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MOTTO 

 

 "Ribuan masalah telah kita lewati, jangan hanya karena satu problem lalu kita 

menyerah. Ingat ayat 5-6 Surah Al Insyirah." 

"Usahakan do’amu, do’akan usahamu." 
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ABSTRAK 

 

Zidan M Agil Ibrahim, 2026, SKRIPSI. Judul: “Pengaruh Struktur Tatakelola 

Perusahaan dan Managerial Ownership terhadap Kinerja Keuangan dengan Audit 

Quality sebagai Variabel Moderasi” 

Pembimbing : Dr. Yuliati M.S.A 

Kata Kunci : Stuktur tatakelolaa perusahaan, managerial ownership, kinerja 

keuangan, audit quality 

 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh struktur tata kelola 

perusahaan dan managerial ownership terhadap kinerja keuangan serta menguji 

peran audit quality sebagai variabel moderasi pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022–2024. Penelitian ini 

didasarkan pada agency theory yang menjelaskan bahwa konflik kepentingan antara 

manajemen dan pemegang saham dapat diminimalkan melalui penerapan tata 

kelola perusahaan yang baik, kepemilikan manajerial yang efektif, serta kualitas 

audit yang mampu meningkatkan kredibilitas laporan keuangan perusahaan. 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder 

yang diperoleh dari laporan tahunan dan laporan keuangan perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Teknik pengambilan sampel menggunakan 

purposive sampling sehingga diperoleh 116 perusahaan dengan total 348 observasi 

selama periode penelitian. Analisis data dilakukan menggunakan regresi data panel 

dan Moderated Regression Analysis (MRA) dengan bantuan software EViews 12. 

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan yang diproksikan 

dengan Return on Assets (ROA). Variabel independen terdiri atas struktur tata 

kelola perusahaan dan managerial ownership, sedangkan audit quality yang 

diproksikan menggunakan auditor Big Four dan non-Big Four digunakan sebagai 

variabel moderasi. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur tata kelola perusahaan tidak 

berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Managerial ownership juga 
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tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Selain itu, audit quality 

tidak mampu memoderasi pengaruh struktur tata kelola perusahaan terhadap kinerja 

keuangan maupun pengaruh managerial ownership terhadap kinerja keuangan. 

Temuan ini menunjukkan bahwa keberadaan audit quality belum mampu 

memperkuat ataupun memperlemah hubungan antara struktur tata kelola 

perusahaan dan managerial ownership terhadap kinerja keuangan perusahaan 

manufaktur selama periode penelitian. Hasil penelitian ini diharapkan dapat 

menjadi bahan pertimbangan bagi perusahaan, investor, dan peneliti selanjutnya 

dalam memahami faktor-faktor yang memengaruhi kinerja keuangan perusahaan. 
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ABSTRACT 

 

Zidan M Agil Ibrahim, 2026, THESIS. Title: "The Influence of Corporate 

Governance Structure and Managerial Ownership on Financial Performance with 

Audit Quality as a Moderating Variable" 

Supervisor : Dr. Yuliati M.S.A 

Keyword : Corporate Governance Structure, managerial ownership, financial 

performance, audit quality 

 

 

This study aims to analyze the influence of corporate governance structure 

and managerial ownership on financial performance and examine the role of audit 

quality as a moderating variable in manufacturing companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2022–2024 period. This study is based on 

agency theory, which explains that conflicts of interest between management and 

shareholders can be minimized through the implementation of good corporate 

governance, effective managerial ownership, and audit quality, which can enhance 

the credibility of a company's financial statements. 

This study uses a quantitative approach with secondary data obtained from 

annual reports and financial statements of manufacturing companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange. The sampling technique used purposive sampling, 

resulting in 116 companies with a total of 348 observations during the study period. 

Data analysis was performed using panel data regression and Moderated 

Regression Analysis (MRA) with the help of EViews 12 software. The dependent 

variable in this study is financial performance proxied by Return on Assets (ROA). 

The independent variables consist of corporate governance structure and 

managerial ownership, while audit quality proxied by Big Four and non-Big Four 

auditors is used as a moderating variable. 

The results of the study indicate that corporate governance structure does 

not significantly influence financial performance. Managerial ownership also does 

not significantly influence financial performance. Furthermore, audit quality is 
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unable to moderate the influence of corporate governance structure on financial 

performance or the influence of managerial ownership on financial performance. 

These findings indicate that audit quality has not been able to strengthen or weaken 

the relationship between corporate governance structure and managerial 

ownership on the financial performance of manufacturing companies during the 

study period. The results of this study are expected to be a consideration for 

companies, investors, and future researchers in understanding the factors that 

influence corporate financial performance. 
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 امللخص

 

على الإدارية والملكية الشركات حوكمة هيكل تأثير: " العنوان. أطروحة ،2026 إبراهيم، عقيل. م زيدان  

وسيطًا متغيرًا التدقيق جودة اعتبار مع المالي الأداء " 

العلوم في ماجستير يولياني، الدكتورة  مشرف : 

التدقيق جودة المالي، الأداء الإدارية، الملكية الشركات، حوكمة هيكل :   المفتاحية   

 

 

 ،تهدف هذه الدراسة إلى تحليل تأثير هيكل حوكمة الشركات وملكية الإدارة على الأداء المالي

ر جودة التدقيق كمتغير وسيط في شركات التصنيع المدرجة في بورصة إندونيسيا خلال الفترة ودراسة دو  

 وتستند هذه الدراسة إلى نظرية الوكالة، التي توضح أن تضارب المصالح بين الإدارة .2022-2024

جودة تدقيق والمساهمين يمكن تقليله إلى أدنى حد من خلال تطبيق حوكمة رشيدة، وملكية إدارية فعاّلة، و  

 .عالية، مما يعزز مصداقية البيانات المالية للشركة

 تستخدم هذه الدراسة منهجًا كميًا بالاعتماد على بيانات ثانوية مستقاة من التقارير السنوية والبيانات 

 المالية لشركات التصنيع المدرجة في بورصة إندونيسيا. واعتمدت الدراسة أسلوب العينة الهادفة، ما أسفر 

حليل البيانات باستخدام تحليل انحدارمشاهدة خلال فترة الدراسة. وتم ت 348شركة بإجمالي  116اختيار  عن  

 المتغير التابع في هذه الدراسة هو .EViews 12 بيانات اللوحات وتحليل الانحدار المعدل  بواسطة برنامج

مثل في هيكل حوكمة الشركات وملكية الإدارةالأداء المالي، ويُقاس بعائد الأصول . أما المتغيرات المستقلة فتت ، 

 بينما تسُتخدم جودة التدقيق، ويُقاس ذلك باستخدام مدققي حسابات من الشركات الأربع الكبرى ومدققي حسابات 

 .من شركات أخرى، كمتغير معدل

أن تشير نتائج الدراسة إلى أن هيكل حوكمة الشركات لا يؤثر بشكلٍ كبير على الأداء المالي. كما  

 ملكية الإدارة لا تؤثر بشكلٍ كبير على الأداء المالي. علاوة على ذلك، فإن جودة التدقيق غير قادرة على تعديل

تأثير هيكل حوكمة الشركات على الأداء المالي، أو تأثير ملكية الإدارة على الأداء المالي. تشير هذه النتائج   

ف العلاقة بين هيكل حوكمة الشركات وملكية الإدارة علىإلى أن جودة التدقيق لم تتمكن من تعزيز أو إضعا  

 الأداء المالي لشركات التصنيع خلال فترة الدراسة. من المتوقع أن تؤُخذ نتائج هذه الدراسة بعين الاعتبار من 

 .قِبل الشركات والمستثمرين والباحثين في المستقبل لفهم العوامل المؤثرة على الأداء المالي للشركات
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Indonesia merupakan salah satu negara berkembang dengan pertumbuhan 

ekonomi yang relatif stabil di kawasan Asia Tenggara (Tayibnapis et al., 2018). 

Sebagai ekonomi terbesar di ASEAN, Indonesia memiliki struktur perekonomian 

yang semakin terdiversifikasi dengan kontribusi kuat dari sektor industri 

pengolahan, perdagangan, konstruksi, dan jasa keuangan. Berdasarkan rilis resmi 

Badan Pusat Statistik (BPS), pertumbuhan ekonomi Indonesia pada tahun 2024 

tercatat sebesar 5,03% (c-to-c), yang menunjukkan ketahanan ekonomi nasional di 

tengah ketidakpastian global, termasuk tekanan inflasi dunia dan perlambatan 

ekonomi beberapa negara mitra dagang utama (Growth et al., 2025).  

Perusahaan sektor manufaktur dipilih sebagai objek penelitian karena 

merupakan salah satu sektor dengan jumlah emiten terbesar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) serta memiliki kontribusi yang signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi 

nasional (Pertiwi et al., 2022). Sektor manufaktur berperan penting dalam 

menciptakan nilai tambah, menyerap tenaga kerja, meningkatkan ekspor, dan 

mendorong pertumbuhan industri nasional. Oleh karena itu, keberlangsungan dan 

kinerja perusahaan manufaktur menjadi perhatian utama bagi investor, kreditur, 

maupun regulator (Baby et al., 2024). 

Selain memiliki kontribusi ekonomi yang besar, perusahaan manufaktur 

juga memiliki karakteristik operasional yang lebih kompleks dibandingkan sektor 

lainnya. Aktivitas perusahaan meliputi pengadaan bahan baku, proses produksi, 

pengelolaan persediaan, pengelolaan aset tetap, hingga distribusi produk kepada 

konsumen (Maulana et al., 2024). Kompleksitas tersebut meningkatkan risiko 

terjadinya asimetri informasi, konflik kepentingan antara manajemen dan 

pemegang saham, serta potensi penyajian laporan keuangan yang kurang 

mencerminkan kondisi perusahaan sebenarnya (Bushman et al., 2004). Oleh karena 

itu, penerapan struktur tata kelola perusahaan (corporate governance) yang efektif, 

kepemilikan manajerial (managerial ownership), serta kualitas audit (audit quality) 
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menjadi faktor penting dalam mendukung terciptanya kinerja keuangan yang 

optimal (Mei et al., 2024). 

Stabilitas pertumbuhan tersebut menunjukkan bahwa aktivitas ekonomi 

domestik tetap bergerak secara progresif, terutama didukung oleh konsumsi rumah 

tangga dan investasi. Dalam konteks makroekonomi, pertumbuhan yang konsisten 

mencerminkan meningkatnya produksi barang dan jasa yang dihasilkan oleh sektor 

korporasi (Morina et al., 2023). Perusahaan-perusahaan nasional, baik yang 

berskala besar maupun menengah, menjadi aktor utama dalam menciptakan nilai 

tambah (value added) bagi perekonomian (Innovation, 2024). Keberhasilan 

perusahaan dalam menjaga profitabilitas dan efisiensi operasional secara langsung 

berdampak pada peningkatan pendapatan negara, penyerapan tenaga kerja, serta 

stabilitas sistem keuangan nasional (Andreea, 2022). Dengan demikian, kinerja 

keuangan perusahaan pada tingkat mikro memiliki peranan fundamental dalam 

menopang stabilitas dan keberlanjutan pertumbuhan ekonomi nasional (Erawati et 

al., 2025). 

Salah satu mekanisme yang sering dikaji dalam literatur adalah struktur tata 

kelola perusahaan (corporate governance), yang mencakup praktik-praktik yang 

menjamin adanya pengawasan, keseimbangan kepentingan, dan 

pertanggungjawaban dalam pengambilan keputusan perusahaan (Morina et al., 

2023). Tata kelola yang baik membantu mengurangi risiko konflik kepentingan 

antara manajemen dan pemegang saham serta menciptakan transparansi dalam 

pengelolaan perusahaan (Daidai et al., 2023). Implementasi prinsip-prinsip tata 

kelola yang kuat diyakini memperkuat kepercayaan investor dan meningkatkan 

kualitas pengambilan keputusan manajemen, sehingga berdampak positif terhadap 

kinerja keuangan. Hal ini juga mencerminkan upaya perusahaan dalam memenuhi 

kaidah transparansi, akuntabilitas, serta perlindungan terhadap pihak eksternal 

seperti kreditor dan investor (Nurjanah et al., 2021). 

Selain mekanisme tata kelola, managerial ownership atau kepemilikan 

saham oleh manajemen merupakan bentuk tata kelola internal yang turut 

mempengaruhi kinerja keuangan (Bolton, 2009). Kepemilikan manajerial adalah 

kondisi di mana pihak manajemen turut memiliki saham pada perusahaan yang 

mereka pimpin. Menurut teori keagenan, langkah ini efektif untuk menyatukan visi 
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dan kepentingan antara manajer (selaku agen) dengan para pemegang saham 

(selaku prinsipal)  (Rahmawati, 2018). Ketika manajemen memiliki saham secara 

signifikan, insentif mereka untuk memaksimalkan nilai perusahaan meningkat 

karena tujuan pribadi dan tujuan pemegang saham menjadi lebih selaras. Dengan 

demikian, managerial ownership dapat meningkatkan motivasi manajemen untuk 

mengoptimalkan kinerja operasional dan keuangan perusahaan (Abdillah, 2024). 

Dalam konteks ini, aspek tata kelola perusahaan menjadi sangat relevan untuk 

ditelaah lebih dalam. 

Struktur tata kelola perusahaan menentukan bagaimana proses pengambilan 

keputusan strategis dilakukan dan bagaimana mekanisme pengawasan diterapkan 

guna meminimalkan konflik kepentingan antara manajemen dan pemegang saham 

(Chen, 2024). Konsep tata kelola perusahaan modern banyak merujuk pada prinsip-

prinsip yang dikembangkan oleh Organisation for Economic Co-operation and 

Development (OECD), yang menekankan transparansi, akuntabilitas, tanggung 

jawab, independensi,dan kewajaran dalam pengelolaan perusahaan (Gutterman, 

2004). 

Dalam praktiknya, struktur tata kelola mencakup peran dewan komisaris, 

direksi, komite audit, serta struktur kepemilikan saham, termasuk kepemilikan oleh 

pihak manajemen (managerial ownership) (Pazarskis & Kostyuk, 2025). 

Kepemilikan manajerial diyakini mampu menyelaraskan kepentingan manajer 

dengan pemegang saham karena manajemen juga menjadi pemilik perusahaan 

(Subanidja et al., 2016). Ketika manajer memiliki saham, mereka akan lebih 

terdorong untuk meningkatkan kinerja perusahaan karena keuntungan yang 

diperoleh tidak hanya berupa kompensasi, tetapi juga apresiasi nilai saham (Liu, 

2023). Namun demikian, hubungan antara struktur tata kelola dan kinerja keuangan 

tidak selalu konsisten di berbagai penelitian, sehingga masih diperlukan kajian 

empiris lebih lanjut untuk memahami bagaimana mekanisme tersebut bekerja 

dalam konteks perusahaan di Indonesia saat ini (Saifi, 2019). 

Kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu aspek penting yang 

menjadi ukuran keberhasilan sebuah perusahaan dalam mencapai tujuan usaha dan 

menciptakan nilai bagi pemegang saham (College, 2024). Banyak faktor internal 

yang mempengaruhi kinerja keuangan, salah satunya adalah mekanisme tata kelola 
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perusahaan (corporate governance) (Iris et al., 2023). Tata kelola perusahaan yang 

baik diyakini mampu meningkatkan akuntabilitas, transparansi, dan akurasi 

pelaporan keuangan, sehingga berdampak positif terhadap kinerja keuangan 

perusahaan secara keseluruhan (Sitorus et al., 2025). 

Sejumlah penelitian empiris di Indonesia telah menguji hubungan antara 

mekanisme tata kelola perusahaan dan kinerja keuangan dengan hasil yang beragam 

(Hermuningsih et al., 2020). Salah satu penelitian yang relevan dilakukan oleh 

Zulfizaredo et al. (2023) dalam artikel berjudul “Pengaruh Good Corporate 

Governance dan Struktur Kepemilikan terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

Properti dan Real Estate yang Terdaftar di BEI”. Penelitian ini menemukan bahwa 

peran dewan komisaris, dewan direksi, dan komite audit berpengaruh positif 

terhadap kinerja keuangan perusahaan, yang diukur menggunakan rasio 

profitabilitas. Namun, hasil yang menarik justru terlihat pada struktur kepemilikan, 

di mana kepemilikan manajerial dan institusional menunjukkan pengaruh negatif 

terhadap kinerja keuangan (Jenni & Rosnaini, 2022). Temuan ini mengindikasikan 

bahwa semakin besar kepemilikan saham oleh manajemen belum tentu mendorong 

peningkatan kinerja, bahkan dalam konteks tertentu dapat menimbulkan perilaku 

oportunistik atau pengambilan keputusan yang kurang optimal (Zulfizaredo et al., 

2024). 

Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa hubungan antara tata kelola 

dan kinerja perusahaan tidak bersifat linear maupun universal. Dalam sektor 

properti dan real estate, struktur pengawasan melalui dewan dan komite audit 

terbukti efektif, namun kepemilikan manajerial justru menimbulkan dinamika yang 

berbeda (J. Ekonomi & Manajemen, 2020). Hal ini sejalan dengan teori agensi 

(agency theory) yang menyatakan bahwa kepemilikan oleh manajemen dapat 

menyelaraskan kepentingan, tetapi pada tingkat tertentu juga dapat menciptakan 

efek entrenchment, di mana manajer menjadi terlalu kuat dan sulit diawasi. Dengan 

demikian, efektivitas mekanisme tata kelola sangat bergantung pada proporsi, 

struktur, serta karakteristik industri tempat perusahaan beroperasi (Fitri et al., 

2025). 

Selanjutnya, penelitian oleh Lestari et al. (2025) yang berjudul “Corporate 

Governance Mechanism and Firm Performance in Banking Sector” pada 
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perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia menemukan bahwa 

kepemilikan manajerial dan keberadaan komite audit berpengaruh signifikan 

terhadap kinerja perusahaan (Kurniawan et al., 2024). Namun, variabel seperti 

kepemilikan asing (foreign ownership) dan dewan independen tidak menunjukkan 

pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Temuan ini menegaskan bahwa 

dalam industri perbankan, mekanisme internal seperti kepemilikan oleh manajemen 

dan efektivitas komite audit memiliki peran yang lebih dominan dibandingkan 

faktor eksternal (Lestari & Nuraini, 2025). 

Selain kedua penelitian tersebut, kajian sebelumnya oleh Noviawan dan 

Septiani (2013) dalam artikel berjudul “Pengaruh Mekanisme Corporate 

Governance terhadap Kinerja Keuangan” yang dipublikasikan dalam Diponegoro 

Journal of Accounting menunjukkan bahwa beberapa aspek tata kelola seperti 

dewan komisaris dan kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap 

kinerja keuangan perusahaan (Sucipto, 2022). Penelitian ini menyoroti bahwa 

efektivitas tata kelola sangat dipengaruhi oleh karakteristik perusahaan dan periode 

penelitian yang digunakan (Noviawan & Septiani, 2013). 

Jika ditelaah secara komprehensif, berbagai penelitian tersebut 

memperlihatkan inkonsistensi hasil empiris terkait pengaruh struktur tata kelola dan 

kepemilikan manajerial terhadap kinerja keuangan. Sebagian penelitian 

menunjukkan pengaruh positif yang signifikan, sementara penelitian lain 

menemukan hubungan negatif atau bahkan tidak signifikan (Saravia, 2015). 

