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ABSTRACT 

This study aims to examine the effect of Good Corporate Governance (GCG), proxied by 

institutional ownership, on the financial performance resilience of manufacturing companies 

during the COVID-19 pandemic. The research method used is a quantitative approach with a 

causal-comparative design. The sample consists of 15 manufacturing companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) from 2017 to 2021, selected using purposive sampling. Data 

analysis was carried out using simple regression tests and paired sample t-tests. The results 

show that institutional ownership has a significant effect on Return on Assets (ROA), which is 

used as the company's financial performance indicator. However, the paired sample t-test 

results indicate no significant difference in ROA before and during the COVID-19 pandemic, 

suggesting that financial performance remained relatively resilient under external pressure. 

These findings highlight the crucial role of GCG in strengthening corporate financial structures 

during crises and provide strategic insight for management and stakeholders in decision-

making. 

 

Keywords: Good Corporate Governance (GCG), Institutional Ownership, Return On Asset 

(ROA), Financial Performance, COVID-19 Pandemic 

 

PENDAHULUAN 

  Pandemi COVID-19 yang melanda dunia sejak awal tahun 2020 telah memberikan 

dampak signifikan terhadap perekonomian global, termasuk Indonesia. Kondisi ini 

menunjukkan betapa rentannya struktur ekonomi Indonesia terhadap guncangan eksternal, 

terutama dalam menyeimbangkan antara penanganan krisis kesehatan dan stabilitas ekonomi 

nasional (Sasmiharti, 2024). Laporan dari World Bank (2021) (Ummah, 2019b) juga menyoroti 

bahwa Indonesia menghadapi tantangan besar dalam menjaga stabilitas fiskal dan mendorong 

pemulihan ekonomi secara merata di seluruh sektor. Menurut Badan Pusat Statistik (BPS), 

ekonomi Indonesia mengalami kontraksi sebesar 2,07% pada tahun 2020, yang mencerminkan 

tekanan serius terhadap kinerja sektor riil dan keuangan nasional (BPS, 2021). 

Kondisi tersebut tidak hanya mengguncang ekonomi nasional secara luas, tetapi juga 

berdampak langsung pada kondisi keuangan perusahaan. Berkurangnya permintaan pasar, baik 

domestik maupun internasional, serta adanya pembatasan aktivitas operasional menyebabkan 

penurunan signifikan dalam pendapatan dan keuntungan berbagai sektor. Dampaknya terlihat 

dari menurunnya kinerja keuangan perusahaan, yang tercermin melalui indikator seperti Return 

on Assets (ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER) selama masa pandemi (Nugrahini et al., 

2023). 

Oleh karena itu, penting bagi perusahaan untuk mengadopsi strategi manajerial yang 

mampu meningkatkan ketahanan internal, salah satunya melalui penerapan Good Corporate 

Governance (GCG). GCG merupakan mekanisme tata kelola perusahaan yang mengedepankan 

prinsip transparansi, akuntabilitas, responsibilitas, independensi, dan kewajaran, yang berperan 

dalam menjaga stabilitas serta kepercayaan investor. (Ummah, 2019a). Prinsip-prinsip ini tidak 
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hanya mengatur hubungan antara pemegang saham, dewan direksi, dan manajemen, tetapi juga 

berperan dalam menjaga stabilitas perusahaan serta kepercayaan para pemangku kepentingan, 

termasuk investor dan kreditur. Penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa perusahaan dengan 

penerapan GCG yang baik cenderung lebih tangguh menghadapi tekanan ekonomi dan menjaga 

kinerja keuangannya selama pandemi COVID-19 (Jurnal et al., 2025). Hal ini menunjukkan 

bahwa GCG tidak hanya sekadar formalitas, tetapi merupakan fondasi penting dalam 

pengambilan keputusan strategis yang berorientasi pada keberlanjutan usaha. Di tengah 

ketidakpastian global yang terus berlangsung, seperti potensi resesi, gejolak geopolitik, dan 

perubahan kebijakan ekonomi, penerapan GCG yang kuat menjadi kebutuhan mendesak. 

Namun, kenyataannya implementasi GCG di Indonesia masih menghadapi tantangan. 