Perbedaan hasil ini dapat disebabkan oleh variasi sektor industri, periode 

pengamatan, ukuran sampel, serta metode analisis yang digunakan (Ansari et al., 

2020). Selain itu, sebagian besar penelitian terdahulu dilakukan sebelum periode 

pemulihan ekonomi pascapandemi COVID-19, sehingga belum sepenuhnya 

merefleksikan dinamika ekonomi dan tata kelola perusahaan dalam kondisi terkini. 

Oleh karena itu, masih terdapat ruang penelitian untuk menguji kembali hubungan 

tersebut dengan data terbaru serta pendekatan yang lebih komprehensif (Judijanto 

& Info, 2025). 

Berdasarkan kondisi tersebut, penelitian ini berupaya mengisi celah empiris 

dengan menganalisis kembali hubungan antara struktur tata kelola perusahaan dan 

kepemilikan manajerial terhadap kinerja keuangan dalam konteks perusahaan di 
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Indonesia pada periode yang lebih mutakhir (Fitriana et al., 2024). Penelitian ini 

diharapkan mampu memberikan kontribusi teoritis dalam memperkaya literatur 

terkait teori agensi dan tata kelola perusahaan, sekaligus memberikan implikasi 

praktis bagi regulator dan pelaku pasar modal (Arslan & Alqatan, 2020). Dengan 

demikian, penelitian ini secara khusus bertujuan untuk menguji dan menganalisis 

“pengaruh struktur tata kelola perusahaan dan managerial ownership terhadap 

kinerja keuangan”, sehingga hasilnya dapat menjadi dasar pertimbangan dalam 

pengambilan keputusan strategis perusahaan serta penyusunan kebijakan tata kelola 

yang lebih efektif di Indonesia (Fitriana et al., 2024) . 

Seiring dengan berkembangnya dinamika tata kelola perusahaan di 

Indonesia, peran mekanisme pengawasan eksternal juga semakin mendapatkan 

perhatian, khususnya melalui fungsi audit eksternal (International & Of, 2024). 

Dalam konteks pasar modal, kualitas audit (audit quality) menjadi salah satu 

elemen penting yang mendukung kredibilitas laporan keuangan perusahaan (Surya 

et al., 2021). Laporan keuangan yang telah diaudit oleh auditor independen dengan 

kualitas tinggi cenderung lebih dapat dipercaya oleh investor karena dinilai telah 

melalui proses pemeriksaan yang ketat dan objektif. Dengan demikian, kualitas 

audit tidak hanya berfungsi sebagai alat verifikasi, tetapi juga sebagai mekanisme 

penguatan tata kelola perusahaan secara keseluruhan (Amalia, 2024). 

Secara konseptual, kualitas audit merefleksikan probabilitas auditor dalam 

mendeteksi dan melaporkan salah saji material dalam laporan keuangan (Detzen & 

Gold, 2021). Auditor dengan reputasi dan kompetensi yang tinggi diasumsikan 

memiliki independensi serta standar profesional yang lebih kuat dalam menjalankan 

tugasnya (Colette & Lukman, 2024). Dalam praktik di Indonesia, perusahaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia diwajibkan untuk menyampaikan laporan 

keuangan yang telah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik (KAP) terdaftar (Journal, 

2024). Kualitas audit sering kali diproksikan melalui reputasi auditor, seperti afiliasi 

dengan KAP Big Four, karena auditor besar dinilai memiliki sumber daya, sistem 

pengendalian mutu, dan pengalaman yang lebih memadai dibandingkan KAP non-

Big Four (M. David & Sari, 2025). 

Penelitian terdahulu banyak menekankan bahwa hubungan antara 

mekanisme tata kelola perusahaan, termasuk managerial ownership, dengan kinerja 
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keuangan tidak selalu bersifat langsung dan linier (Vieira & Madaleno, 2024). 

Faktor lain seringkali mempengaruhi kuat–lemahnya hubungan tersebut dalam 

konteks perusahaan nyata. Salah satu faktor yang penting adalah audit quality yaitu 

kualitas audit yang dilakukan oleh auditor eksternal melalui pemeriksaan laporan 

keuangan dan proses audit yang independen, akurat, serta professional (Naeem et 

al., 2019). 

Fenomena yang mendasari penelitian saya adalah masih ditemukannya 

kasus pada perusahaan manufaktur seperti PT Indofarma Tbk. Pada tahun 2024 

OJK melakukan penelaahan terhadap laporan keuangan Indofarma, sementara BPK 

menemukan adanya indikasi penyimpangan dalam pengelolaan keuangan 

perusahaan (Pasaribu, 2023). Kasus ini menunjukkan bahwa penerapan corporate 

governance dan keberadaan auditor eksternal belum tentu mampu menjamin 

kualitas pelaporan keuangan. Oleh karena itu saya tertarik meneliti apakah struktur 

tata kelola perusahaan dan managerial ownership benar-benar berpengaruh 

terhadap kinerja keuangan serta apakah audit quality mampu memperkuat 

hubungan tersebut (Rely, 2024). 

Kualitas audit memainkan peran penting dalam memperkuat keandalan 

informasi keuangan yang disampaikan perusahaan kepada pemegang saham, 

investor, dan pemangku kepentingan lainnya (Zhong, 2024). Ketika audit dilakukan 

secara berkualitas tinggi, risiko kesalahan informasi atau manipulasi laporan 

keuangan dapat ditekan, sehingga keputusan bisnis dan investasi menjadi lebih 

tepat (Carnegie, 2021). Kondisi ini sangat relevan dengan konteks kinerja keuangan 

karena kualitas audit yang baik memberikan sinyal transparansi dan kredibilitas 

kepada pasar mengenai kondisi actual kinerja perusahaan (Saputra, 2015). 

Penelitian ini penting dilakukan karena kinerja keuangan merupakan 

indikator utama keberhasilan perusahaan. Namun, masih banyak kasus yang 

menunjukkan bahwa perusahaan dengan struktur tata kelola yang baik belum tentu 

memiliki kinerja keuangan yang baik (Tawfeeq et al., 2019). Selain itu, hasil 

penelitian terdahulu juga masih inkonsisten mengenai pengaruh corporate 

governance dan managerial ownership terhadap kinerja keuangan. Oleh karena itu, 

penelitian ini dilakukan untuk memberikan bukti empiris terbaru pada perusahaan 

manufaktur Indonesia periode 2022–2024 (Tarmizi, 2022). 
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Audit Quality Penting bagi penelitian ini, karena corporate governance dan 

managerial ownership merupakan mekanisme pengawasan internal perusahaan. 

Namun mekanisme internal saja belum tentu cukup menjamin bahwa laporan 

keuangan yang disajikan benar-benar berkualitas. Oleh karena itu diperlukan 

mekanisme pengawasan eksternal, yaitu audit quality (Suhartono, 2022). Auditor 

independen berfungsi memberikan keyakinan bahwa laporan keuangan telah 

disusun secara wajar sehingga hubungan antara corporate governance dan kinerja 

keuangan dapat menjadi lebih efektif (Lawal et al., 2025).  

Penelitian ini tidak menjadikan audit quality sebagai variabel independen 

karena secara teori audit quality bukan faktor yang secara langsung meningkatkan 

laba perusahaan. Audit quality lebih berperan sebagai mekanisme yang dapat 

memperkuat atau memperlemah efektivitas corporate governance dan managerial 

ownership dalam menghasilkan kinerja keuangan. Oleh karena itu audit quality 

lebih tepat ditempatkan sebagai variabel moderasi.Dengan penjelasan diatas maka 

penulis mengambil judul “pengaruh struktur tatakelola perusahaan dan managerial 

ownership terhadap kinerja keuangan dengan audit quality sebagai variable 

moderasi”. 

 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan peneliti, maka rumusan 

masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah struktur tata kelola perusahaan berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan? 

2. Apakah managerial ownership berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan? 

3. Apakah audit quality dapat memoderasi pengaruh struktur tata kelola 

perusahaan  terhadap kinerja keuangan? 

4. Apakah audit quality dapat memoderasi pengaruh managerial ownership 

terhadap kinerja keuangan? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian merupakan pernyataan yang menjelaskan secara spesifik 

hasil yang ingin dicapai melalui proses penelitian, Tujuan ini disusun sebagai 

jawaban langsung atas rumusan masalah yang telah ditetapkan, sehingga arah 

penelitian menjadi lebih terfokus, terukur, dan sistematis. Berdasarkan rumusan 

masalah yang peneliti gunakan, maka tujuan penelitian ini sebegai berikut: 

1. Untuk menganalisis pengaruh struktur tata kelola perusahaan terhadap 

kinerja keuangan. 

2. Untuk menganalisis pengaruh dewan managerial ownership terhadap 

kinerja keuangan. 

3. Untuk menganalisis peran audit quality sebagai moderator dalam hubungan  

struktur tata kelola perusahaan terhadap kinerja keuangan. 

4. Untuk menganalisis peran audit quality sebagai moderator dalam hubungan  

managerial ownership terhadap kinerja keuangan. 

 

 

 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

Berdasakarkan tujuan penelitian, penelitian ini diharapkan mampu 

memberikan manfaat sebagaimana diuraikan berikut ini: 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi terhadap 

pengembangan ilmu pengetahuan khususnya dalam bidang akuntansi dan 

keuangan, dengan memperluas pemahaman tentang hubungan antara 

struktur tata kelola perusahaan, managerial ownership, dan kinerja 

keuangan serta bagaimana audit quality sebagai variabel moderasi 

memengaruhi hubungan tersebut. Temuan penelitian ini dapat menjadi 

referensi atau landasan teoritis bagi penelitian-penelitian selanjutnya yang 

ingin mengembangkan konsep serupa atau menggunakan variabel moderasi 

dalam kajian tata kelola dan kinerja perusahaan.  

2. Manfaat Praktis 
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Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi 

beberapa pihak antara lain: 

a. Bagi perusahaan, penelitian ini dapat menjadi bahan pertimbangan 

bagi perusahaan dalam memperbaiki struktur corporate governance, 

memperhatikan tingkat managerial ownership, dan meningkatkan 

kualitas audit agar kinerja keuangan perusahaan dapat tumbuh 

secara lebih sehat, transparan, dan akuntabel. 

b. Bagi auditor, penelitian ini memberikan wawasan kepada auditor 

mengenai pentingnya audit quality dalam kaitannya dengan 

mekanisme tata kelola dan kepemilikan perusahaan. Hal ini dapat 

membantu auditor dalam menetapkan prioritas pemeriksaan, 

menerapkan standar audit yang lebih baik, dan memperkuat fungsi 

audit sebagai alat pengawasan yang efektif terhadap integritas 

laporan keuangan..  

c. Bagi investor, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai salah satu 

alat dalam pengambilan keputusan investasi dengan memperhatikan 

kualitas tata kelola perusahaan dan audit. Informasi ini membantu 

investor menilai kesehatan dan kredibilitas laporan keuangan 

sehingga dapat menentukan pilihan investasi yang lebih tepat dan 

risiko yang lebih terkendali 

 

1.5 Batasan Penelitian 

Batasan penelitian ini ditetapkan agar penelitian tetap terarah sesuai dengan 

tujuan yang ingin dicapai serta berada dalam ruang lingkup yang telah ditentukan. 

Dalam penelitian ini, data observasi yang digunakan dibatasi pada periode lima 

tahun terakhir, yaitu dari tahun 2022 hingga 2024, dan hanya mencakup 

perusahaan-perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). Saya menggunakan periode 2022–2024 karena pada saat pengumpulan data 

penelitian, laporan keuangan tahunan perusahaan untuk tahun 2025 belum 

seluruhnya dipublikasikan dan diaudit. Agar seluruh sampel memiliki data yang 

lengkap, konsisten, dan dapat diperbandingkan, saya menggunakan periode 2022–

2024 yang seluruh laporan keuangannya telah tersedia di Bursa Efek Indonesia. 
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BAB II  

KAJIAN PUSTAKA 

 

2.1 Penelitian Terdahulu 

Studi-studi terdahulu telah menelaah determinasi manajemen laba pada 

berbagai sektor. Hasil-hasil penelitian tersebut dijadikan sebagai acuan dalam 

penyusunan penelitian ini. Beberapa penelitian yang dikumpulkan oleh penulis 

dalam lima tahun terakhir disajikan dalam table sebagai berikut. 

 

Tabel 2. 1 Hasil-hasil Penelitian Terdahulu  

No Nama, 

Tahun, 

Judul 

Penelitian 

Variabel Penelitian Metode / 

Analisis 

Data 

Hasil 

Penelitian 

1 Kirimi, P.N., 

Kariuki, 

S.N., & 

Ocharo, 

K.N. (2022)  

 

Ownership 

Structure 

and 

Financial 

Performanc

e: Evidence 

from Kenyan 

Commercial 

Banks 

 

Plos One 

(Scopus Q1)  

Variabel Independen: 

- Ownership structure 

(managerial,institutio

nal) 

 

Variabel Dependen: 

- Financial 

performance 

Regresi 

Panel Data 

Struktur 

kepemilikan 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap kinerja 

keuangan. 

Secara spesifik, 

managerial 

ownership 

berpengaruh 

negatif 

signifikan 

terhadap NIM 

dan EPS 
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No Nama, 

Tahun, 

Judul 

Penelitian 

Variabel Penelitian Metode / 

Analisis 

Data 

Hasil 

Penelitian 

2 Mustafa K. 

Yilmaz, 

Mine Aksoy 

& Ajab 

Khan (2022) 

 

Moderating 

role of 

corporate 

governance 

and 

ownership 

structure on 

the 

relationship 

of corporate 

sustainabilit

y 

performance 

and dividend 

policy 

 

Journal of 

Sustainable 

Finance & 

Investment 

(Scopus Q1) 

Variabel Dependen: 

- Dividend Policy 

 

Variabel Indepeden: 

- Corporate 

Sustainability 

Performance 

Variabel Moderasi : 

- Corporate Governance 

- Ownership Structure 

-  

Pendekatan 

kuantitatif 

menggunak

an data 

panel dari 

79 

perusahaan 

non-

keuangan 

yang 

terdaftar di 

Indeks 

Borsa 

Istanbul 

100 tahun 

2014-2020. 

Analisis 

data 

menggunak

an model 

regresi 

panel logit, 

probit, dan 

tobit 

Kinerja 

keberlanjutan 

perusahaan 

berhubungan 

positif dengan 

kebijakan 

dividen. 

Corporate 

governance dan 

kepemilikan 

keluarga 

terbukti 

memoderasi 

hubungan 

tersebut secara 

signifikan dan 

positif, 

sedangkan 

konsentrasi 

kepemilikan 

dan 

kepemilikan 

institusional 

tidak memiliki 

peran moderasi 

yang signifikan 
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No Nama, 

Tahun, 

Judul 

Penelitian 

Variabel Penelitian Metode / 

Analisis 

Data 

Hasil 

Penelitian 

3 Rahmaniar 

Wulandari, 

Syarbini 

Ikhsan, 

Syarif M. 

Helmi, 

Muhammad 

Fahmi, dan 

Nina F. 

Dosinta. 

(2025) 

 

The Role of 

Audit 

Quality in 

Moderating 

the 

Relationship 

Between 

Corporate 

Governance, 

Ownership 

Structure, 

and 

Earnings 

Managemen

t 

 Variabel Independen: 

- Corporate 

governance 

 

Variabel Dependen: 

- Earnings 

Management 

 

Variabel Moderasi: 

- Audit Quality 
 

 Analisis 

Regresi 

Linier 

Berganda 

dan 

Moderated 

Regression 

Analysis 

(MRA) 

menggunak

an SPSS 25 

(1) Corporate 

Governance 

(GCG) 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap 

Earnings 

Management. 

(2) Ownership 

Structure tidak 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap 

Earnings 

Management. 

(3) Audit 

Quality mampu 

memoderasi 

pengaruh GCG 

terhadap 

Earnings 

Management. 

(4) Audit 

Quality mampu 

memoderasi 

pengaruh 

Ownership 

Structure 
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No Nama, 

Tahun, 

Judul 

Penelitian 

Variabel Penelitian Metode / 

Analisis 

Data 

Hasil 

Penelitian 

Buletin 

Poltanesa 

(Sinta 3) 

terhadap 

Earnings 

Management 

4  Shoib 

Hassan, 

Muhammad 

Aksar, 

Suleman 

Khan, 

Tanvir 

Ahmed & 

Muhammad 

Zahoor 

(2023) 

 

Impact of 

Audit 

Quality on 

Real 

Earnings 

Managemen

t: 

Moderating 

Role of 

Corporate 

Governance 

 

Variabel Dependen: 

- Real Earnings 

Management 

Variabel Independen: 

-  Audit Quality 

(kualitas audit, 

diproksikan dengan 

auditor Big-4 

 

Variabel Moderasi : 

- Corporate 

Governance 

Pendekatan 

kuantitatif 

menggunak

an data dari 

195 

perusahaan 

non-

keuangan di 

Pakistan 

dan 150 di 

Inggris 

periode 

2010-2019. 

Teknik 

analisis 

yang 

digunakan 

adalah 

Generalized 

Method of 

Moments 

(GMM) 

Kualitas audit 

(auditor Big-4) 

terbukti 

membatasi 

penggunaan 

manajemen 

laba riil oleh 

perusahaan. 

Hubungan 

negatif antara 

mekanisme tata 

kelola dan 

manajemen 

laba semakin 

kuat dengan 

adanya 

kehadiran 

auditor Big-4, 

terutama di 

negara dengan 

sistem tata 

kelola yang 

kuat. 
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No Nama, 

Tahun, 

Judul 

Penelitian 

Variabel Penelitian Metode / 

Analisis 

Data 

Hasil 

Penelitian 

Reviews of 

Managemen

t Sciences 

(Scopus Q1) 

5   Peng B. 

(2023) 

 

Corporate 

governance 

and its 

impact on 

financial 

performance 

and 

innovation 

 

CSR & 

Environmen

tal 

Managemen

t (Scopus 

Q1) 

Variabel Independen: 

- Corporate 

governance 

 

Variabel Dependen: 

- Financial 

performance 

Panel data 

regression 

Corporate 

governance 

berpengaruh 

signifikan 

positif terhadap 

kinerja 

keuangan 

perusahaan 

6  Rosyidah & 

Rahayu 

(2024) 

 

Effect of 

Audit 

Variabel Independen: 

- Managerial 

Ownership, Leverage, 

Free Cash Flow, 

Profitability 

 

Kuantitatif 

dengan 

Moderated 

Regression 

Analysis 

(MRA) 

Managerial 

ownership, 

profitabilitas, 

dan free cash 

flow 

berpengaruh 
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No Nama, 

Tahun, 

Judul 

Penelitian 

Variabel Penelitian Metode / 

Analisis 

Data 

Hasil 

Penelitian 

Quality as a 

Moderator 

Between 

Managerial 

Ownership, 

Leverage, 

Free Cash 

Flow, and 

Profitability 

on Earnings 

Managemen

t 

 

BAKI 

(Berkala 

Akuntansi 

dan 

Keuangan 

Indonesia) 

Sinta 3  

Variabel Dependen: 

- Earnings Management 

Variabel Moderasi : 

- Audit Quality 

menggunak

an SPSS 

pada 

manajemen 

laba; audit 

quality mampu 

memoderasi 

hubungan 

antara free cash 

flow dan 

manajemen 

laba, tetapi 

tidak 

memoderasi 

hubungan 

antara 

managerial 

ownership, 

leverage, dan 

profitabilitas 

dengan 

manajemen 

laba. 

7 Alshareef, 

M.N.Z. 

(2024) 

 

Ownership 

Structure 

and 

 Variabel Independen: 

- Ownership structure 

 

Variabel Dependen: 

- Financial 

sustainability 
 

 Panel 

regression  

Managerial 

ownership 

berpengaruh 

negatif 

signifikan, 

sedangkan 

institutional dan 

https://sinta.kemdiktisaintek.go.id/journals/profile/6928#!
https://sinta.kemdiktisaintek.go.id/journals/profile/6928#!
https://sinta.kemdiktisaintek.go.id/journals/profile/6928#!
https://sinta.kemdiktisaintek.go.id/journals/profile/6928#!
https://sinta.kemdiktisaintek.go.id/journals/profile/6928#!
https://sinta.kemdiktisaintek.go.id/journals/profile/6928#!
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No Nama, 

Tahun, 

Judul 

Penelitian 

Variabel Penelitian Metode / 

Analisis 

Data 

Hasil 

Penelitian 

Financial 

Sustainabilit

y of Saudi 

Listed Firms 

 

Sustainabilit

y (Scopus 

Q1) 

 

 
 

family 

ownership 

berpengaruh 

positif 

signifikan 

terhadap 

financial 

sustainability 

 

 

 

 
 

8   Firdaus, 

Soenaria & 

Lastiati 

(2025) 

 

The Effect 

Of Good 

Corporate 

Governance 

And 

Company 

Size On 

Financial 

Performanc

e With Audit 

Quality As A 

 Variabel Independen: 

- Good Corporate 

Governance 

Variabel Dependen: 

- Financial 

performance 

Variabel Moderasi : 

- Audit Quality 

Pendekatan 

kuantitatif 

menggunak

an multiple 

linear 

regression 

dan 

Moderated 

Regression 

Analysis 

(MRA) 

GCG 

berpengaruh 

positif terhadap 

kinerja 

keuangan; audit 

quality terbukti 

memoderasi 

hubungan 

antara GCG dan 

kinerja 

keuangan, yaitu 

memperkuat 

pengaruh GCG 

terhadap kinerja 

perusahaan 
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No Nama, 

Tahun, 

Judul 

Penelitian 

Variabel Penelitian Metode / 

Analisis 

Data 

Hasil 

Penelitian 

Moderating 

Variable In 

LQ45 

Companies  

 

EKOMBIS 

REVIEW: 

Jurnal 

Ilmiah 

Ekonomi 

dan Bisnis 

(Sinta 3) 
 

9 Devi, R., & 

Firoz, M. 

(2025)  

 

Impact of 

Ownership 

Structures 

on ESG 

Performanc

e and 

Earnings 

Managemen

t: Evidence 

From India 

 

Variabel Independen: 

- Ownership structure 

 

Variabel Dependen: 

- ESG performance 

- Earnings management  

 

Panel 

Regression 

Ownership 

structure 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap 

earnings 

management. 

Secara khusus, 

domestic 

ownership 

berpengaruh 

signifikan 

negatif, 

sedangkan 

institutional 

ownership tidak 



19 
 

 
 

No Nama, 

Tahun, 

Judul 

Penelitian 

Variabel Penelitian Metode / 

Analisis 

Data 

Hasil 

Penelitian 

Business 

Ethics, the 

Environment  

 

Business 

Ethics, the 

Environment 

& 

Responsibili

ty (Scopus 

Q1) 

berpengaruh 

signifikan 

10 Vintilă, G., 

Onofrei, M., 

& Vintilă, A. 

(2025) 

 

Boosting IT 

companies’ 

performance 

through 

corporate 

governance 

standards 

 

Oeconomia 

Copernicana 

(Scopus Q1) 

Variabel Independen: 

- Board independence, 

audit committee 

 

Variabel Dependen: 

- Financial performance 

 

Regression 

analysis 

Independensi 

dewan dan 

komite audit 

berpengaruh 

signifikan 

positif terhadap 

kinerja 

keuangan 

perusahaan 
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No Judul Penelitian Persamaan Perbedaan 

1 Impact of 

Ownership 

Structures on ESG 

Performance and 

Earnings 

Management: 

Evidence From 

India 

1. Sama-sama meneliti struktur 

kepemilikan (ownership 

structure). 

2. Menggunakan pendekatan 

kuantitatif berbasis data 

sekunder. 

3. Menguji pengaruh terhadap 

kinerja/performa perusahaan 

 

1. Penelitian terdahulu tidak 

menggunakan audit quality 

sebagai variabel moderasi. 

2. Sebagian menggunakan 

variabel dependen ESG 

performance atau financial 

sustainability, bukan kinerja 

keuangan berbasis 

profitabilitas. 

3.Tidak mengintegrasikan 

corporate governance dan 

managerial ownership secara 

simultan. 

 

2 Ownership 

Structure and 

Financial 

Performance: 

Evidence from 

Kenyan 

Commercial Banks 

1. Sama-sama meneliti struktur 

kepemilikan (ownership 

structure). 

2. Menggunakan pendekatan 

kuantitatif berbasis data 

sekunder. 

3. Menguji pengaruh terhadap 

kinerja/performa perusahaan  

 

1. Penelitian terdahulu tidak 

menggunakan audit quality 

sebagai variabel moderasi. 

2. Sebagian menggunakan 

variabel dependen ESG 

performance atau financial 

sustainability, bukan kinerja 

keuangan berbasis 

profitabilitas. 

3.Tidak mengintegrasikan 

corporate governance dan 

managerial ownership secara 

simultan 

. 
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No Judul Penelitian Persamaan Perbedaan 

3 Moderating role of 

corporate 

governance and 

ownership 

structure on the 

relationship of 

corporate 

sustainability 

performance and 

dividend policy 

1. Sama-sama menggunakan 

audit quality sebagai variabel 

moderasi. 

2. Menggunakan model 

Moderated Regression Analysis 

(MRA). 

3. Berbasis teori agency dan 

mekanisme pengawasan 

eksternal 

 

 

1. Penelitian terdahulu 

mayoritas menggunakan 

earnings management sebagai 

variabel dependen. 

2. Variabel independen berbeda 

(leverage, free cash flow, 

company size). 

3. Belum menguji secara 

simultan struktur tata kelola 

perusahaan dan managerial 

ownership terhadap kinerja 

keuangan dengan audit quality 

sebagai moderator. 

 

4 Corporate 

governance and its 

impact on financial 

performance and 

innovation 

1. Sama-sama menggunakan 

audit quality sebagai variabel 

moderasi. 

2. Menggunakan model 

Moderated Regression Analysis 

(MRA). 

3. Berbasis teori agency dan 

mekanisme pengawasan 

eksternal 

 

1. Penelitian terdahulu 

mayoritas menggunakan 

earnings management sebagai 

variabel dependen. 

2. Variabel independen berbeda 

(leverage, free cash flow, 

company size). 

3. Belum menguji secara 

simultan struktur tata kelola 

perusahaan dan managerial 

ownership terhadap kinerja 

keuangan dengan audit quality 

sebagai moderator. 

 

5 Ownership 

Structure and 

Financial 

1. Sama-sama meneliti struktur 

kepemilikan (ownership 

structure). 

1. Penelitian terdahulu tidak 

menggunakan audit quality 

sebagai variabel moderasi. 
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No Judul Penelitian Persamaan Perbedaan 

Sustainability of 

Saudi Listed Firms 

2. Menggunakan pendekatan 

kuantitatif berbasis data 

sekunder. 

3. Menguji pengaruh terhadap 

kinerja/performa perusahaan 

 

2. Sebagian menggunakan 

variabel dependen ESG 

performance atau financial 

sustainability, bukan kinerja 

keuangan berbasis 

profitabilitas. 

3.Tidak mengintegrasikan 

corporate governance dan 

managerial ownership secara 

simultan. 

 

6 Boosting IT 

companies’ 

performance 

through corporate 

governance 

standards 

1. Sama-sama menggunakan 

audit quality sebagai variabel 

moderasi. 

2. Menggunakan model 

Moderated Regression Analysis 

(MRA). 

3. Berbasis teori agency dan 

mekanisme pengawasan 

eksternal. 

 

1. Penelitian terdahulu 

mayoritas menggunakan 

earnings management sebagai 

variabel dependen. 

2. Variabel independen berbeda 

(leverage, free cash flow, 

company size). 

3. Belum menguji secara 

simultan struktur tata kelola 

perusahaan dan managerial 

ownership terhadap kinerja 

keuangan dengan audit quality 

sebagai moderator. 

 

7 The Effect Of Good 

Corporate 

Governance And 

Company Size On 

Financial 

Performance With 

1. Sama-sama menggunakan 

audit quality sebagai variabel 

moderasi. 

2. Menggunakan model 

Moderated Regression 

Analysis (MRA). 

1. Penelitian terdahulu 

mayoritas menggunakan 

earnings management sebagai 

variabel dependen. 
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No Judul Penelitian Persamaan Perbedaan 

Audit Quality As A 

Moderating 

Variable In LQ45 

Companies 

3. Berbasis teori agency dan 

mekanisme pengawasan 

eksternal. 

2. Variabel independen berbeda 

(leverage, free cash flow, 

company size). 

3. Belum menguji secara 

simultan struktur tata kelola 

perusahaan dan managerial 

ownership terhadap kinerja 

keuangan dengan audit quality 

sebagai moderator 

 

 

8 Effect of Audit 

Quality as a 

Moderator 

Between 

Managerial 

Ownership, 

Leverage, Free 

Cash Flow, and 

Profitability on 

Earnings 

Management 

1. Sama-sama menggunakan 

audit quality sebagai variabel 

moderasi. 

2. Menggunakan model 

Moderated Regression 

Analysis (MRA). 

3. Berbasis teori agency dan 

mekanisme pengawasan 

eksternal. 

 

1. Penelitian terdahulu 

mayoritas menggunakan 

earnings management sebagai 

variabel dependen. 

2. Variabel independen berbeda 

(leverage, free cash flow, 

company size). 

3. Belum menguji secara 

simultan struktur tata kelola 

perusahaan dan managerial 

ownership terhadap kinerja 

keuangan dengan audit quality 

sebagai moderator 

 

 

9 Impact of Audit 

Quality on Real 

Earnings 

Management: 

Moderating Role of 

1. Sama-sama menggunakan 

audit quality sebagai variabel 

moderasi. 

1. Penelitian terdahulu 

mayoritas menggunakan 

earnings management sebagai 

variabel dependen. 
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No Judul Penelitian Persamaan Perbedaan 

Corporate 

Governance 

2. Menggunakan model 

Moderated Regression 

Analysis (MRA). 

3. Berbasis teori agency dan 

mekanisme pengawasan 

eksternal. 

 

 

2. Variabel independen berbeda 

(leverage, free cash flow, 

company size). 

3. Belum menguji secara 

simultan struktur tata kelola 

perusahaan dan managerial 

ownership terhadap kinerja 

keuangan dengan audit quality 

sebagai moderator 

 

 

10 The Role of Audit 

Quality in 

Moderating the 

Relationship 

Between Corporate 

Governance, 

Ownership 

Structure, and 

Earnings 

Management 

1. Sama-sama menggunakan 

audit quality sebagai variabel 

moderasi. 

2. Menggunakan model 

Moderated Regression Analysis 

(MRA). 

3. Sama-sama meneliti faktor 

yang memengaruhi kinerja 

keuangan perusahaan. 

 

1. Penelitian terdahulu 

mengukur financial 

performance dengan beberapa 

indikator seperti NIM dan EPS, 

sedangkan penelitian Anda 

menggunakan ROA sebagai 

proksi kinerja keuangan. 

2. Penelitian terdahulu hanya 

berfokus pada ownership 

structure, sedangkan skripsi 

Anda menguji struktur tata 

kelola perusahaan dan 

managerial ownership secara 

simultan. 

3. Belum menguji secara 

simultan struktur tata kelola 

perusahaan dan managerial 

ownership terhadap kinerja 

keuangan dengan audit quality 

sebagai moderator. 



25 
 

 
 

No Judul Penelitian Persamaan Perbedaan 

 

 

Tabel 2.1 menunjukkan bahwa dari sepuluh penelitian terdahulu masih 

terdapat ketidakkonsistenan hasil penelitian terkait pengaruh corporate governance 

dan managerial ownership terhadap financial performance. Beberapa penelitian 

menemukan bahwa corporate governance berpengaruh signifikan positif terhadap 

financial performance, sementara penelitian lain menunjukkan hasil yang 

bervariasi tergantung pada proksi yang digunakan. Demikian pula, temuan 

mengenai managerial ownership masih belum konsisten, di mana sebagian 

penelitian menunjukkan pengaruh negatif signifikan, sebagian lainnya 

menunjukkan pengaruh positif, dan bahkan terdapat hasil yang tidak signifikan. 

Ketidakkonsistenan tersebut menunjukkan bahwa hubungan antar variabel masih 

relevan untuk dikaji kembali dalam konteks dan periode yang berbeda. Oleh karena 

itu, penelitian ini bertujuan untuk menguji kembali pengaruh struktur tata kelola 

perusahaan dan managerial ownership terhadap kinerja keuangan guna 

memperoleh bukti empiris yang lebih komprehensif. Novelty utama penelitian ini 

terletak pada pengembangan model penelitian yang mengintegrasikan mekanisme 

pengawasan internal berupa struktur tata kelola perusahaan dan managerial 

ownership dengan mekanisme pengawasan eksternal berupa audit quality sebagai 

variabel moderasi dalam menjelaskan kinerja keuangan perusahaan. Pendekatan ini 

diharapkan mampu memberikan pemahaman yang lebih komprehensif mengenai 

efektivitas sistem pengawasan perusahaan dibandingkan penelitian terdahulu yang 

umumnya hanya berfokus pada salah satu mekanisme pengawasan. 

 

2.2 Kajian Teori 

2.2.1 Agency Theory 

Penelitian mengenai struktur tata kelola perusahaan (corporate 

governance structure) dan managerial ownership terhadap kinerja 

keuangan pada dasarnya berakar pada Agency Theory yang dikemukakan 

oleh Michael C. Jensen dan William H. Meckling (1976). Teori ini 

menjelaskan hubungan kontraktual antara principal (pemegang saham) dan 
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agent (manajer), di mana manajer diberi kewenangan untuk mengelola 

perusahaan atas nama pemilik modal (Kouiri, 2023). 

Menurut Jensen dan Meckling (1976), konflik kepentingan (agency 

conflict) muncul karena adanya perbedaan tujuan antara principal dan 

agent, serta adanya asimetri informasi. Manajer memiliki informasi yang 

lebih lengkap mengenai kondisi internal perusahaan dibandingkan 

pemegang saham. Kondisi ini berpotensi menimbulkan perilaku 

oportunistik seperti pengambilan keputusan yang tidak memaksimalkan 

nilai perusahaan (Wang, 2024). 

Dalam konteks tersebut, struktur tata kelola perusahaan dan 

kepemilikan manajerial dipandang sebagai mekanisme pengendalian  untuk 

meminimalkan biaya agensi (agency costs). Tata kelola perusahaan 

berfungsi sebagai sistem pengawasan yang membatasi perilaku oportunistik 

manajer (Raha & Prabhu, 2005), sedangkan managerial ownership diyakini 

dapat menyelaraskan kepentingan manajer dan pemegang saham karena 

manajer ikut memiliki saham perusahaan. Selain itu, pandangan pendukung 

lain berasal dari Eugene F. Fama dan Michael C. Jensen (1983) yang 

menegaskan bahwa mekanisme pengawasan seperti dewan komisaris 

independen dan komite audit memiliki peran penting dalam mengurangi 

konflik keagenan (Panda & Leepsa, 2017). 

 

2.2.2 Signaling Theory 

Teori sinyal (Signaling Theory) pertama kali diperkenalkan oleh 

Michael Spence (1973). Teori ini menjelaskan bahwa dalam suatu 

perusahaan terdapat kondisi asimetri informasi (information asymmetry), 

yaitu keadaan ketika manajemen memiliki informasi yang lebih lengkap 

mengenai kondisi dan prospek perusahaan dibandingkan pihak eksternal 

seperti investor, kreditur, maupun pemangku kepentingan lainnya (Rafie et 

al., 2024). Perbedaan informasi tersebut dapat menimbulkan ketidakpastian 

dalam pengambilan keputusan investasi. Oleh karena itu, perusahaan perlu 

menyampaikan informasi yang mampu menjadi sinyal (signal) mengenai 

kualitas dan prospek perusahaan kepada pihak eksternal (Rafie et al., 2024). 
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Menurut Signaling Theory, perusahaan yang memiliki prospek baik 

akan terdorong untuk memberikan sinyal positif kepada pasar melalui 

penyampaian informasi yang relevan, andal, dan dapat dipercaya. 

Sebaliknya, perusahaan dengan kualitas yang rendah cenderung mengalami 

kesulitan dalam memberikan sinyal yang mampu meningkatkan 

kepercayaan investor (Ayagi & Salisu, 2023). Dengan demikian, kualitas 

informasi yang dipublikasikan perusahaan menjadi salah satu faktor penting 

dalam mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan investor 

(Alvionita et al., 2025). 

Dalam konteks penelitian ini, audit quality merupakan bentuk sinyal 

yang diberikan perusahaan kepada investor mengenai kredibilitas laporan 

keuangan yang dipublikasikan. Laporan keuangan yang diaudit oleh auditor 

independen dengan kualitas audit yang tinggi memberikan keyakinan 

bahwa informasi keuangan telah melalui proses pemeriksaan yang memadai 

sesuai standar professional (Surya et al., 2021). Hal tersebut meningkatkan 

kepercayaan investor terhadap kewajaran laporan keuangan sehingga dapat 

mengurangi keraguan akibat adanya asimetri informasi antara manajemen 

dan pemegang saham (Anjani, 2023). 

 

2.2.3 Struktur Tata Kelola Perusahaan 

  Struktur tata kelola perusahaan merupakan sistem dan mekanisme 

yang dirancang untuk mengatur, mengarahkan, serta mengendalikan 

aktivitas perusahaan agar berjalan sesuai dengan tujuan pemegang saham 

dan prinsip akuntabilitas (Feizizadeh, 2012). Tata kelola perusahaan lahir 

sebagai respons atas meningkatnya kompleksitas organisasi modern serta 

terpisahnya kepemilikan dan pengendalian dalam perusahaan. Dalam 

konteks ini, struktur tata kelola menjadi instrumen penting untuk 

memastikan bahwa manajemen bertindak sesuai dengan kepentingan 

pemegang saham dan tidak menyalahgunakan wewenang yang dimilikinya 

(Chen, 2024). 
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 Secara struktural, tata kelola perusahaan tercermin melalui 

keberadaan dan komposisi dewan komisaris, komisaris independen, komite 

audit, serta ukuran dewan (Marini et al., 2006) . Komisaris independen 

memiliki peran strategis dalam melakukan pengawasan yang objektif 

terhadap kebijakan manajemen karena tidak memiliki hubungan afiliasi 

dengan pihak internal perusahaan (Johan, 2024). Keberadaan komite audit 

juga menjadi elemen penting dalam menjaga kualitas pelaporan keuangan 

dan memastikan kepatuhan terhadap regulasi (Moumin, 2024). Sementara 

itu, ukuran dewan memengaruhi efektivitas koordinasi dan pengambilan 

keputusan; dewan yang terlalu kecil dapat kekurangan perspektif, 

sedangkan dewan yang terlalu besar berpotensi tidak efisien (Elsayed, 

2011).  