Beberapa studi menunjukkan bahwa tingkat kepatuhan perusahaan terhadap prinsip 

independensi dan transparansi masih tergolong rendah, terutama pada perusahaan keluarga atau 

perusahaan yang baru terdaftar di pasar modal (Awaludin et al., 2025). Situasi ini menimbulkan 

keraguan terhadap efektivitas penerapan GCG dalam mendukung kinerja keuangan, khususnya 

di saat krisis. Oleh karena itu, diperlukan evaluasi empiris yang mendalam untuk mengetahui 

sejauh mana GCG berkontribusi terhadap peningkatan kinerja keuangan perusahaan dalam 

kondisi penuh tekanan seperti yang terjadi selama pandemi. 

Lebih lanjut, pemahaman mengenai peran GCG dalam memperkuat struktur keuangan 

perusahaan menjadi penting tidak hanya untuk kalangan praktisi, tetapi juga bagi para regulator 

dan pemangku kebijakan. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam 

merumuskan kebijakan yang mendukung penerapan tata kelola perusahaan yang lebih efektif, 

khususnya dalam menghadapi krisis yang tak terduga di masa mendatang. Dengan begitu, 

ketahanan ekonomi nasional dapat dibangun melalui pondasi korporasi yang lebih sehat dan 

transparan. 

 

KAJIAN PUSTAKA 

Teori Keagenan (Agency Theory) 

Teori keagenan menjelaskan hubungan kontraktual antara pemilik perusahaan 

(prinsipal) dan manajemen (agen), di mana terdapat potensi konflik kepentingan akibat 

perbedaan tujuan dan informasi yang tidak simetris (asymmetric information) antara keduanya. 

Dalam konteks ini, manajemen sebagai agen memiliki kecenderungan untuk mengambil 

keputusan yang menguntungkan diri mereka sendiri dibandingkan kepentingan pemilik. Oleh 

karena itu, dibutuhkan mekanisme pengawasan untuk mengurangi potensi konflik ini, salah 

satunya melalui penerapan Good Corporate Governance (GCG). Kepemilikan institusional 

dapat menciptakan pengawasan yang lebih dalam memantau kinerja perusahaan karena dapat 

mewakili sumber kekuasaan. (Audit et al., 2015). Dengan adanya kepemilikan institusional, 

manajemen cenderung lebih berhati-hati dalam mengambil keputusan strategis karena diawasi 

oleh investor profesional. Selama masa krisis seperti pandemi COVID-19, agency problem 

menjadi lebih kompleks karena tekanan eksternal yang tinggi. Oleh karena itu, peran GCG 

dalam konteks teori keagenan menjadi sangat penting dalam menjaga stabilitas dan ketahanan 

kinerja keuangan perusahaan. 

 

Teori Signal (Signalling Theory) 

Teori signalling menjelaskan bahwa dalam kondisi informasi yang tidak simetris antara 

manajemen dan pihak eksternal (seperti investor), perusahaan perlu memberikan sinyal yang 

kredibel untuk menunjukkan kondisi internal yang sebenarnya. Menurut (MARBUN, 2022). 

informasi yang diungkap dalam laporan tahunan perusahaan dapat berupa informasi akuntansi 

yaitu informasi yang berkaitan dengan laporan keuangan dan informasi non-akuntansi yaitu 

informasi yang tidak berkaitan dengan laporan keuangan, salah satunya penerapan Good 

Corporate Governance (GCG). Menurut teori ini, GCG dapat menjadi sinyal positif bagi 
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investor bahwa perusahaan dikelola secara transparan dan akuntabel, sehingga mampu 

meningkatkan kepercayaan dan nilai perusahaan. Dalam situasi penuh ketidakpastian seperti 

pandemi COVID-19, praktik tata kelola yang baik menjadi sinyal bahwa perusahaan memiliki 

ketahanan dan strategi pengelolaan risiko yang efektif. Oleh karena itu, perusahaan dengan 

struktur GCG yang kuat memberikan sinyal positif kepada pasar dan cenderung menunjukkan 

kinerja keuangan yang lebih stabil selama krisis. 