 

2.2.4 Manajerial Ownership 

Managerial ownership merupakan proporsi saham perusahaan yang 

dimiliki oleh manajemen aktif, seperti direksi dan komisaris. Konsep ini 

berangkat dari pemikiran bahwa kepemilikan saham oleh manajer dapat 

menjadi mekanisme penyelarasan kepentingan antara manajer dan 

pemegang saham (Boshkoska & Economics-prilep, 2015). Dalam kondisi 

tanpa kepemilikan saham, manajer cenderung memaksimalkan kepentingan 

pribadi, misalnya melalui konsumsi fasilitas berlebihan atau pengambilan 

keputusan yang berisiko rendah demi menjaga posisi jabatan. Namun ketika 

manajer memiliki saham perusahaan, mereka turut menanggung 

konsekuensi finansial dari setiap keputusan yang diambil (Kruse, 2016). 

Dalam kerangka teori keagenan, managerial ownership dipandang 

sebagai mekanisme insentif internal yang dapat mengurangi konflik 

keagenan. Semakin besar kepemilikan saham oleh manajer, semakin besar 

pula motivasi mereka untuk meningkatkan nilai perusahaan karena 

kesejahteraan pribadi mereka terkait langsung dengan kinerja perusahaan. 

Hal ini dikenal sebagai alignment effect. Akan tetapi, terdapat pula 

pandangan bahwa kepemilikan yang terlalu besar dapat menimbulkan 

entrenchment effect, yaitu kondisi di mana manajer menjadi terlalu dominan 
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dan sulit diawasi sehingga justru berpotensi menurunkan kinerja perusahaan 

(Salehi & Baezegar, 2011). 

 

2.2.5 Audit Quality 

Audit quality atau kualitas audit merupakan tingkat probabilitas 

auditor dalam menemukan dan melaporkan salah saji material dalam 

laporan keuangan perusahaan (Detzen & Gold, 2021). Konsep ini pertama 

kali dirumuskan secara sistematis oleh Linda Elizabeth DeAngelo (1981) 

yang menyatakan bahwa kualitas audit ditentukan oleh dua komponen 

utama, yaitu kompetensi auditor dalam mendeteksi kesalahan dan 

independensi auditor dalam melaporkannya. Dengan kata lain, audit yang 

berkualitas tinggi tidak hanya bergantung pada kemampuan teknis, tetapi 

juga pada integritas dan objektivitas auditor dalam menjalankan tugasnya 

(Suci, 2024). 

 Dalam perspektif teori keagenan, audit eksternal berperan sebagai 

mekanisme monitoring independen yang bertujuan untuk mengurangi 

asimetri informasi antara manajemen (agent) dan pemegang saham 

(principal) (Subedi, 2022). Ketika manajer memiliki akses informasi yang 

lebih luas dibandingkan pemilik, potensi manipulasi laporan keuangan atau 

tindakan oportunistik dapat meningkat. Oleh karena itu, keberadaan auditor 

independen menjadi sarana untuk memverifikasi kewajaran laporan 

keuangan dan memastikan bahwa informasi yang disampaikan kepada 

pemegang saham mencerminkan kondisi perusahaan yang sebenarnya (Kr 

& Kr, 2010). Dengan demikian, kualitas audit berfungsi sebagai mekanisme 

pengendalian eksternal yang melengkapi mekanisme internal seperti 

struktur tata kelola perusahaan dan managerial ownership (Talebnia et al., 

2017). 

Secara praktis, kualitas audit sering diproksikan melalui beberapa 

indikator, seperti reputasi Kantor Akuntan Publik (KAP), afiliasi dengan 

KAP Big Four, spesialisasi industri auditor, serta masa penugasan audit 

(audit tenure) (Ananda & Faisal, 2023). Auditor yang berafiliasi dengan 

jaringan internasional besar umumnya dianggap memiliki sistem 
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pengendalian mutu, sumber daya profesional, dan standar prosedur yang 

lebih ketat sehingga mampu menghasilkan audit yang lebih andal (Guo, 

2016). Di Indonesia, perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

diwajibkan menyampaikan laporan keuangan tahunan yang telah diaudit 

oleh auditor independen yang terdaftar dan diawasi oleh otoritas terkait. Hal 

ini menunjukkan pentingnya kualitas audit dalam menjaga kredibilitas pasar 

modal (Rafi et al., 2024). 

Kualitas audit juga berkaitan erat dengan efektivitas struktur tata 

kelola perusahaan (Simitsis & Kyriakou, 2023). Keberadaan komite audit 

dan komisaris independen, misalnya, dapat meningkatkan komunikasi dan 

pengawasan terhadap proses audit sehingga memperkuat kualitas pelaporan 

keuangan (Leng, 2023). Dalam konteks managerial ownership, kualitas 

audit berperan sebagai mekanisme penyeimbang. Meskipun kepemilikan 

manajerial dapat menyelaraskan kepentingan manajer dan pemegang saham 

(alignment effect), tetap terdapat potensi terjadinya entrenchment effect 

apabila kepemilikan terlalu besar. Dalam kondisi tersebut, audit berkualitas 

tinggi dapat menjadi alat kontrol eksternal yang mencegah dominasi 

manajemen dan memastikan transparansi laporan keuangan (Alves, 2023).  

Penelitian empiris menunjukkan bahwa perusahaan dengan kualitas 

audit yang tinggi cenderung memiliki tingkat manajemen laba yang lebih 

rendah serta kinerja keuangan yang lebih stabil (Best et al., 2020). Audit 

yang berkualitas mampu meningkatkan kepercayaan investor karena 

laporan keuangan dinilai lebih kredibel dan bebas dari salah saji material. 

Namun demikian, pengaruh kualitas audit terhadap kinerja perusahaan tidak 

selalu bersifat langsung dalam banyak penelitian, kualitas audit berperan 

sebagai variabel moderasi yang memperkuat atau memperlemah hubungan 

antara mekanisme tata kelola dan kinerja keuangan (A. Quality et al., 2023). 
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2.2.6 Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan merupakan gambaran menyeluruh mengenai 

kemampuan perusahaan dala  m mengelola sumber daya yang dimilikinya 

untuk menghasilkan laba dan meningkatkan nilai perusahaan dalam periode 

tertentu (College, 2024). Secara konseptual, kinerja keuangan 

mencerminkan efektivitas dan efisiensi manajemen dalam menjalankan 

fungsi operasional, investasi, dan pendanaan perusahaan (Bajpai, 2023). 

Dalam perspektif teori keagenan, kinerja keuangan menjadi indikator utama 

keberhasilan manajemen dalam menjalankan amanah yang diberikan oleh 

pemegang saham. Apabila manajemen mampu mengoptimalkan aset dan 

modal yang dipercayakan kepadanya, maka hasilnya akan tercermin dalam 

peningkatan profitabilitas perusahaan (Agataha et al., 2024). 

Kinerja keuangan umumnya diukur melalui rasio-rasio profitabilitas 

seperti Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Earnings per 

Share (EPS). ROA menggambarkan kemampuan perusahaan menghasilkan 

laba dari seluruh aset yang digunakan, sehingga menunjukkan tingkat 

efisiensi operasional. ROE mengukur tingkat pengembalian atas modal 

yang ditanamkan pemegang saham, sehingga merefleksikan efektivitas 

pengelolaan ekuitas (Hidayati et al., 2022). Sementara itu, EPS 

menunjukkan besarnya laba yang diperoleh untuk setiap lembar saham yang 

beredar, yang menjadi perhatian utama investor dalam menilai kinerja 

perusahaan. Rasio-rasio tersebut tidak hanya mencerminkan kondisi 

internal perusahaan, tetapi juga berfungsi sebagai sinyal kepada pasar 

mengenai prospek dan stabilitas perusahaan di masa depan (Tantianty & 

Uzliawati, 2023). 

2.2.7 Kinerja Keuangan dalam Perspektif Islam 

Dalam perspektif Islam, kinerja keuangan tidak hanya dipandang 

sebagai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba (profit oriented), 

tetapi juga sebagai cerminan dari amanah, keadilan, transparansi, dan 

keberkahan dalam pengelolaan harta. Islam menempatkan aktivitas 

ekonomi sebagai bagian dari ibadah (muamalah) yang harus dijalankan 

sesuai prinsip syariah, sehingga keberhasilan finansial tidak semata-mata 
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diukur dari besarnya keuntungan, tetapi juga dari cara memperolehnya dan 

dampaknya terhadap masyarakat (Investment & Risk, 2024). 

Konsep dasar yang melandasi kinerja keuangan dalam Islam adalah 

prinsip amanah dan pertanggungjawaban (accountability) (Mada, 2023). 

Manajemen perusahaan dalam Islam dipandang sebagai pihak yang diberi 

amanah untuk mengelola sumber daya (harta) milik pemegang saham dan 

stakeholder lain. Surah An Nisa ayat 48 Allah SWT berfirman : 

 

دُّوا  اهنْ  يهأمُْرُكُمْ  اٰللّه  اِن   ا   اِلٰٰٓى الْاهمٰنٰتِ  تؤُه اِذها  اههْلِهه كهمْتمُْ  وه باِلْعهدلِْ   وْا تهحْكُمُ  اهنْ  الن اسِ  بهيْنه  حه  

ا اٰللّه  اِن   ۝٥٨ بهصِيْرًا   ۢسهمِيْعاً  كهانه  اٰللّه  اِن   بهِ    يهعِظُكُمْ  نعِِم    

Artinya: Sesungguhnya Allah menyuruh kamu menyampaikan amanah 

kepada pemiliknya. Apabila kamu menetapkan hukum di antara manusia, 

hendaklah kamu tetapkan secara adil. Sesungguhnya Allah memberi 

pengajaran yang paling baik kepadamu. Sesungguhnya Allah Maha 

Mendengar lagi Maha Melihat. 

 

انهةُ  ضُيِّعهتْ  فهإذِها  ا كهيْفه  قهاله  الس اعهةه  فهانْتهظِرْ  الْأهمه اعهتهُه ده  إِذها  قهاله  إضِه غهيْرِ  إِلهى الْأهمْرُ  وُسِّ  

فهانْتهظِرْالس اعهةه  أههْلِهِ   

 

Artinya : “Apabila amanah sudah hilang, maka tunggulah terjadinya 

kiamat”. Orang itu (Arab Badui) bertanya, “Bagaimana hilangnya amanat 

itu?” Nabi saw menjawab, “Apabila suatu urusan diserahkan bukan kepada 

ahlinya, maka tunggulah terjadinya kiamat.” (HR. Al-Bukhari). 

Ayat ini menegaskan bahwa pengelolaan harta harus dilakukan 

secara bertanggung jawab dan profesional. Dalam konteks perusahaan, 

manajemen wajib mengelola aset dan modal secara optimal sehingga 

menghasilkan kinerja keuangan yang baik sebagai bentuk pemenuhan 

amanah (Santoso, 2025). 
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2.3 Kerangka Konseptual 

Kerangka konseptual dalam penelitian ini menjelaskan mengenai dampak 

struktur tata kelola perusahaan dan managerial ownership independent terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. Maka dari rangka pemikirian dalam penelitian 

disusun sebagaimana berikut: 

 

 

Gambar 1 Kerangka Konseptual 

 

Sumber: Peneliti, 2026 

 

2.4 Hipotesis 

2.4.1 Pengaruh Struktur Tata Kelola Perusahaan terdahap Kinerja 

Keuangan 

Agency Theory yang dikemukakan oleh Jensen dan Meckling (1976) 

menjelaskan bahwa pemisahan antara kepemilikan dan pengelolaan 

perusahaan dapat menimbulkan konflik kepentingan (agency conflict) 

antara pemegang saham sebagai principal dan manajemen sebagai agent 

(Kouiri, 2023). Konflik tersebut muncul karena manajemen memiliki 

informasi yang lebih banyak dibandingkan pemegang saham sehingga 

berpotensi bertindak untuk kepentingannya sendiri. Oleh karena itu, 

perusahaan memerlukan mekanisme pengawasan yang efektif melalui 
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struktur tata kelola perusahaan (corporate governance structure) untuk 

meminimalkan konflik keagenan (Panda & Leepsa, 2017). 

Struktur tata kelola perusahaan yang terdiri atas dewan komisaris, 

komisaris independen, komite audit, dan dewan direksi berperan dalam 

mengawasi jalannya perusahaan, memastikan kepatuhan terhadap 

peraturan, serta mengendalikan tindakan oportunistik manajemen (Manao 

et al., 2025). Pengawasan yang efektif diharapkan mampu meningkatkan 

efisiensi operasional, kualitas pengambilan keputusan, serta meminimalkan 

penyimpangan yang dapat merugikan perusahaan. Kondisi tersebut pada 

akhirnya akan meningkatkan profitabilitas dan kinerja keuangan perusahaan 

(Iris et al., 2023). 

Selain itu, berdasarkan Signaling Theory, penerapan corporate 

governance yang baik juga memberikan sinyal positif kepada investor 

bahwa perusahaan dikelola secara profesional, transparan, dan akuntabel 

(Mawarni et al., 2024). Sinyal positif tersebut dapat meningkatkan 

kepercayaan investor, memperkuat reputasi perusahaan, serta 

mempermudah perusahaan memperoleh pendanaan yang pada akhirnya 

mendukung peningkatan kinerja keuangan (Suhatmi et al., 2024). Sejumlah 

penelitian terdahulu juga menunjukkan bahwa penerapan corporate 

governance yang efektif mampu meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan. Oleh karena itu, semakin baik struktur tata kelola perusahaan, 

semakin tinggi pula kinerja keuangan yang dihasilkan (Bui, 2026). 

Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis penelitian ini dirumuskan 

sebagai berikut: 

H1: Struktur tata kelola perusahaan berpengaruh positif terhadap 

kinerja keuangan 

2.4.2 Pengaruh Managerial Ownership terhadap Kinerja Keuangan 

Agency Theory menjelaskan bahwa salah satu cara untuk 

mengurangi konflik kepentingan antara manajemen dan pemegang saham 

adalah dengan meningkatkan kepemilikan saham oleh manajemen 

(managerial ownership). Ketika manajemen juga menjadi pemegang 
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saham, maka manajemen tidak hanya berperan sebagai pengelola 

perusahaan, tetapi juga sebagai pihak yang ikut menanggung manfaat 

maupun risiko atas setiap keputusan yang diambil. Dengan demikian, 

kepentingan manajemen akan semakin selaras dengan kepentingan 

pemegang saham. 

Semakin tinggi proporsi kepemilikan saham oleh manajemen, 

semakin besar pula dorongan bagi manajemen untuk meningkatkan nilai 

perusahaan karena keberhasilan perusahaan juga akan memberikan 

keuntungan secara langsung kepada mereka sebagai pemegang saham. 

Sebaliknya, keputusan yang merugikan perusahaan juga akan berdampak 

pada nilai investasi yang dimiliki oleh manajemen. Kondisi tersebut 

mendorong manajemen untuk bekerja lebih efisien, meningkatkan 

produktivitas, serta memaksimalkan laba perusahaan sehingga kinerja 

keuangan diharapkan meningkat. 

Dari perspektif Signaling Theory, tingginya managerial ownership 

juga dapat dipandang sebagai sinyal positif bagi investor bahwa manajemen 

memiliki tingkat kepercayaan yang tinggi terhadap prospek perusahaan. 

Kepemilikan saham oleh manajemen menunjukkan adanya komitmen 

jangka panjang dalam meningkatkan nilai perusahaan sehingga dapat 

meningkatkan kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan di masa 

mendatang. Berdasarkan uraian tersebut, semakin tinggi managerial 

ownership maka semakin besar keselarasan kepentingan antara manajemen 

dan pemegang saham sehingga diharapkan mampu meningkatkan kinerja 

keuangan perusahaan. Oleh karena itu, hipotesis penelitian ini dirumuskan 

sebagai berikut: 

H2: Managerial ownership berpengaruh positif terhadap kinerja 

keuangan. 

2.4.3 Audit Quality memoderasi pengaruh Struktur Tata Kelola Perusahaan 

terhadap Kinerja Keuangan 

Agency Theory menjelaskan bahwa struktur tata kelola perusahaan 

merupakan mekanisme pengawasan internal yang bertujuan mengurangi 
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konflik kepentingan antara manajemen dan pemegang saham (Younas, 

2022). Melalui keberadaan dewan komisaris, komisaris independen, komite 

audit, dan dewan direksi, perusahaan diharapkan mampu meningkatkan 

efektivitas pengawasan terhadap tindakan manajemen sehingga keputusan 

yang diambil lebih berorientasi pada peningkatan nilai perusahaan 

(Apriliani, 2023). 

Namun demikian, efektivitas struktur tata kelola perusahaan dalam 

meningkatkan kinerja keuangan tidak hanya bergantung pada mekanisme 

pengawasan internal, tetapi juga dipengaruhi oleh kualitas mekanisme 

pengawasan eksternal, yaitu audit quality (Guluma, 2021). Dalam 

perspektif Signaling Theory, audit quality merupakan sinyal yang 

menunjukkan bahwa laporan keuangan perusahaan telah diperiksa secara 

independen sesuai dengan standar profesional sehingga informasi yang 

disampaikan kepada investor menjadi lebih kredibel dan dapat dipercaya 

(Tarmidi et al., 2019). 

Audit quality yang tinggi diyakini mampu memperkuat efektivitas 

corporate governance karena hasil pengawasan internal akan didukung oleh 

proses audit eksternal yang independen dan berkualitas (H. David, 2016). 

Dengan demikian, laporan keuangan yang dihasilkan tidak hanya 

mencerminkan kondisi perusahaan secara lebih andal, tetapi juga 

meningkatkan kepercayaan investor terhadap penerapan tata kelola 

perusahaan. Kepercayaan tersebut dapat memperkuat dampak positif 

corporate governance terhadap peningkatan kinerja keuangan perusahaan 

(Muammar, 2025). 

Sebaliknya, apabila kualitas audit rendah, maka mekanisme 

corporate governance yang telah diterapkan perusahaan berpotensi kurang 

dipercaya oleh investor karena informasi keuangan yang disajikan belum 

tentu memiliki tingkat kredibilitas yang tinggi. Oleh karena itu, audit quality 

diperkirakan mampu memperkuat hubungan antara struktur tata kelola 

perusahaan dan kinerja keuangan (Mariyah, 2025). Berdasarkan uraian 

tersebut, hipotesis penelitian dirumuskan sebagai berikut: 
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H3: Audit quality memperkuat pengaruh positif struktur tata kelola 

perusahaan terhadap kinerja keuangan. 