 

Good Corporate Governance (GCG) 

Menurut (Septiana Ike Kusumawardhani, 2012). Good Corporate Governance adalah 

suatu bеntuk pengelolaan perusahaan yang baik dimana di dalamnya terdapat suatu bentuk 

pеrlindungan terhadap kepеntingan pemegang saham sebagai pemilik perusahaan dan krеditur 

sebagai penyandang dana luar. GCG ini mencakup mekanisme dan struktur yang mengatur 

hubungan antara manajemen, dewan direksi, pemegang saham, serta pihak pihak terkait lainnya 

untuk meningkatkan efisiensi, transparansi, serta akuntabilitas dalam pengambilan keputusan 

strategis perusahaan. Di masa Covid-19, penerapan GCG yang kuat dapat menciptakan struktur 

organisasi yang responsif terhadap perubahan, meningkatkan kepercayaan para investor, serta 

mendorong manajemen dalam pengambilan keputusan yang strategis. Dalam penelitian ini, 

GCG diproksikan melalui kepemilikan institusional, yaitu proporsi saham beredar yang dimiliki 

oleh pihak institusi lain diluar perusahaan seperti bank, perusahaan asuransi, perusahaan 

investasi, dana pensiun dan lain-lain pada akhir tahun yang diukur dengan presentase (Y. C. B. 

Sembiring, 2020). Kepemilikan institusional diyakini dapat memperkuat mekanisme 

pengawasan terhadap manajemen, karena institusi cenderung memiliki sumber daya, keahlian, 

dan insentif yang lebih kuat untuk memantau dan mempengaruhi kebijakan perusahaan. Hal ini 

dapat mengurangi konflik keagenan antara manajemen dan pemegang saham, serta mendorong 

efisiensi operasional. Menurut penelitian dari (Br prba & Effendi, 2019). semakin besar 

kepemilikan oleh institusi maka semakin besar pula kekuatan  suara dan dorongan untuk 

mengoptimalkan kinerja perusahaan. 

 

Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan merupakan gambaran mengenai hasil  operasi  perusahaan  yang  

terdapat  dalam laporan keuangan  perusahaan  pada  periode  tertentu (Gunawan, 2019).  Pada 

dasarnya  kinerja  keuangan  adalah cerminan dari keberhasilan perusahaan dalam mengelola 

sumber daya yang dimilikinya untuk menghasilkan laba dan mempertahankan kelangsungan 

usaha. Salah satu indikator yang paling umum digunakan untuk mengukur kinerja keuangan 

adalah Return on Assets (ROA), yaitu rasio yang menunjukkan hasil (return) atas penggunaan 

aset perusahaan dalam menciptakan laba bersih (Bitasari et al., 2024). ROA yang tinggi 

menunjukkan manajemen yang efektif dalam mengelola aset perusahaan. Dalam kondisi pasar 

yang tidak menentu seperti pada saat pandemi Covid-19, ROA menjadi indikator yang sangat 

penting dalam menilai ketahanan dan efisiensi perusahaan dalam menghadapi tekanan 

ekonomi. Adapun untuk menghitung Return on Assests (ROA) menggunakan rumus sebagai 

berikut : 

 
 

Kepemilikan Institusional  

Kepemilikan Institusional merupakan salah satu dari bagian Good Corporate 

Governance (GCG). Secara pengertian bahwa Kepemilikan Institusional merupakan 

kepemilikan saham yang pemiliknya merupakan pihak pihak institusi seperti bank, perusahaan 

asuransi, perusahaan investasi, dana pensiun, serta institusi lainnya (Kalsum et al., 2023). Untuk 

mewujudkan Good Corporate Governance (GCG) Kepemilikan Institusional salah satu 
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indikator GCG yang memiliki power dalam hal menyuarakan evaluasi dan atau strategi bisnis, 

sebab dengan adanya sumber daya yang lebih besar dan disertai  kemampuan analitik yang kuat, 

pemilik saham institusional yang berasal dari instansi lain cenderung memiliki kapasitas ketika 

mengevaluasi strategi bisnis secara mendalam (Nanda rahayu & Agus wahyudi, 2024). Dengan 

demikian kepemilikan institusional berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Adapun untuk 

mengukur kepemilikan institusional menggunakan rumus sebagai berikut :  

 
 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian kausal 

komparatif, yang bertujuan untuk menguji pengaruh Good Corporate Governance (GCG), yang 

diproksikan melalui kepemilikan institusional, terhadap ketahanan kinerja keuangan 

perusahaan manufaktur selama masa pandemi COVID-19, yang diukur dengan Return on 

Assets (ROA). Objek penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode 2017 hingga 2021. Teknik pengambilan sampel yang 

digunakan adalah purposive sampling, yaitu teknik penentuan sampel berdasarkan kriteria 

tertentu. Adapun kriteria yang digunakan dalam penelitian ini antara lain: (1) perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI selama tahun 2017–2021, (2) secara konsisten 

mempublikasikan laporan tahunan selama periode tersebut, serta (3) memiliki informasi 

mengenai kepemilikan institusional dan ROA. Berdasarkan kriteria tersebut, diperoleh 15 

perusahaan sebagai sampel dengan total observasi selama lima tahun, sehingga menghasilkan 

75 sampel data pengamatan. Berikut ini merupakan sampel yang digunakan untuk dalam 

penelitian ini: 

 

Tabel 1. Sampel Penelitian 

No. Perusahaan Tahun 
Kepemilikan 

Institusi 
ROA 

1 
PT Industri Jamu & Farmasi Sido 

Muncul Tbk (SIDO) 

2017 0,81 0,17 

2018 0,81 0,20 

2019 0,81 0,23 

2020 0,81 0,24 

2021 0,82 0,31 

2 Kalbe Farma Tbk (KLBF) 

2017 0,57 0,15 

2018 0,57 0,14 

2019 0,57 0,13 

2020 0,57 0,12 

2021 0,58 0,13 

3 PT Kino Indonesia Tbk (KINO) 

2017 0,80 0,03 

2018 0,80 0,04 

2019 0,80 0,11 

2020 0,81 0,02 

2021 0,81 0,02 

4 PT Mayora Indah Tbk (MYOR) 

2017 0,59 0,11 

2018 0,59 0,10 

2019 0,59 0,11 

2020 0,59 0,11 
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No. Perusahaan Tahun 
Kepemilikan 

Institusi 
ROA 

2021 0,59 0,06 

5 Unilever Indonesia Tbk (UNVR) 

2017 0,85 0,37 

2018 0,85 0,47 

2019 0,85 0,36 

2020 0,85 0,35 

2021 0,85 0,30 

6 Mustika Ratu Tbk (MRAT) 

2017 0,80 0,00 

2018 0,80 0,00 

2019 0,71 0,00 

2020 0,71 -0,01 

2021 0,71 0,00 

7 Astra International Tbk (ASII) 

2017 0,50 0,08 

2018 0,50 0,08 

2019 0,50 0,08 

2020 0,50 0,05 

2021 0,50 0,07 

8 
PT. Buyung Poetra Sembada Tbk 

(HOKI) 

2017 0,67 0,08 

2018 0,66 0,12 

2019 0,66 0,12 

2020 0,65 0,04 

2021 0,65 0,01 

9 PT. Gajah Tunggal Tbk (GJTL) 

2017 0,60 0,00 

2018 0,60 0,00 

2019 0,60 0,01 

2020 0,60 0,02 

2021 0,60 0,00 

10 
JAPFA Comfeed Indonesia Tbk 

(JPFA) 

2017 0,63 0,05 

2018 0,64 0,10 

2019 0,52 0,07 

2020 0,55 0,05 

2021 0,56 0,07 

11 
Charoen Pokphand Indonesia Tbk 

(CPIN) 

2017 0,56 0,10 

2018 0,56 0,16 

2019 0,56 0,12 

2020 0,56 0,12 

2021 0,56 0,10 

12 
Sunson Textile Manufacturer Tbk 

(SSTM) 

2017 0,41 -0,04 

2018 0,41 0,00 

2019 0,41 -0,03 

2020 0,41 -0,03 

2021 0,41 0,12 

13 
Kedawung Setia Industrial Tbk 

(KDSI) 

2017 0,78 0,05 

2018 0,78 0,06 
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No. Perusahaan Tahun 
Kepemilikan 

Institusi 
ROA 

2019 0,78 0,05 

2020 0,78 0,05 

2021 0,78 0,05 

14 
Mark Dynamics Indonesia Tbk 

(MARK) 