 

2.4.4 Audit Quality memoderasi pengaruh Managerial Ownership terhadap 

Kinerja Keuangan 

Agency Theory menjelaskan bahwa managerial ownership 

merupakan salah satu mekanisme untuk menyelaraskan kepentingan antara 

manajemen dan pemegang saham (Kontesa et al., 2022). Kepemilikan 

saham oleh manajemen mendorong manajer untuk bertindak lebih hati-hati 

dalam mengambil keputusan karena setiap keputusan akan berdampak 

langsung terhadap nilai investasi yang mereka miliki. Dengan demikian, 

semakin tinggi managerial ownership diharapkan semakin baik pula kinerja 

keuangan perusahaan (Mayjen, 2012). 

Meskipun demikian, kepemilikan saham oleh manajemen belum 

sepenuhnya menjamin bahwa seluruh informasi keuangan yang 

disampaikan perusahaan memiliki tingkat kredibilitas yang tinggi. Oleh 

karena itu, diperlukan mekanisme pengawasan eksternal melalui audit 

quality (Rashid, 2025). Berdasarkan Signaling Theory, audit quality 

memberikan sinyal kepada investor bahwa laporan keuangan telah diperiksa 

oleh auditor independen yang kompeten sehingga informasi yang disajikan 

lebih andal dan dapat dipercaya (Rohmawati, 2023). 

Audit quality yang tinggi akan memperkuat keyakinan investor 

bahwa peningkatan kinerja keuangan yang dihasilkan perusahaan benar-

benar mencerminkan kondisi ekonomi perusahaan dan bukan disebabkan 

oleh praktik manipulasi laporan keuangan (Cummings & Author, 2018). 

Dengan demikian, keberadaan audit quality diperkirakan mampu 

memperkuat pengaruh managerial ownership terhadap kinerja keuangan 

karena manfaat penyelarasan kepentingan antara manajemen dan pemegang 

saham didukung oleh kredibilitas informasi keuangan yang tinggi (A. 

Quality et al., 2023). 

Sebaliknya, apabila kualitas audit rendah, investor dapat meragukan 

kualitas laporan keuangan sehingga manfaat managerial ownership dalam 
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meningkatkan kepercayaan pasar menjadi kurang optimal. Oleh karena itu, 

audit quality diperkirakan mampu memperkuat hubungan antara 

managerial ownership dan kinerja keuangan perusahaan (Batam et al., 

2024). Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis penelitian dirumuskan sebagai 

berikut: 

H4: Audit quality memperkuat pengaruh positif managerial 

ownership terhadap kinerja keuangan. 
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BAB III  

METODE PENELITIAN 

 

3.1 Jenis dan Pendekatan Penelitian 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Pendekatan kuantitatif 

dipilih karena data yang dianalisis berbentuk angka-angka yang diperoleh dari 

sampel penelitian dan diolah melalui pengujian hipotesis dengan teknik analisis 

statistik (Sugiyono, 2021) . Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis dan 

membuktikan pengaruh struktur tata kelola perusahaan serta managerial ownership 

terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar dan 

aktif di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022–2024.. 

 

3.2 Lokasi Penelitian 

Data dalam penelitian ini diperoleh melalui pengumpulan informasi dari 

berbagai sumber yang relevan dan terpercaya. Sumber utama yang digunakan 

adalah laporan tahunan (annual report) masing-masing perusahaan yang menjadi 

sampel penelitian. Laporan tahunan tersebut diakses melalui situs resmi Bursa Efek 

Indonesia serta melalui laman resmi masing-masing perusahaan sector manufaktur. 

Pemilihan sumber tersebut didasarkan pada pertimbangan bahwa situs-situs 

tersebut menyediakan data publik yang akurat, dapat dipercaya, dan lengkap, 

sehingga mampu menunjang proses analisis serta meningkatkan validitas hasil 

penelitian. 

 

3.3 Populasi dan Sampel 

3.3.1 Populasi 

Populasi merupakan keseluruhan objek penelitian yang memiliki 

karakteristik tertentu dan menjadi fokus utama dalam suatu studi. Populasi 

tidak hanya mencakup jumlah unit yang diteliti, tetapi juga seluruh atribut, 

ciri, serta sifat yang melekat pada objek tersebut. Populasi menjadi dasar 

bagi peneliti dalam melakukan proses generalisasi, analisis, serta penarikan 

kesimpulan (Sugiyono, 2021). Dalam penelitian ini, populasi yang 

digunakan adalah seluruh perusahaan sektor manufaktur di Indonesia yang 
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terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022 hingga 2024, dengan 

jumlah keseluruhan sebanyak 154 perusahaan. Perusahaan yang menjadi 

objek penelitian adalah perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Pemilihan perusahaan tersebut didasarkan 

pada beberapa pertimbangan. Pertama, perusahaan yang terdaftar di BEI 

memiliki kewajiban menyampaikan laporan keuangan dan annual report 

sesuai ketentuan Otoritas Jasa Keuangan (OJK), sehingga data yang 

digunakan lebih lengkap, transparan, dan dapat dipertanggungjawabkan. 

Kedua, perusahaan publik berada di bawah pengawasan regulator serta 

menerapkan standar akuntansi dan audit yang relevan dengan variabel 

penelitian, yaitu struktur tata kelola perusahaan, managerial ownership, 

audit quality, dan kinerja keuangan. Ketiga, data yang tersedia di BEI 

bersifat konsisten, objektif, dan dapat dibandingkan antarperusahaan 

maupun antarperiode, sehingga sesuai untuk mendukung tujuan penelitian. 

 

3.3.2 Sampel 

Sampel adalah bagian dari populasi yang dipilih karena memiliki 

karakteristik yang merepresentasikan keseluruhan populasi. Proses 

penentuan sampel harus dilakukan secara cermat agar unit yang terpilih 

benar-benar mampu menggambarkan kondisi populasi secara tepat. Hal ini 

penting karena hasil analisis yang diperoleh dari sampel akan digunakan 

sebagai dasar dalam penarikan kesimpulan penelitian (Sugiyono, 2021). 

Dalam penelitian ini, jumlah sampel yang digunakan sebanyak 116 

perusahaan. 

 

3.4 Teknik Pengumpulan Sampel 

Teknik penentuan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode 

purposive sampling. Metode ini dipilih agar proses pemilihan sampel selaras 

dengan tujuan penelitian yang telah ditetapkan. Purposive sampling dilakukan 

dengan menetapkan sejumlah kriteria tertentu sehingga sampel yang terpilih benar-

benar sesuai dengan kebutuhan analisis (Sugiyono, 2021). Adapun kriteria yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
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1. Perusahaan yang termasuk dalam sektor manufaktur dan terdaftar secara 

aktif di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022 hingga 2024. 

2. Perusahaan sektor manufaktur yang mempublikasikan laporan tahunan 

(annual report) secara berturut-turut pada tahun 2022–2024. 

3. Perusahaan yang menyajikan laporan keuangan dengan mata uang Rupiah. 

 

Tabel 3. 1 Distribusi Sampel 

No Kriteria Jumlah Data 

1 Perusahaan sektor manufaktur Indonesia yang terdaftar 

aktif di Bursa Efek Indonesia tahun 2022 hingga 2024. 

 

154 308 

2 Perusahaan sektor manufaktur Indonesia yang  tidak 

mengungkapkan annual report secara berturut-turut pada 

tahun 2022 hingga 2024. 

 

(14) (28) 

3 Perusahaan sektor manufaktur Indonesia yang tidak  

menyajikan laporan keuangan dengan mata uang Rupiah. 

 

(24) (48) 

JUMLAH 116 232 

 

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari 116 perusahaan 

sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 

2022 hingga 2024. Dengan demikian, jumlah data observasi yang diperoleh adalah 

sebanyak 232. 

 

3.5 Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan metode 

dokumentasi. Menurut (Sugiyono, 2021), dokumentasi merupakan teknik 

pengumpulan data yang dilakukan dengan menghimpun berbagai dokumen yang 

tersedia dalam bentuk media cetak maupun elektronik, seperti laporan, prospektus, 

dan sumber informasi dari internet. Data dalam penelitian ini diperoleh melalui 
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situs resmi Bursa Efek Indonesia serta melalui laman resmi masing-masing 

perusahaan yang menjadi sampel penelitian. 

 

3.6 Data dan Jenis Data 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data 

sekunder merupakan data yang diperoleh secara tidak langsung oleh peneliti, 

melainkan melalui dokumen atau sumber yang telah dipublikasikan sebelumnya 

(Sugiyono, 2021).  Data dalam penelitian ini diperoleh dari laporan tahunan (annual 

report) dan laporan keuangan perusahaan yang diakses melalui laman resmi Bursa 

Efek Indonesia serta situs resmi masing-masing perusahaan yang menjadi sampel 

penelitian. 

Pada penelitian ini, variabel independen yang digunakan adalah struktur tata 

kelola perusahaan dan managerial ownership. Struktur tata kelola perusahaan 

diproksikan melalui beberapa indikator, seperti proporsi dewan komisaris 

independen, ukuran dewan komisaris, dan ukuran dewan direksi. Sementara itu, 

managerial ownership diukur berdasarkan persentase kepemilikan saham oleh 

pihak manajemen terhadap total saham yang beredar. Adapun variabel dependen 

dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan yang diproksikan menggunakan rasio 

profitabilitas, seperti Return on Assets (ROA) atau Earning Per Share (EPS), yang 

dihitung dari perbandingan laba bersih terhadap total aset perusahaan. Seluruh data 

yang digunakan berbentuk data kuantitatif yang dinyatakan dalam angka dan 

dianalisis menggunakan metode statistik untuk menguji pengaruh antarvariabel 

dalam penelitian ini 

 

3.7 Definisi Operasional Variabel 

Definisi operasional variabel merupakan penjelasan yang disusun oleh 

peneliti untuk memberikan uraian yang lebih jelas, spesifik, dan dapat diukur 

mengenai variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian (Sugiyono, 2021). 

Melalui definisi operasional, setiap variabel dijelaskan berdasarkan indikator serta 

cara pengukurannya agar memudahkan proses analisis. Adapun variabel-variabel 

yang digunakan dalam penelitian ini disajikan pada tabel berikut:: 
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Tabel 3. 2 Definisi Operasional Variabel 

No0 Variabel Jenis 

Variabel 

Pengukuran Referensi Analisis 

1 Struktur 

Tata Kelola 

Perusahaan 

(Dewan 

Komisaris 

Independen) 

 

Independen 

(X1) 

BIC 

=
∑ Dewan Komisaris Independen

∑ Dewan Komisaris 
 

(KNKG, 2006) Eviews 

2 Struktur 

Tata Kelola 

Perusahaan 

(Ukuran 

Dewan 

Direksi) 

  

Independen 

(X1) 

 

BOC = ∑ Jumlah Anggota Dewan 

Direksi 

(KNKG, 2006) Eviews 

3 Managerial 

Ownership 

 

 

Independen 

(X2) 

 

MO = (Jumlah Saham yang 

Dimiliki Manajemen) / (Total 

Saham Beredar 

 

(MANAGEMENT, 

2019) 

Eviews 

4 Kinerja 

Keuangan 

(Return on 

Dependen 

(Y)  

 

ROA = (Laba Bersih Setelah 

Pajak) / (Total Aset) 

(MANAGEMENT, 

2019) 

Eviews 
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No0 Variabel Jenis 

Variabel 

Pengukuran Referensi Analisis 

Assets / 

ROA) 

 

5 Audit 

Quality 

(Dummy 

Variabel, 

Big4 atau 

non-Big4) 

 

Moderasi Pengukuran yang digunakan untuk 

variabel auditor reputation adalah 

dummy variable. Jika perusahaan 

diaudit oleh salah satu perusahaan 

Big4 (Deloitte, Earnest & Young EY, 

PricewaterhouseCoopers  PWC, dan 

Klynverld Peat Marwick Goerdeler 

KMPG) diberikan skor 1, dan 

apabila selain perusahaan tersebut 

non-Big4) maka diberi skor 0. 

(A. F. R. and A. 

Quality, 2003) 

Eviews 

 

3.7.1 Variabel Independen 

Variabel independen adalah variabel yang berperan sebagai faktor 

yang memengaruhi atau menjadi penyebab terjadinya perubahan pada 

variabel dependen. Variabel ini dipandang memiliki hubungan sebab-akibat 

terhadap variabel yang diteliti dalam suatu penelitian (Sugiyono, 2021) 

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan dua variabel independen, yaitu 

struktur tata kelola perusahaan dan managerial ownership. 

3.7.1.1 Struktur Tata Kelola Perusahaan 

Struktur tata kelola perusahaan merupakan mekanisme yang 

digunakan perusahaan untuk mengatur dan mengendalikan jalannya 

kegiatan operasional agar selaras dengan kepentingan pemegang 

saham dan pemangku kepentingan lainnya (Michelon, 1998). 

Struktur ini mencerminkan sistem pengawasan dan pengambilan 

keputusan strategis dalam perusahaan melalui organ-organ seperti 

dewan komisaris dan dewan direksi. Tata kelola perusahaan yang 

baik diyakini mampu meningkatkan efektivitas pengawasan, 
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meminimalkan konflik keagenan, serta mendorong peningkatan 

kinerja perusahaan (Company et al., 1976). Dalam penelitian ini, 

struktur tata kelola perusahaan diproksikan melalui proporsi dewan 

komisaris independen. Dewan komisaris independen berperan 

dalam melakukan fungsi pengawasan secara objektif terhadap 

kebijakan dan keputusan manajemen, sehingga semakin tinggi 

proporsi komisaris independen diharapkan semakin efektif 

pengawasan yang dilakukan terhadap manajemen perusahaan 

(Bhayangkra, 2023). Pengukuran variabel struktur tata kelola 

perusahaan dalam penelitian ini dihitung dengan rumus sebagai 

berikut: 

BIC =
∑ Dewan Komisaris Independen

∑ Dewan Komisaris 
 

 

3.7.1.2 Managerial Ownership 

Managerial ownership merupakan tingkat kepemilikan 

saham perusahaan yang dimiliki oleh pihak manajemen, seperti 

direksi dan komisaris yang aktif dalam pengambilan keputusan 

perusahaan . Konsep ini berakar pada Agency Theory yang 

menyatakan bahwa kepemilikan saham oleh manajemen dapat 

menyelaraskan kepentingan manajer dengan pemegang saham, 

sehingga dapat mengurangi konflik keagenan dan mendorong 

peningkatan kinerja perusahaan (Company et al., 1976). Semakin 

besar proporsi saham yang dimiliki manajemen, semakin besar pula 

tanggung jawab dan dorongan bagi manajemen untuk meningkatkan 

kinerja keuangan perusahaan (Himmelberg & Hubbard, 1999). 

Dalam penelitian ini, managerial ownership diukur menggunakan 

persentase kepemilikan saham oleh manajemen terhadap total 

saham yang beredar. Pengukuran variabel ini dirumuskan sebagai 

berikut : 

 

MO =
∑ Jumlah Saham yang Dimiliki Manajemen

∑ Total Saham Beredar
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Nilai yang dihasilkan menunjukkan besarnya proporsi kepemilikan 

manajemen dalam perusahaan. Semakin tinggi nilai managerial 

ownership, semakin besar keterlibatan finansial manajemen dalam 

perusahaan, yang diharapkan berdampak positif terhadap kinerja 

keuangan (Michelon, 1998).  

 

3.7.2 Variabel Dependen 

Variabel dependen merupakan variabel yang dipengaruhi atau 

menjadi akibat dari adanya variabel independen dalam penelitian 

(Sugiyono, 2008). Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah kinerja keuangan. Kinerja keuangan menggambarkan kemampuan 

perusahaan dalam mengelola sumber daya yang dimiliki untuk 

menghasilkan laba serta mencerminkan tingkat efektivitas dan efisiensi 

manajemen dalam menjalankan operasional perusahaan (MANAGEMENT, 

2019). 

Dalam penelitian ini, kinerja keuangan diproksikan menggunakan 

Return on Assets (ROA). ROA dipilih karena mampu menunjukkan 

kemampuan perusahaan  dalam menghasilkan laba dari keseluruhan aset 

yang dimiliki (Kamruzzaman, 2019). Rasio ini sering digunakan dalam 

penelitian tata kelola perusahaan karena mencerminkan efektivitas 

manajemen dalam mengelola aset yang berada di bawah pengawasannya  

(Solihati et al., 2020). Pengukuran kinerja keuangan dalam penelitian ini 

dirumuskan sebagai berikut: 

ROA =
∑ Laba Bersih Setelah Pajak

∑ Total Aset 
 

3.7.3 Variabel Moderasi 

Variabel moderasi merupakan variabel yang bisa mempengaruhi hubungan 

antara variabel independen dengan variabel dependen. Pengaruh yang dihasilkan 

bisa memperlemah atau memperkuat hubungan (Sugiyono, 2021). Pada penelitian 

ini variabel moderasi yang digunakan yakni audit quality. Audit quality mengacu 

pada probabilitas auditor dalam menemukan serta melaporkan salah saji material 
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dalam laporan keuangan perusahaan (Gros & Worret, 2014). Kualitas audit 

mencerminkan tingkat kompetensi, independensi, serta reputasi auditor dalam 

menjalankan proses audit (Erlangga Prasetya, 2023). Auditor dengan kualitas yang 

tinggi diharapkan mampu meningkatkan kredibilitas laporan keuangan sehingga 

dapat memengaruhi hubungan antara struktur tata kelola perusahaan dan 

managerial ownership terhadap kinerja keuangan. Pengukuran yang digunakan 

untuk variabel audit quality adalah dummy variable. Jika perusahaan diaudit oleh 

salah satu perusahaan Big4 (Deloitte, Earnest & Young EY, 

PricewaterhouseCoopers  PWC, dan Klynverld Peat Marwick Goerdeler KMPG) 

diberikan skor 1, dan apabila selain perusahaan tersebut non-Big4) maka diberi skor 

0 (Halaoua & Boukattaya, 2023) 

 

3.8 Analisis Data 

Analisis data merupakan tahapan pengolahan dan pengujian data yang 

dilakukan untuk menjawab rumusan masalah serta menguji hipotesis yang telah 

dirumuskan dalam penelitian (Sugiyono, 2021). Dalam penelitian ini, metode 

analisis yang digunakan adalah analisis regresi moderasi dengan bantuan perangkat 

lunak EViews versi 12. Adapun langkah-langkah yang dilakukan dalam proses 

analisis data adalah sebagai berikut: 

 

3.8.1 Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif digunakan untuk memaparkan data yang 

telah dikumpulkan sesuai dengan kondisi sebenarnya tanpa bertujuan untuk 

menarik kesimpulan yang bersifat generalisasi. Statistik deskriptif berfungsi 

untuk memberikan gambaran mengenai karakteristik data melalui ukuran-

ukuran seperti nilai rata-rata (mean), median, modus, standar deviasi, serta 

nilai maksimum dan minimum. Dengan demikian, analisis ini bertujuan 

untuk menyajikan data penelitian secara ringkas dan sistematis sehingga 

pola atau kecenderungan dari variabel yang diteliti dapat dipahami dengan 

lebih jelas (Sugiyono, 2021). 
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3.8.2 Analisis Pemilihan Model 

Pemilihan model yang sesuai dalam analisis data panel adalah 

langkah awal untuk mendapatkan hasil regresi yang representatif. Dalam 

analisis ini terdapat tiga pendekatan yang dapat digunakan yaitu Common 

Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random Effect Model 

(REM). Setiap model memiliki asumsi dan karakteristik yang berbeda, 

sehingga perlu dilakukan pengujian penentuan model yang paling tepat 

yakni dengan melakukan tiga pengujian sebagai berikut: 

3.8.2.1 Uji Chow 

Uji Chow adalah suatu pengujian yang bertujuan untuk 

memilih antara model CEM dengan FEM. Dalam prosesnya, data 

terlebih dahulu dianalisis menggunakan kedua model tersebut, 

kemudian hasilnya dibandingkan melalui uji rasio likelihood guna 

melihat apakah terdapat pendekatan tetap yang signifikan dalam 

model. Hipotesis yang diuji adalah: 

1) H0: CEM 

2) H1: FEM 

Kesimpulan Uji Chow: 

1) Nilai Probabilitas Cross-section Chi-Square lebih rendah 

(<) 0.05 maka H0 ditolak dan H1 diterima. 

2) Nilai Probabilitas Cross-section Chi-Square lebih tinggi (>) 

0.05 maka H0 diterima dan H1 ditolak. 

Jika hasil dari uji tersebut ditetapkan model CEM, maka 

proses selanjutnya yang perlu dilakukan adalah Uji Langrange 

Mulipliyer (LM) untuk menentukan model yang digunakan antara 

CEM dengan REM. Jika hasil dari uji tersebut ditetapkan model 

FEM, maka proses selanjutnya adalah Uji Hausman untuk memilih 

model antara FEM dengan REM. 

3.8.2.2 Uji Hausman 

Uji Hausman adalah suatu pengujian yang digunakan untuk 

memilih antara model FEM dengan REM. Dalam prosesnya, data 

terlebih dahulu diestimasi menggunakan kedua model tersebut, 
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kemudian hasilnya dibandingkan melalui pengujian Hausman untuk 

melihat korelasi antara efek individual dan variabel independent. Uji 

ini membantu memastikan apakah perbedaan antar individu bersifat 

tetap atau acak dalam model. Adapun hipotesis yang digunakan 

dalam pengujian ini adalah sebagai berikut: 

1) H0: REM 

2) H1: FEM 

Kesimpulan Uji Hausman: 

1) Nilai Probabilitas Cross-section Random lebih rendah (<) 

0.05 maka H0 ditolak dan H1 diterima. 

2) Nilai Probabilitas Cross-section Random lebih tinggi (>) 

0.05 maka H0 diterima dan H1 ditolak. 

3.8.2.3 Uji Langrange Multipliyer (LM) 

Uji LM bertujuan untuk memilih model CEM dengan REM 

Dalam prosesnya, data terlebih dahulu diestimasi menggunakan 

kedua model tersebut, kemudian hasilnya dibandingkan melalui 

pengujian LM yang melibatkan efek acak yang tidak terduga. 

Adapun hipotesis yang digunakan dalam pengujian ini adalah 

sebagai berikut: 

1) H0: REM 

2) H1: FEM 

Kesimpulan Uji Hausman: 

1) Nilai Probabilitas Cross-section Breusch-Pagan lebih 

rendah (<) 0.05 maka H0 ditolak dan H1 diterima. 

2) Nilai Probabilitas Cross-section Breusch-Pagan lebih tinggi 

(>) 0.05 maka H0 diterima dan H1 ditolak. 

 

3.8.3 Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik adalah serangkaian pengujian statistik yang wajib 

dilakukan sebelum analisis regresi linier, baik sederhana maupun berganda, 

untuk memastikan model yang dihasilkan valid dan dapat diinterpretasikan 

secara benar. Empat uji utama yang dilakukan adalah uji normalitas, 
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multikolinearitas, heterokedastisitas, dan autokorelasi (Simamora et al., 

2024). 

3.8.4.1 Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk memastikan bahwa data 

variabel yang digunakan dalam analisis statistik, khususnya regresi 

linier, berdistribusi normal. Distribusi normal pada data residual 

atau variabel sangat penting agar hasil analisis regresi valid dan 

dapat diinterpretasikan secara benar  (Simamora et al., 2024). One-

Sample Kolmogorov-Smirnov (K-S) adalah uji statistik 

nonparametrik yang digunakan untuk menguji apakah distribusi data 

sampel mengikuti distribusi normal. Uji ini membandingkan 

distribusi kumulatif empiris data dengan distribusi normal teoritis 

dengan ketentuan sebagai berikut (Habibzadeh, 2024): 

1) Jika nilai signifikansi (p-value) > 0,05, data 

dianggap berdistribusi normal. 

2) Jika nilai signifikansi (p-value) < 0,05, data tidak 

berdistribusi normal  

3.8.4.2 Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinieritas dilakukan untuk mengetahui ada atau 

tidaknya ikatan erat (korelasi tinggi) antara variabel bebas 

(independen) dalam model regresi. Jika terjadi multikolinieritas, 

maka estimasi parameter regresi menjadi tidak stabil dan interpretasi 

model menjadi tidak valid (Simamora et al., 2024). Variance 

Inflation Factor (VIF) adalah salah satu metode yang digunakan 

untuk menentukan uji multikolinearitas dengan ketentuan sebagai 

berikut (Mahalani & Rifai, 2022): 

1) Jika nilai VIF > 10, maka terjadi multikolinieritas yang antar 

variabel bebas. 

2) Jika nilai VIF < 10, maka tidak terjadi multikolinieritas yang 

antar variabel bebas. 
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3.8.4.3 Uji Heterokedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk memeriksa apakah 

terdapat variasi varians residual (error) yang berbeda antara satu 

pengamatan dengan pengamatan lainnya dalam model regresi 

(Simamora et al., 2024). Uji Glejser adalah salah satu metode 

statistik yang digunakan untuk mendeteksi heteroskedastisitas 

dengan ketentuan sebagai berikut (Djalic & Terzic, 2021): 

1) Jika nilai Sig. lebih besar dari 0,05, maka tidak ada 

heteroskedastisitas yang terjadi.  

2) Jika nilai Sig. < 0,05 maka terdapat heteroskedastisitas. 

3.8.4.4 Uji Autorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengidentifikasi apakah 

terdapat penyimpangan atau hubungan antara residual pada satu 

pengamatan dengan residual pada pengamatan lain (Simamora et al., 

2024).  Uji Durbin Watson (DW) merupakan salah satu uji yang 

dapat digunakan untuk mendeteksi autokeralasi dengan ketentuan 

sebagai berikut (Uyanto, 2020): 

1) Nilai DW < dL atau DW > 4 – dL, terdapat autokorelasi. 

2) Nilai dU < DW < 4 – dU, tidak terdapat autokorelasi.  

3) Nilai dL ≤ DW ≤ dU atau 4 – dU ≤ DW ≤ 4 – dL, uji Durbin 

Watson tidak menghasilkan kesimpulan pasti (inconclusive). 

 

3.8.4 Uji Hipotesis 

3.8.5.1 Uji T 

Uji signifikansi parameter individual, atau yang dikenal 

sebagai Uji T, digunakan untuk menilai hubungan setiap variabel 

independen terhadap variabel dependen berdasarkan tingkat 

signifikansi tertentu, umumnya pada level 5%, 10%, atau 15% 

(Sujarweni, 2021). Dalam penelitian ini, tingkat signifikansi yang 

digunakan adalah 5%. Menurut Ghozali, uji t berfungsi untuk 

mengukur sejauh mana masing-masing variabel independen 

memiliki pengaruh terhadap variabel dependen dengan 
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mengasumsikan bahwa variabel independen lainnya tetap konstan 

(Agustin & Filianti, 2021). 

Adapun kriteria pengujian dengan taraf signifikansi (α) sebesar 0,05 

dijelaskan sebagai berikut: 

1) Jika nilai Sig. t ≤ 0,05, maka H0 ditolak dan H1 diterima, 

yang berarti terdapat pengaruh signifikan antara variabel 

independen terhadap variabel dependen. 

2) Jika nilai Sig. t > 0,05, maka H0 diterima dan H1 ditolak, 

yang berarti variabel independen tidak berpengaruh 

signifikan terhadap variabel dependen. 

Selain itu, kriteria berdasarkan perbandingan nilai t-hitung dan t-

tabel adalah: 

1) Jika t-hitung > t-tabel, maka H0 ditolak dan H1 diterima. 

2) Jika t-hitung < t-tabel, maka H0 diterima dan H1 ditolak. 

3.8.5.2 Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R²) 

Koefisien determinasi adalah ukuran statistik dalam model 

regresi yang menunjukkan proporsi variasi variabel dependen yang 

dapat dijelaskan oleh seluruh variabel independen dalam model. 

Semakin kecil nilai Koefisien determinasi (mendekati 0), semakin 

kecil pengaruh variabel independen secara bersama-sama terhadap 

variabel dependen. Sebaliknya, semakin besar nilai R² (mendekati 1 

atau 100%), semakin besar pengaruh gabungan variabel independen 

terhadap variabel dependen (Basuki et al., 2024).  

3.8.5.3 Analisis Regresi Moderasi (Moderated Regression Analysis - MRA) 

Moderated Regression Analysis (MRA), atau uji interaksi, 

adalah bentuk khusus dari regresi linear yang digunakan untuk 

mengetahui apakah hubungan antara variabel independen dan 

variabel dependen dipengaruhi oleh variabel moderasi. Variabel 

moderasi dapat memperkuat atau melemahkan hubungan tersebut, 

sehingga efek independen terhadap dependen menjadi berbeda pada 

tingkat moerasi yang berbeda (Baranger et al., 2023). Persamaan 
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regresi moderasi dalam penelitian ini dapat dilihat pada rumus 

beikut ini; 

KK = α + β 1 STG it + β 2 MO it + β 3 AQ it + ( β 4 STG it 

x AQ it ) + ( β 5 MO it x AQ it ) + ε it 

 

Keterangan: 

KK  = Kinerja Keuangan  

STG  = Struktur Tata Kelola Perusahaan  

MO  = Managerial Ownership 

AQ  = Audit Quality 

STGit x AQit  = Interaksi antara Struktur Tata Kelola Perusahaan 

dengan Audit Quality 

MOit x AQit = Interaksi antara Managerial Ownership dengan 

Audit Quality 

α  = Konstanta 

β1-β5 = Koefisien regresi 

ε = Error term 

I = Perusahaan 

t = Tahun pengamatan 
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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

4.1 Hasil Penelitian 

4.1.1 Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif digunakan untuk mengidentifikasi, merangkum, 

dan menggambarkan karakteristik data agar lebih mudah dipahami. Analisis ini 

memberikan gambaran umum mengenai kondisi data penelitian melalui ukuran 

statistik seperti nilai rata-rata, minimum, maksimum, dan standar deviasi. Dalam 

penelitian ini, kinerja keuangan digunakan sebagai variabel dependen, sedangkan 

struktur tata kelola perusahaan yang diproksikan dengan Board of Commissioner 

(BOC) dan Board Independent Commissioner (BIC), serta managerial ownership 

sebagai variabel independen, dengan audit quality sebagai variabel moderasi. 

Hasil analisis statistik deskriptif ini bertujuan untuk memberikan gambaran awal 

mengenai sebaran dan karakteristik data perusahaan manufaktur selama periode 

2022–2024 sebelum dilakukan analisis regresi data panel. 

 

Tabel 4. 1 Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 
 Mean  Maximum  Minimum  Std. Dev. 

Y 0.36105 29.9178 -0.94889 2.80002 

X1 0.14285 0.70000 0.00000 0.18368 

X2 0.44159 0.83333 0.16667 0.11597 

X3 0.07261 0.73930 0.00000 0.14563 

Z 0.35119 1.00000 0.00000 0.47805 

 

Tabel 4.1 menyajikan hasil analisis statistik deskriptif yang meliputi nilai 

rata-rata (mean), nilai maksimum, nilai minimum, dan standar deviasi dari 

seluruh variabel yang digunakan dalam penelitian, yaitu kinerja keuangan (Y), 

Board of Commissioner (X1), Board Independent Commissioner (X2), 

managerial ownership (X3), dan audit quality (Z). Analisis ini bertujuan untuk 

memberikan gambaran umum mengenai karakteristik data perusahaan 

manufaktur selama periode 2022–2024.. 
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Variabel dependen dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan (Y) yang 

diproksikan menggunakan Return on Assets (ROA). Berdasarkan Tabel 4.1, 

variabel kinerja keuangan memiliki nilai rata-rata sebesar 0.361055, dengan nilai 

maksimum sebesar 29.91780 dan nilai minimum sebesar -0.948898. Nilai standar 

deviasi sebesar 2.800028 yang lebih tinggi dari nilai rata-ratanya menunjukkan 

bahwa tingkat variasi kinerja keuangan antar perusahaan relatif tinggi. Hal 

tersebut menunjukkan bahwa penyebaran data kinerja keuangan cukup besar 

antar perusahaan manufaktur selama periode penelitian. 

Berdasarkan Tabel 4.1, variabel Board of Commissioner (X1) memiliki 

nilai rata-rata sebesar 0.142852. Nilai maksimum sebesar 0.700000 menunjukkan 

bahwa terdapat perusahaan dengan proporsi dewan komisaris yang cukup tinggi, 

sedangkan nilai minimum sebesar 0.000000 menunjukkan bahwa masih terdapat 

perusahaan dengan nilai Board of Commissioner yang rendah. Nilai standar 

deviasi sebesar 0.183681 yang lebih tinggi dari nilai mean-nya menunjukkan 

adanya variasi yang cukup besar antar perusahaan dalam struktur dewan 

komisaris perusahaan. 

Variabel Board Independent Commissioner (X2) memiliki nilai rata-rata 

sebesar 0.441598, yang menunjukkan bahwa secara umum perusahaan 

manufaktur telah memenuhi ketentuan proporsi komisaris independen. Nilai 

maksimum sebesar 0.833330 menunjukkan bahwa terdapat perusahaan dengan 

proporsi komisaris independen yang sangat tinggi, sedangkan nilai minimum 

sebesar 0.166670 menunjukkan adanya perusahaan dengan proporsi komisaris 

independen yang relatif rendah. Nilai standar deviasi sebesar 0.115974 yang lebih 

kecil dari nilai rata-ratanya mengindikasikan bahwa variasi proporsi komisaris 

independen antar perusahaan relatif kecil. 

Variabel managerial ownership (X3) memiliki nilai rata-rata sebesar 

0.072615, yang menunjukkan bahwa tingkat kepemilikan saham oleh pihak 

manajemen pada perusahaan manufaktur masih relatif rendah. Nilai maksimum 

sebesar 0.739300 menunjukkan bahwa terdapat perusahaan dengan tingkat 

kepemilikan manajerial yang tinggi, sedangkan nilai minimum sebesar 0.000000 

menunjukkan bahwa masih terdapat perusahaan yang tidak memiliki kepemilikan 

saham oleh pihak manajemen. Nilai standar deviasi sebesar 0.145636 yang lebih 
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tinggi dari nilai rata-ratanya menunjukkan bahwa variasi managerial ownership 

antar perusahaan cukup tinggi.. 

Variabel audit quality (Z) memiliki nilai rata-rata sebesar 0.351190, yang 

menunjukkan bahwa sebagian perusahaan manufaktur dalam sampel penelitian 

diaudit oleh Kantor Akuntan Publik (KAP) Big Four. Nilai maksimum sebesar 

1.000000 dan nilai minimum sebesar 0.000000 mengindikasikan bahwa 

pengukuran audit quality bersifat dikotomis, yaitu perusahaan yang diaudit oleh 

KAP Big Four dan perusahaan yang diaudit oleh KAP non-Big Four. Nilai standar 

deviasi sebesar 0.478054 yang lebih tinggi dari nilai rata-ratanya menunjukkan 

adanya variasi yang cukup tinggi dalam penggunaan auditor berkualitas tinggi 

antar perusahaan manufaktur. 

 

4.1.2 Analisis Pemilihan Model 

Penelitian ini menggunakan objek perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2022–2024 dan telah memenuhi 

kriteria sampel yang telah ditentukan. Data yang digunakan dalam penelitian ini 

berupa data panel, yaitu kombinasi antara data time series dan data cross section, 

sehingga teknik analisis yang digunakan adalah regresi data panel. Dalam analisis 

regresi data panel terdapat tiga pendekatan model, yaitu Common Effect Model 

(CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random Effect Model (REM), yang 

masing-masing memiliki karakteristik berbeda. Oleh sebab itu, diperlukan proses 

pemilihan model regresi yang paling sesuai untuk menganalisis pengaruh struktur 

tata kelola perusahaan dan managerial ownership terhadap kinerja keuangan 

dengan audit quality sebagai variabel moderasi. Penentuan model terbaik dalam 

penelitian ini dilakukan melalui uji Chow, uji Hausman, dan uji Lagrange 

Multiplier (LM), sehingga diperoleh model regresi data panel yang paling tepat 

dan selanjutnya digunakan dalam pengujian hipotesis penelitian. 

4.1.2.1 Uji Chow 

Uji Chow digunakan untuk memilih model regresi data panel yang 

paling sesuai antara Common Effect Model (CEM) dan Fixed Effect Model 

(FEM). Pemilihan model dilakukan berdasarkan hasil pengujian pada nilai 

probabilitas cross-section Chi-Square. Jika nilai probabilitas yang diperoleh 
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lebih besar dari 0,05 maka model yang tepat digunakan adalah Common 

Effect Model (CEM). Namun, apabila nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05 

maka model yang lebih sesuai digunakan dalam penelitian adalah Fixed 

Effect Model (FEM). 

 

Tabel 4. 2 Hasil Uji Chow 

Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  

Cross-section F 329.132894 (111,220) 0.0000 

Cross-section Chi-square 1719.771657 111 0.0000 

 

Berdasarkan hasil uji Chow yang disajikan pada Tabel 4.2, diperoleh 

nilai probabilitas pada cross-section F sebesar 0,0000 dan nilai probabilitas 

cross-section Chi-Square sebesar 0,0000. Nilai probabilitas tersebut lebih 

kecil dari tingkat signifikansi 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa 

model Fixed Effect Model (FEM) lebih tepat digunakan dibandingkan 

Common Effect Model (CEM). Selanjutnya dilakukan uji Hausman untuk 

menentukan model yang paling sesuai antara Fixed Effect Model (FEM) dan 

Random Effect Model (REM). 

 

4.1.2.2 Uji Hausman 

Uji Hausman digunakan untuk menentukan model regresi data panel 

yang paling sesuai antara Fixed Effect Model (FEM) dan Random Effect 

Model (REM). Penentuan model dilakukan berdasarkan nilai probabilitas 

pada pengujian cross-section random. Jika nilai probabilitas yang diperoleh 

lebih besar dari 0,05 maka model yang tepat digunakan adalah Random 

Effect Model (REM). Namun, apabila nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05 

maka model yang lebih sesuai digunakan dalam penelitian ini adalah Fixed 

Effect Model (FEM). 