2017 0,79 0,21 

2018 0,79 0,26 

2019 0,79 0,20 

2020 0,79 0,20 

2021 0,79 0,36 

15 
Trisula Textile Industries Tbk 

(BELL) 

2017 0,57 0,01 

2018 0,57 0,07 

2019 0,57 0,03 

2020 0,57 -0,01 

2021 0,57 0,01 

Sumber : BEI, 2025 

 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh dari 

laporan keuangan tahunan yang tersedia di situs resmi Bursa Efek Indonesia  maupun situs 

resmi masing-masing perusahaan. Variabel independen dalam penelitian ini adalah 

kepemilikan institusional, sedangkan variabel dependen adalah kinerja keuangan yang diukur 

dengan ROA. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1) Uji Asumsi Klasik 

Uji ini digunakan untuk memastikan bahwa data memenuhi syarat untuk dilakukan 

analisis regresi linear sederhana. Terdiri dari: 

a. Uji Normalitas 

Bertujuan untuk mengetahui apakah data berdistribusi normal. Distribusi normal 

penting agar hasil regresi valid dan tidak bias. 

b. Uji Heteroskedastisitas 

Digunakan untuk memastikan bahwa varians dari residual (galat) adalah konstan 

pada semua tingkat variabel independen. Jika terjadi heteroskedastisitas, maka 

hasil regresi bisa menjadi tidak reliabel. 

c. Uji Autokorelasi 

Bertujuan untuk mendeteksi adanya korelasi antara residual pada satu waktu 

dengan waktu sebelumnya. Autokorelasi harus dihindari dalam regresi time 

series agar model akurat. 

  

2)  Uji Regresi Linear Sederhana (Uji T) 

Uji t secara khusus digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel 

independen secara parsial terhadap variabel dependen. 

 

3)  Uji Paired Sample t-Test 

Digunakan untuk membandingkan rata-rata ROA perusahaan sebelum dan selama 

pandemi COVID-19. Uji ini akan membantu mengetahui apakah terdapat perbedaan 

signifikan kinerja keuangan (ROA) antara dua periode waktu tersebut, sehingga bisa 

dinilai bagaimana “ketahanan” kinerja keuangan saat pandemi. 

         

Hipotesis dalam penelitian ini adalah: 
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H0 : Tidak terdapat pengaruh positif penerapan GCG terhadap ketahanan kinerja 

keuangan selama pandemi COVID-19. 

H1 : Terdapat pengaruh positif penerapan GCG terhadap ketahanan kinerja keuangan 

selama pandemi COVID-19. 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

1. Analisis Statistik Deskriptif 

Tabel 1.  Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 
Sumber: Output SPSS, 2025 

 

2. Uji Asumsi Klasik 

Syarat dalam menggunakan model regresi sederhana dengan metode Ordinary Least 

Square (OLS) yaitu terpenuhinya semua asumsi klasik agar hasil pengujian tidak bersifat 

bias dan efisien (Best Linear Unbiased Estimator/BLUE) (S. Sembiring et al., 2023). 

A. Uji Normalitas 

 

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas 

 
Sumber: Output SPSS, 2025 

 

Hasil pengujian normalitas menggunakan uji statistik Kolmogrov-Smirnov diperoleh 

nilai Asymp. signifikan (2-tailed) yakni 0,200 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa 

seluruh sampel data telah berdistribusi normal dan memenuhi uji normalitas.  

 

B. Uji Heteroskedastisitas 

 

Tabel 3. Hasil Uji Heteroskedastisitas  

 
Sumber: Output SPSS, 2025  
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Hasil pengujian heteroskedastisitas menggunakan metode Glejser menunjukkan nilai 

signifikansi variabel independen (kepemilikan institusional)  lebih besar dari 0,05, 

yaitu sebesar 0,117. Yang menunjukkan bahwa tidak terdapat gejala 

heteroskedastisitas dalam model, dengan demikian  asumsi klasik mengenai varians 

galat yang homogen (homoskedastis) telah terpenuhi. Sehingga, model regresi dapat 

dikatakan valid dalam hal kestabilan varians error 

 

C. Uji Autokorelasi  

Hasil pengujian autokorelasi dengan ketentuan du < dw < 4-du, jika nilai dw terletak 

antara du dan 4 - du artinya bebas dari autokorelasi. Hasil uji autokorelasi ditunjukkan 

pada tabel di bawah ini: 

 

Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi 

 
Sumber: Output SPSS, 2025  

 

Berdasarkan tabel di atas, dapat dilihat bahwa nilai dw sebesar 2,120 dan du sebesar 

1,652. Maka du < dw < 4-du atau 1,652 < 2,120 < 2,348 sehingga hal ini menunjukkan 

bahwa model regresi tersebut bebas dari autokorelasi. 