 

Tabel 4. 3 Hasil Uji Hausman 

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

Cross-section random 1.712509 4 0.7884 
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Berdasarkan hasil uji Hausman yang disajikan pada Tabel 4.3, 

diperoleh nilai probabilitas pada cross-section random sebesar 0,7884, yang 

lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05. Hasil tersebut menunjukkan 

bahwa Random Effect Model (REM) lebih tepat digunakan dibandingkan 

Fixed Effect Model (FEM). Kedua hasil uji pemilihan model menunjukkan 

hasil yang berbeda, maka untuk menentukan model terbaik perlu 

melanjutkan dengan melakukaan uji Langrange Multiplier. 

 

4.1.2.3 Uji Lagrange Multiplier 

Uji Lagrange Multiplier (LM) digunakan untuk menentukan model 

regresi data panel yang paling sesuai antara Common Effect Model (CEM) 

dan Random Effect Model (REM). Pemilihan model dilakukan berdasarkan 

nilai probabilitas pada Cross-section Breusch-Pagan. Jika nilai probabilitas 

yang diperoleh lebih besar dari 0,05 maka model yang tepat digunakan 

adalah Common Effect Model (CEM). Namun, apabila nilai probabilitas 

lebih kecil dari 0,05 maka model yang lebih sesuai digunakan dalam 

penelitian ini adalah Random Effect Model (REM). 

 

Tabel 4. 4 Hasil Uji Lagrange Multiplier 

 Test Hypothesis  

 Cross-section Time Both  

Breusch-Pagan  328.3471  1.446225  329.7934  

 (0.0000) (0.2291) (0.0000)  

 

Berdasarkan hasil uji Lagrange Multiplier yang disajikan pada Tabel 4.4, nilai 

probabilitas Breusch-Pagan pada cross-section menunjukkan angka 0,0000, yang 

lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,05. Hasil itu menunjukkan Random Effect 

Model (REM) lebih tepat digunakan dibandingkan Common Effect Model (CEM). 

Sehingga berdasarkan hasil uji pemelihan model, penelitian ini menggunakan 

model Random Effect Model (REM). 
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4.1.3 Hipotesis 

4.1.3.1 Uji Parsial (T) 

Uji parsial digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing 

variabel independen secara individual terhadap variabel dependen. Dalam 

penelitian ini, uji parsial dilakukan untuk menguji hipotesis penelitian guna 

mengetahui pengaruh struktur tatakelola perusahaan dan managerial 

ownership terhadap kinerja keuangan, baik secara langsung serta menguji 

audit qualtiy sebagai variabel moderasi terhadap kinerja keuangan. 

 

Tabel 4. 5  Hasil Regresi Data Panel 

Variabel Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. Keterangan 

C  0.528649 0.299256  1.766544 0.0782  

X1 -0.186562 0.249363 -0.748155 0.4549 

Tidak 

Berpengaruh 

X2 -0.198626 0.284704 -0.697660 0.4859 

Tidak 

Berpengaruh 

X3 -0.454727 0.564832 -0.805066 0.4214 

Tidak 

Berpengaruh 

Z -0.057549 0.157908 -0.364445 0.7158 

Tidak 

Bepengaruh 

  

Tabel 4.5 menyajikan hasil estimasi regresi data panel yang 

digunakan sebagai dasar analisis hubungan antara struktur tatakelola 

perusahaan (X1) dan managerial ownership (X2) terhadap kinerja keuangan 

(Y) dengan audit quality (Z) sebagai variabel moderasi. Berdasarkan hasil 

estimasi tersebut, persamaan regresi data panel dalam penelitian ini dapat 

dirumuskan sesuai dengan koefisien yang diperoleh dari model Random 

Effect Model (REM). Nilai konstanta (C) sebesar 0,528649 menunjukkan 

bahwa apabila seluruh variabel independen dan variabel moderasi 

diasumsikan bernilai konstan atau nol, maka tingkat kinerja kuangan 

perusahaan manufaktur adalah sebesar 0,528649.  
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Koefisien variabel Board of Commissioner (X1) sebesar -0,186562 

menunjukkan adanya pengaruh negatif terhadap kinerja keuangan. Hal ini 

mengindikasikan bahwa peningkatan Board of Commissioner cenderung 

menurunkan kinerja keuangan perusahaan dengan asumsi variabel lain 

dianggap konstan. Namun, nilai probabilitas sebesar 0,4549 yang lebih 

besar dari 0,05 menunjukkan bahwa hipotesis pertama (H1) ditolak. 

Artinya, Board of Commissioner tidak berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan perusahaan.. 

Koefisien variabel Board Independent Commissioner (X2) sebesar -

0,198626 menunjukkan adanya pengaruh negatif terhadap kinerja 

keuangan. Hal ini mengindikasikan bahwa peningkatan proporsi komisaris 

independen cenderung menurunkan kinerja keuangan perusahaan dengan 

asumsi variabel lain tetap konstan. Akan tetapi, nilai probabilitas sebesar 

0,4859 yang lebih besar dari 0,05 menunjukkan bahwa hipotesis kedua (H2) 

ditolak. Artinya, Board Independent Commissioner tidak berpengaruh 

terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Koefisien variabel managerial ownership (X3) sebesar -0,454727 

menunjukkan adanya pengaruh negatif terhadap kinerja keuangan. Hal ini 

mengindikasikan bahwa peningkatan kepemilikan manajerial cenderung 

menurunkan kinerja keuangan perusahaan dengan asumsi variabel lain tetap 

konstan. Namun, nilai probabilitas sebesar 0,4214 yang lebih besar dari 0,05 

menunjukkan bahwa hipotesis ketiga (H3) ditolak. Artinya, managerial 

ownership tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Koefisien variabel audit quality (Z) sebesar -0,057549 menunjukkan 

adanya pengaruh negatif terhadap kinerja keuangan. Hal ini 

mengindikasikan bahwa peningkatan audit quality cenderung menurunkan 

kinerja keuangan perusahaan dengan asumsi variabel lain tetap konstan. 

Namun, nilai probabilitas sebesar 0,7158 yang lebih besar dari 0,05 

menunjukkan bahwa variabel audit quality tidak berpengaruh terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. Dengan demikian, audit quality belum 
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mampu memberikan pengaruh secara signifikan terhadap kinerja keuangan 

perusahaan manufaktur selama periode penelitian.. 

4.1.3.2 Uji Moderated Regression Analysis 

Penelitian ini menggunakan Moderated Regression Analysis (MRA) 

untuk menguji peran audit quality sebagai variabel moderasi dalam 

hubungan antara struktur tatakelola perusahaan dan managerial ownership 

terhadap kinerja keuangan. Audit quality dalam penelitian ini diproksikan 

berdasarkan kualitas dan tingkat reputasi Kantor Akuntan Publik yang 

mengaudit perusahaan. Pengujian MRA dilakukan untuk mengetahui sejauh 

mana audit quality mampu memperkuat atau memperlemah pengaruh 

struktur tatakelola perusahaan dan managerial ownership terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan manufaktur selama periode 2022–2024. 

 

Tabel 4. 6 Hasil Uji Moderated Regression Analysis (MRA) 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   Keterangan 

X1*Z -0.627381 0.445085 - 1.409557 0.1596 Tidak Bepengaruh 

X2*Z -1.117564 0.265814 - 4.204314 0.0000 

Berpengaruh 

Negatif 

X3*Z -0.017667 0.890995 - 0.019828 0.9842 

Tidak 

Berpengaruh 

 

Berdasarkan Tabel 4.9, hasil uji Moderated Regression Analysis 

(MRA) menunjukkan bahwa koefisien interaksi Board of Commissioners 

(X1) dan Kualitas Audit (Z) memiliki nilai sebesar -0,627381 dengan 

tingkat signifikansi sebesar 0.1596. Nilai probabilitas yang lebih besar dari 

0,05 (0,1596 > 0,05) menunjukkan bahwa kualitas audit tidak mampu 

memoderasi pengaruh struktur tata kelola perusahaan terhadap kinerja 

keuangan. 

Sementara itu, koefisien interaksi antara Board Independent 

Commissioner (X2) dan Kualitas Audit (Z) memiliki nilai sebesar -1,117564 

dengan tingkat signifikansi sebesar 0,0000. Nilai probabilitas yang lebih 
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kecil dari 0,05 (0,0000 < 0,05) menunjukkan bahwa kualitas audit mampu 

memoderasi pengaruh struktur tatakelola terhadap kinerja keuangan. 

Selanjutnya, koefisien interaksi antara Managerial Ownership (X3) 

dan Kualitas Audit (Z) memiliki nilai sebesar -0,017667 dengan tingkat 

signifikansi sebesar 0,9842. Nilai probabilitas yang lebih besar dari 0,05 

(0,9842 > 0,05) menunjukkan bahwa kualitas audit tidak mampu 

memoderasi pengaruh managerial ownership terhadap kinerja keuangan.  

 

4.1.3.3 Uji Koefisien Determinasi 

Uji koefisien determinasi digunakan untuk mengetahui sejauh mana 

kemampuan variabel independen, yaitu struktur tatakelola perusahaan dan 

managerial ownership, serta audit quality sebagai variabel moderasi, dalam 

menjelaskan variasi pada kinerja keuangan sebagai variabel dependen. Nilai 

R-Squared yang semakin tinggi menunjukkan bahwa model regresi yang 

digunakan memiliki kemampuan yang semakin baik dalam menjelaskan 

perubahan manajemen laba pada perusahaan manufaktur selama periode 

2022–2024. 

 

Tabel 4. 7 Hasil Uji Koefisien Determinasi 

    R-squared 0.006467 

    Adjusted R-squared -0.005539 

 

Berdasarkan Tabel 4.8, diperoleh nilai R-squared sebesar 0,006467. Hasil ini 

menunjukkan bahwa variabel independen, yaitu struktur tatakelola perusahaan dan 

managerial ownership, dengan audit quality sebagai variabel moderasi, mampu 

menjelaskan variasi kinerja keuangan sebesar 0,64%. Sementara itu, sisanya 

sebesar 99,36% dijelaskan oleh faktor-faktor lain di luar model dan variabel yang 

tidak diteliti dalam penelitian ini. 
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4.2 Pembahasan 

4.2.1 Pengaruh Struktur Tatakelola Perusahaan terhadap Kinerja 

Keuangan 

Struktur tata kelola perusahaan dalam penelitian ini diproksikan melalui 

proporsi dewan komisaris independen. Keberadaan komisaris independen dalam 

perusahaan diyakini mampu meningkatkan efektivitas pengawasan terhadap 

manajemen, sehingga dapat meminimalkan konflik kepentingan antara 

manajemen dan pemegang saham. Pengawasan yang efektif tersebut diharapkan 

mampu mendorong peningkatan transparansi, akuntabilitas, serta kualitas 

pengambilan keputusan perusahaan yang pada akhirnya berdampak pada 

peningkatan kinerja keuangan perusahaan. 

Hasil pengujian regresi menunjukkan bahwa struktur tata kelola 

perusahaan tidak  berpengaruh  terhadap kinerja keuangan, dengan nilai koefisien 

pada BOC (Board of Commissioners / Dewan Komisaris) sebesar -0.186562 dan 

BIC (Board of Independent Commissioners) sebesar  

-0.198626 dengan tingkat signifikansi BOC sebesar 0.4549 dan BIC sebesar 

0.4859. Nilai koefisien negatif menunjukkan bahwa semakin baik struktur tata 

kelola perusahaan, maka semakin tinggi tingkat kinerja keuangan perusahaan. 

Dengan demikian, hipotesis pertama (H1) dalam penelitian ini dinyatakan tidak 

terdukung. 

Selain itu, struktur tata kelola perusahaan yang baik juga mampu 

meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan. Investor cenderung 

menilai perusahaan dengan mekanisme pengawasan yang kuat memiliki risiko 

yang lebih rendah, sehingga perusahaan lebih mudah memperoleh akses 

pendanaan dan mempertahankan stabilitas operasionalnya. Kondisi tersebut pada 

akhirnya mendukung peningkatan kinerja keuangan perusahaan, khususnya 

dalam menghasilkan laba melalui pemanfaatan aset perusahaan secara optimal. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Peng 

B. (2023) dalam penelitian berjudul “Corporate Governance and Its Impact on 

Financial Performance and Innovation” yang menemukan bahwa corporate 

governance berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Penelitian tersebut menunjukkan bahwa mekanisme tata kelola perusahaan yang 
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baik mampu meningkatkan efektivitas pengawasan dan efisiensi pengelolaan 

perusahaan sehingga berdampak positif terhadap profitabilitas perusahaan.  

Selain itu, penelitian oleh Firdaus, Soenaria, & Lastiati (2025) juga 

menunjukkan bahwa good corporate governance berpengaruh positif terhadap 

financial performance perusahaan. Penelitian tersebut menegaskan bahwa 

penerapan tata kelola perusahaan yang baik dapat meningkatkan transparansi 

laporan keuangan, memperkuat pengawasan terhadap manajemen, serta 

meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan.. 

Dengan demikian, hasil penelitian ini sejalan dengan agency theory yang 

dikemukakan oleh Jensen & Meckling (1976) yang menyatakan bahwa terdapat 

potensi konflik kepentingan antara manajemen (agent) dan pemegang saham 

(principal) akibat adanya perbedaan tujuan dan asimetri informasi. Struktur tata 

kelola perusahaan berperan sebagai mekanisme monitoring internal yang mampu 

mengurangi konflik keagenan tersebut melalui pengawasan yang lebih efektif 

terhadap tindakan manajemen. Keberadaan komisaris independen dan 

mekanisme pengawasan lainnya dapat membatasi perilaku oportunistik 

manajemen serta mendorong pengelolaan perusahaan yang lebih transparan dan 

akuntabel, sehingga berdampak pada peningkatan kinerja keuangan perusahaan. 

4.2.2 Pengaruh Managerial Ownership terhadap Kinerja Keuangan 

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa managerial ownership 

memiliki koefisien regresi sebesar -0,198626 dengan nilai probabilitas sebesar 

0,4859 (> 0,05). Hasil tersebut menunjukkan bahwa managerial ownership tidak 

berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan, sehingga hipotesis kedua 

(H2) ditolak.. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kepemilikan saham oleh pihak 

manajemen pada perusahaan manufaktur yang menjadi sampel penelitian masih 

relatif rendah. Kondisi tersebut menyebabkan manajemen belum memiliki 

kekuatan yang cukup untuk memengaruhi kebijakan strategis perusahaan maupun 

mendorong peningkatan kinerja keuangan (Sari et al., 2024). Pada banyak 

perusahaan manufaktur di Indonesia, struktur kepemilikan saham masih 

didominasi oleh pemegang saham pengendali, baik keluarga, perusahaan induk 

(holding company), maupun investor institusi. Akibatnya, proporsi kepemilikan 
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saham oleh direksi atau manajemen relatif kecil sehingga kepentingan 

manajemen sebagai pemegang saham belum mampu memberikan dampak yang 

berarti terhadap peningkatan profitabilitas perusahaan (Prasetya & Studies, 

2022). 

Selain itu, keputusan-keputusan strategis yang memengaruhi kinerja 

keuangan perusahaan, seperti investasi, pendanaan, ekspansi usaha, maupun 

kebijakan dividen, umumnya lebih banyak ditentukan oleh pemegang saham 

pengendali dan dewan komisaris dibandingkan oleh manajemen yang memiliki 

kepemilikan saham dalam jumlah kecil. Dengan demikian, meskipun terdapat 

managerial ownership, pengaruhnya terhadap peningkatan kinerja keuangan 

menjadi tidak berpengaruh. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Yilmaz, 

Aksoy, & Khan (2022) yang menemukan bahwa ownership structure memiliki 

pengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan. Penelitian tersebut 

menunjukkan bahwa kepemilikan oleh pihak internal perusahaan mampu 

meningkatkan efektivitas pengawasan dan mendorong pengambilan keputusan 

yang lebih efisien sehingga berdampak positif terhadap performa perusahaan.  

Temuan serupa juga dikemukakan oleh Lestari & Nuraini (2025) dalam 

penelitian pada sektor perbankan di Indonesia yang menemukan bahwa 

managerial ownership berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan. 

Penelitian tersebut menunjukkan bahwa semakin besar kepemilikan saham oleh 

manajemen, maka semakin besar pula motivasi manajemen dalam meningkatkan 

profitabilitas serta menjaga stabilitas perusahaan. 

Selain itu, penelitian oleh Kirimi, Kariuki, & Ocharo (2022) juga 

menjelaskan bahwa struktur kepemilikan memiliki pengaruh terhadap financial 

performance perusahaan. Kepemilikan saham oleh manajemen dipandang 

mampu menciptakan alignment of interest antara manajer dan pemegang saham 

sehingga pengelolaan perusahaan menjadi lebih efektif dan berorientasi pada 

peningkatan nilai perusahaan. 

Dengan demikian, hasil penelitian ini sejalan dengan Agency Theory yang 

dikemukakan oleh Jensen & Meckling (1976) yang menyatakan bahwa konflik 

kepentingan antara manajemen (agent) dan pemegang saham (principal) dapat 
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diminimalkan melalui mekanisme penyelarasan kepentingan. Managerial 

ownership berperan sebagai mekanisme insentif internal yang mampu 

mengurangi agency conflict karena manajemen turut memiliki perusahaan yang 

dikelolanya. Semakin tinggi kepemilikan saham oleh manajemen, maka semakin 

besar dorongan bagi manajemen untuk meningkatkan kinerja perusahaan serta 

memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham melalui peningkatan kinerja 

keuangan perusahaan. 

4.2.3 Audit Quality memoderasi pengaruh Struktur Tata Kelola Perusahaan 

terhadap Kinerja Keuangan 

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa variabel interaksi antara 

struktur tata kelola perusahaan dan audit quality memiliki koefisien regresi 

sebesar -0,627381 dengan nilai probabilitas sebesar 0,1596 (>0,05). Hasil tersebut 

menunjukkan bahwa audit quality tidak mampu memoderasi pengaruh struktur 

tata kelola perusahaan terhadap kinerja keuangan, sehingga hipotesis ketiga (H3) 

ditolak. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kualitas audit belum mampu 

memperkuat hubungan antara struktur tata kelola perusahaan dengan kinerja 

keuangan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2022–2024. Kondisi ini mengindikasikan bahwa meskipun perusahaan 

menggunakan auditor dengan kualitas yang baik, peningkatan efektivitas tata 

kelola perusahaan tidak secara langsung berdampak pada peningkatan kinerja 

keuangan. 

Salah satu penyebabnya adalah bahwa audit eksternal memiliki fungsi 

utama memberikan keyakinan atas kewajaran penyajian laporan keuangan, bukan 

meningkatkan efektivitas operasional maupun profitabilitas perusahaan 

(Hassouni, 2026). Dengan demikian, keberadaan auditor yang berkualitas tidak 

secara otomatis membuat fungsi dewan komisaris, dewan direksi, maupun komite 

audit menjadi lebih efektif dalam menghasilkan kinerja keuangan yang lebih baik 

(Wafda, 2024). 

Selain itu, pada perusahaan manufaktur, kinerja keuangan lebih banyak 

dipengaruhi oleh faktor operasional, seperti efisiensi proses produksi, 

pengendalian biaya produksi, harga bahan baku, produktivitas tenaga kerja, serta 
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kondisi permintaan pasar. Oleh karena itu, meskipun perusahaan telah 

menerapkan struktur tata kelola yang baik dan diaudit oleh auditor berkualitas, 

faktor-faktor operasional tersebut tetap menjadi penentu utama tingkat 

profitabilitas perusahaan. 

Temuan ini sejalan dengan Signaling Theory, yang menjelaskan bahwa 

audit quality berfungsi sebagai sinyal kredibilitas informasi keuangan kepada 

investor. Namun, sinyal tersebut lebih berkaitan dengan keandalan laporan 

keuangan daripada peningkatan efektivitas mekanisme tata kelola perusahaan 

dalam menghasilkan laba. Dengan demikian, meskipun perusahaan memberikan 

sinyal positif melalui penggunaan auditor berkualitas, sinyal tersebut belum tentu 

meningkatkan hubungan antara struktur tata kelola perusahaan dan kinerja 

keuangan 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Firdaus, Soenaria, & Lastiati 

(2025) yang menemukan bahwa audit quality mampu memperkuat pengaruh good 

corporate governance terhadap financial performance perusahaan. Penelitian 

tersebut menunjukkan bahwa perusahaan dengan tata kelola yang baik akan 

menghasilkan kinerja yang lebih optimal ketika didukung oleh kualitas audit yang 

tinggi karena laporan keuangan menjadi lebih transparan dan kredibel di mata 

investor. 

Selain itu, hasil penelitian ini juga mendukung penelitian oleh Mustafa K. 

Yilmaz, Mine Aksoy, & Ajab Khan (2022) yang menjelaskan bahwa mekanisme 

pengawasan perusahaan akan menjadi lebih efektif ketika didukung oleh sistem 

pengendalian eksternal yang kuat. Audit quality dipandang mampu meningkatkan 

efektivitas tata kelola perusahaan dalam menciptakan pengelolaan perusahaan 

yang lebih transparan, akuntabel, dan efisien 

Dengan demikian, hasil penelitian ini sejalan dengan Agency Theory yang 

dikemukakan oleh Jensen & Meckling (1976) yang menyatakan bahwa konflik 

kepentingan antara manajemen (agent) dan pemegang saham (principal) dapat 

diminimalkan melalui mekanisme pengawasan yang efektif. Struktur tata kelola 

perusahaan berfungsi sebagai mekanisme monitoring internal, sedangkan audit 

quality berperan sebagai mekanisme monitoring eksternal. Kombinasi kedua 

mekanisme tersebut mampu mengurangi asimetri informasi, meningkatkan 
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transparansi pelaporan keuangan, serta membatasi perilaku oportunistik 

manajemen sehingga berdampak positif terhadap peningkatan kinerja keuangan 

perusahaan. 

4.2.4 Audit Quality memoderasi pengaruh Managerial Ownership 

terhadap Kinerja Keuangan 

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa variabel interaksi antara 

managerial ownership dan audit quality memiliki koefisien regresi sebesar -

1,117564 dengan nilai probabilitas sebesar 0,0000 (< 0,05). Hasil tersebut 

menunjukkan bahwa audit quality memoderasi pengaruh managerial ownership 

terhadap kinerja keuangan dengan arah negatif, sehingga hipotesis keempat (H4) 

yang menyatakan bahwa audit quality memperkuat hubungan tersebut tidak 

didukung oleh hasil penelitian. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keberadaan auditor berkualitas 

belum tentu memperkuat pengaruh kepemilikan saham oleh manajemen terhadap 

peningkatan kinerja keuangan. Sebaliknya, audit berkualitas justru memperlemah 

hubungan tersebut. Kondisi ini dapat terjadi karena auditor independen 

menerapkan prosedur audit yang lebih ketat dan objektif sehingga ruang gerak 

manajemen dalam memengaruhi penyajian informasi keuangan menjadi lebih 

terbatas. Dengan demikian, meskipun manajemen memiliki kepemilikan saham, 

keputusan yang diambil tetap harus dapat dipertanggungjawabkan dan tercermin 

secara wajar dalam laporan keuangan. 

Pada perusahaan manufaktur di Indonesia, kepemilikan saham oleh 

manajemen umumnya relatif kecil dibandingkan kepemilikan pemegang saham 

pengendali atau investor institusional (Prasetya & Studies, 2022). Akibatnya, 

manajemen memiliki keterbatasan dalam menentukan kebijakan strategis 

perusahaan. Ketika perusahaan menggunakan auditor dengan kualitas yang 

tinggi, auditor lebih berfokus pada kewajaran laporan keuangan dan kepatuhan 

terhadap standar akuntansi daripada mendukung kepentingan pihak manajemen. 

Kondisi tersebut menyebabkan manfaat managerial ownership terhadap 

peningkatan kinerja keuangan menjadi semakin kecil (J. J. Ekonomi et al., 2025). 

Selain itu, penggunaan auditor berkualitas, khususnya KAP yang 

memiliki reputasi tinggi, mendorong perusahaan untuk menerapkan prinsip 
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kehati-hatian (prudence) dalam penyusunan laporan keuangan. Auditor akan 

melakukan pemeriksaan secara lebih menyeluruh terhadap estimasi akuntansi, 

pengakuan pendapatan, maupun pencatatan aset dan liabilitas. Hal ini dapat 

membatasi fleksibilitas manajemen dalam mengambil kebijakan akuntansi yang 

berpotensi meningkatkan laba jangka pendek. Akibatnya, hubungan antara 

managerial ownership dan kinerja keuangan menjadi lebih lemah. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Firdaus, Soenaria, & Lastiati 

(2025) yang menemukan bahwa audit quality mampu memperkuat pengaruh 

mekanisme corporate governance terhadap financial performance perusahaan. 

Penelitian tersebut menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki mekanisme 

pengawasan internal yang baik akan menghasilkan kinerja yang lebih optimal 

ketika didukung oleh kualitas audit yang tinggi. 

Temuan ini juga konsisten dengan penelitian Rosyidah & Rahayu (2024) 

yang menjelaskan bahwa audit quality memiliki peran penting dalam 

memperkuat efektivitas mekanisme pengawasan perusahaan melalui peningkatan 

kualitas pelaporan keuangan dan pengurangan risiko tindakan oportunistik 

manajemen. Auditor berkualitas tinggi mampu meningkatkan transparansi serta 

kredibilitas informasi keuangan perusahaan sehingga memperkuat kepercayaan 

investor terhadap perusahaan. 

Selain itu, penelitian Hassan et al. (2023) juga menemukan bahwa kualitas 

audit mampu meningkatkan efektivitas mekanisme tata kelola perusahaan dalam 

membatasi perilaku oportunistik manajemen. Auditor dengan reputasi tinggi 

dinilai lebih independen dan profesional sehingga mampu memperkuat sistem 

pengendalian perusahaan melalui proses audit yang lebih ketat dan objektif. 

Dengan demikian, hasil penelitian ini sejalan dengan Agency Theory yang 

dikemukakan oleh Jensen & Meckling (1976) yang menyatakan bahwa konflik 

kepentingan antara manajemen (agent) dan pemegang saham (principal) dapat 

diminimalkan melalui mekanisme pengawasan yang efektif. Managerial 

ownership berfungsi sebagai mekanisme monitoring internal yang mampu 

menyelaraskan kepentingan manajemen dan pemegang saham, sedangkan audit 

quality berperan sebagai mekanisme monitoring eksternal yang meningkatkan 

kredibilitas dan transparansi laporan keuangan perusahaan. Sinergi antara 
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managerial ownership dan audit quality mampu mengurangi asimetri informasi, 

membatasi perilaku oportunistik manajemen, serta meningkatkan efektivitas 

pengelolaan perusahaan sehingga berdampak positif terhadap peningkatan kinerja 

keuangan perusahaan. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.1 Kesimpulan 

hasil penelitian mengenai pengaruh struktur tata kelola perusahaan dan 

managerial ownership terhadap kinerja keuangan dengan audit quality sebagai 

variabel moderasi pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2022–2024, maka dapat diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 

1. Pada struktur tata kelola perusahaan, Board of Commissioner (BOC) tidak 

berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Hal ini ditunjukkan 

oleh nilai koefisien sebesar -0,186562 dengan nilai probabilitas sebesar 

0,4549 (> 0,05). Meskipun koefisien regresi menunjukkan arah negatif, 

Dengan demikian, peningkatan Board of Commissioner belum terbukti 

memengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Board Independent 

Commissioner (BIC) juga tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh nilai koefisien sebesar -0,198626 

dengan nilai probabilitas sebesar 0,4859 (> 0,05). Meskipun koefisien 

menunjukkan arah negatif, pengaruh tersebut tidak signifikan, sehingga 

proporsi komisaris independen belum terbukti memengaruhi kinerja 

keuangan perusahaan 

2. Managerial ownership tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh nilai koefisien sebesar -0,454727 

dengan nilai probabilitas sebesar 0,4214 > 0,05. Hasil tersebut menunjukkan 

bahwa kepemilikan saham oleh pihak manajemen belum mampu 

meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. 

3. Audit Quality tidak mampu memoderasi pengaruh Struktur Tata Kelola 

Perusahaan terhadap Kinerja Keuangan. Hal ini ditunjukkan oleh nilai 

koefisien interaksi sebesar -0,627381 dengan nilai probabilitas sebesar 

0,1596 (> 0,05). Meskipun koefisien interaksi menunjukkan arah negatif, 

pengaruh tersebut tidak signifikan secara statistik. Dengan demikian, Audit 

Quality belum terbukti memperkuat maupun memperlemah pengaruh 

Struktur Tata Kelola Perusahaan terhadap Kinerja Keuangan pada 
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perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2022–2024. 

4. Audit Quality mampu memoderasi pengaruh Managerial Ownership 

terhadap Kinerja Keuangan dengan arah negatif. Hal ini ditunjukkan oleh 

nilai koefisien interaksi sebesar -1,117564 dengan nilai probabilitas sebesar 

0,0000 (< 0,05). Hasil tersebut menunjukkan bahwa Audit Quality secara 

signifikan memoderasi hubungan antara Managerial Ownership dan 

Kinerja Keuangan, namun dengan arah negatif. Dengan demikian, semakin 

tinggi Audit Quality, maka pengaruh Managerial Ownership terhadap 

Kinerja Keuangan cenderung semakin melemah pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022–2024. 

5.2 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, peneliti menyarankan 

agar perusahaan lebih meningkatkan efektivitas penerapan tata kelola perusahaan 

serta memperkuat fungsi pengawasan internal sehingga mampu mendukung 

peningkatan kinerja keuangan perusahaan secara optimal. Selain itu, perusahaan 

juga diharapkan dapat meningkatkan transparansi dan kualitas pengelolaan 

perusahaan agar kepercayaan investor terhadap perusahaan semakin meningkat. 

Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan 

dalam mengambil keputusan investasi, khususnya dalam memperhatikan kondisi 

struktur tata kelola perusahaan, managerial ownership, serta kualitas audit 

perusahaan sebelum melakukan investasi. Bagi peneliti selanjutnya, disarankan 

untuk menambahkan variabel lain yang diduga memengaruhi kinerja keuangan 

perusahaan seperti leverage, ukuran perusahaan, likuiditas, pertumbuhan 

perusahaan, maupun variabel ekonomi lainnya agar hasil penelitian dapat 

menjelaskan kinerja keuangan secara lebih komprehensif. Selain itu, peneliti 

selanjutnya juga disarankan memperluas periode penelitian dan jumlah sampel 

perusahaan sehingga hasil penelitian yang diperoleh dapat lebih representatif. 
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Lampiran 1 Daftar Sampel 

No Kode Nama Perusahaan 

1 ALDO Alkindo Naratama Tbk (ALDO) 

2 SPMA Suparma Tbk (SPMA) 

3 KDSI Kedawung Setia Industrial Tbk (KDSI) 

4 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk (INTP) 

5 SMCB Solusi Bangun Indonesia Tbk (SMCB) 

6 SMBR Semen Baturaja (Persero) Tbk (SMBR) 

7 WSBP Waskita Beton Precast Tbk (WSBP) 

8 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk (SMGR) 

9 WTON Wijaya Karya Beton Tbk (WTON) 

10 JPFA Japfa Comfeed Indonesia Tbk (JPFA) 

11 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Tbk (CPIN) 

12 SIPD Sierad Produce Tbk (SIPD) 

13 MAIN Malindo Feedmill Tbk (MAIN) 

14 APLI Asiaplast Industries Tbk (APLI) 

15 BRNA Berlina Tbk (BRNA) 

16 AKPI Argha Karya Prima Industry Tbk (AKPI) 

17 ESIP Sinergi Inti Plastindo Tbk (ESIP) 

18 IGAR Champion Pacific Indonesia Tbk (IGAR) 

19 IMPC Impack Pratama Industri Tbk (IMPC) 

20 SMKL Satyamitra Kemas Lestari Tbk (SMKL) 

21 PBID Panca Budi Idaman Tbk (PBID) 

22 YPAS Yana Prima Hasta Persada Tbk (YPAS) 

23 TALF Tunas Alfin Tbk (TALF) 

24 AGII Aneka Gas Industri Tbk (AGII) 

25 DPNS Duta Pertiwi Nusantara Tbk (DPNS) 
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26 EKAD Ekadharma International Tb (EKAD) 

27 BUDI Budi Starch & Sweetener Tbk (BUDI) 

28 MDKI Emdeki Utama Tbk (MDKI) 

29 INCI Intan Wijaya International Tbk (INCI) 

30 SRSN Indo Acidatama Tbk (SRSN) 

31 MOLI Madusari Murni Indah (MOLI) 

32 IFII Indonesia Fireboard Industry Tbk (IFII) 

33 SINI Singaraja Putra Tbk (SINI) 

34 TIRT Trita Mahakam Resources Tbk (TIRT) 

35 AMFG Asahimas Flat Glass Tbk (AMFG) 

36 CAKK Cahayaputra Asa Keramik Tbk (CAKK) 

37 KIAS Inti Keramik Alam Industri Tbk (KIAS) 

38 ARNA Arwana Citra Mulia Tbk (ARNA) 

39 MARK Mark Dynamics Indonesia Tbk (MARK) 

40 TOTO Surya Toto Indonesia (TOTO) 

41 MLIA Mulia Industrindo Tbk (MLIA) 

42 ALKA Alaska Industrindo Tbk (ALKA) 

43 BTON Betonjaya Manunggal Tbk (BTON) 

44 BAJA Saranacentral Bajatama Tbk (BAJA) 

45 GDST Gunawan Dianjaya Steel Tbk (GDST) 

46 INAI Indal Aluminium Industry Tbk (INAI) 

47 GDST Gunawan Dianjaya Steel Tbk (GDST) 

48 ISSP Steel Pipe Industry of Indonesia Tbk (ISSP) 

49 LION Lion Metal Works Tbk (LION) 

50 LMSH Lionmesh Prima Tbk (LMSH) 

51 PICO Pelangi Indah Canindo Tbk (PICO) 



91 
 

 
 

No Kode Nama Perusahaan 

52 ARKA Arkha Jayanti Persada Tbk (ARKA) 

53 ARGO Argo Pantes Tbk (ARGO) 

54 BELL Trisula Textile Industries Tbk (BELL) 

55 MYTX Asia Pacific Investama Tbk (MYTX) 

56 POLU Golden Flower Tbk (POLU) 

57 SSTM Sunson Textile Manufacturer Tbk (SSTM) 

58 STAR Star Petrochem Tbk (STAR) 

59 TRIS Trisula International Tbk (TRIS) 

60 UCID Uni-Charm Indonesia Tbk (UCID) 

61 ZONE Mega Perintis Tbk (ZONE) 

62 SLIS Gaya Abadi Sempurna Tbk (SLIS) 

63 JECC Jembo Cable Company Tbk (JECC) 

64 KBLM Kabelindo Murni Tbk (KBLM) 

65 KBLI KMI Wire And Cable Tbk (KBLI) 

66 SCCO Supreme Cable Manufacturing and Commerce Tbk (SCCO) 

67 VOKS Voksel Electric Tbk (VOKS) 

68 AUTO Astra Otoparts Tbk (AUTO) 

69 ASII Astra International Tbk (ASII) 

70 BOLT Garuda Metalindo Tbk ( BOLT) 

71 GJTL Gajah Tunggal Tbk (GJTL) 

72 IMAS Indomobil Sukses Internasional Tbk (IMAS) 

73 INDS Indospring Tbk (INDS) 

74 SMSM Selamat Sempurna Tbk (SMSM) 

75 ULTJ Ultrajaya Milk Industry and Trading Company Tbk (ULTJ) 

76 CEKA Wilmar Cahaya Indonesia Tbk (CEKA) 

77 CAMP Campina Ice Cream Industry Tbk (CAMP) 
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78 CLEO Sariguna Primatirta Tbk (CLEO) 

79 AISA Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA) 

80 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) 

81 COCO Wahana Interfood Nusantara Tbk (COCO) 

82 DLTA Delta Djakarta Tbk (DLTA) 

83 DMND Diamond Food Indonesia Tbk (DMND) 

84 FOOD Sentra Food Indonesia Tbk (FOOD) 

85 GOOD Garudafood Putra Putri Jaya Tbk (GOOD) 

86 HOKI Buyung Poetra Sembada Tbk (HOKI) 

87 IKAN Era Mandiri Cemerlang Tbk (IKAN) 

88 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) 

89 MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) 

90 MYOR Mayora Indah Tbk (MYOR) 

91 PANI Pratama Abadi Nusa Industri Tbk (PANI) 

92 PCAR Prima Cakrawala Abadi Tbk (PCAR) 

93 PSGO Palma Serasih Tbk (PSGO) 

94 ROTI Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI) 

95 SKBM Sekar Bumi Tbk (SKBM) 

96 SKLT Sekar Laut Tbk (SKLT) 

97 STTP Siantar Top Tbk (STTP) 

98 DVLA Darya Varia Laboratoria Tbk (DVLA) 

99 INAF Indofarma (Persero) Tbk (INAF) 

100 KAEF Kimia Farma (Persero) Tbk (KAEF) 

101 KLBF Kalbe Farma Tbk (KLBF) 

102 MERK Merck Indonesia Tbk (MERK) 

103 PEHA Phapros Tbk,PT (PEHA) 
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104 PYFA Pyridam Farma Tbk (PYFA) 

105 SIDO Industri Jamu & Farmasi Sido Muncul Tbk (SIDO) 

106 TSPC Tempo Scan Pacific Tbk (TSPC) 

107 GGRM Gudang Garam Tbk (GGRM) 

108 HMSP Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk (HMSP) 

109 ITIC Indonesia Tobacco Tbk (ITIC) 

110 WIIM Wismilak Inti Makmur Tbk (WIIM) 

111 ADES Akasha Wira International Tbk (ADES) 

112 KINO Kino Indonesia Tbk (KINO) 

113 MBTO Martina Berto Tbk (MBTO) 

114 MRAT Mustika Ratu Tbk (MRAT) 

115 TCID Mandom Indonesia Tbk (TCID) 

116 UNVR Unilever Indonesia Tbk (UNVR) 
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