 

3. Uji T (Uji Pengaruh Parsial) 

Tabel 5. Hasil Uji T 

 
Sumber: Output SPSS, 2025  

 

Hasil Uji T menunjukkan bahwa variabel independen yakni Kepemilikan institusi 

berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen yakni ROA, dengan nilai 

signifikansi sebesar 0,00<0,05. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa terdapat 

pengaruh yang signifikan secara statistik. 

 

4. Uji Paired Sample T-Test 

Tabel 6. Hasil Uji Paired Sample T-Test  

 

 
Sumber: Output SPSS, 2025  
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Uji Paired Sample T-Test bertujuan untuk melihat perbedaan kinerja keuangan yang diukur 

dengan Return on Assets (ROA) memiliki perbedaan yang signifikan sebelum terjadi 

pandemi covid-19 dan pada saat terjadi pandemi covid-19. Hasil pengujian Paired Sample 

Test menunjukkan nilai signifikan (2-tailed) sebesar 0,591 > 0,05. Maka dari itu, dapat 

disimpulkan bahwa ROA tidak terdapat perbedaan signifikan. 

 

KESIMPULAN  

Berdasarkan hasil pengumpulan sampel dan telah dilakukan pengujian terhadap sampel, 

dapat disimpulkan terkait dengan Model Regresi dalam penelitian ini telah memenuhi seluruh 

Uji Asumsi Klasik yang meliputi Uji Normalitas, Uji Heteroskedastisitas, dan Uji Autokorelasi. 

Yang menunjukkan bahwa Model Regresi berupa hubungan antara Variabel Independen dan 

Variabel Dependen dalam penelitian ini datanya telah valid sehingga hasil analisis dapat 

dipercaya. Ini dibuktikan dengan hasil Uji Normalitas menunjukkan data berdistribusi normal, 

Uji Heteroskedastisitas menunjukkan tidak terdapat gejala Heteroskedastisitas. dan Uji 

Autokorelasi juga menunjukkan tidak terdapat korelasi antar error. Berikutnya hasil dari Uji 

Perbandingan di tiap Variabel Independen dan Variabel Dependen yang dilakukan pengujian 

dengan Uji T (Pengaruh Parsial) dan Uji Paired Sample T-Test. Pada Uji T (Pengaruh Parsial) 

menunjukkan bahwa Kepemilikan Institusional sebagai Variabel Independen yang merupakan 

bagian dari penerapan Good Corporate Governance (GCG) memiliki pengaruh secara 

signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan yang diukur dengan Return On Assets (ROA). 

Dengan demikian, maka hipotesis alternatif (H1) diterima, yakni terdapat pengaruh positif 

penerapan GCG terhadap ketahanan kinerja keuangan selama pandemi COVID-19. Ini juga 

dikuatkan dengan salah satu artikel penelitian (Purba, 2021). yang menyatakan bahwa 

Kepemilikan Institusional memiliki pengaruh yang signifikan secara simultan terhadap nilai 

perusahaan. Kemudian pada Uji Perbandingan, yakni Variabel Dependen yang dilakukan 

dengan Uji Paired Sample T-Test menunjukkan, tidak terdapat perbedaan yang signifikan 

antara ROA sebelum dan saat pandemi, yang memiliki maksud bahwa kinerja keuangan 

perusahaan tidak mengalami perubahan yang signifikan antara kedua periode tersebut.  

Berkaitan dengan keterbatasan dalam artikel ini untuk penelitian selanjutnya disarankan 

kepada penulis agar memperluas cakupan Variabel Independen yang digunakan dalam 

mengukur Good Corporate Governance tidak hanya pada salah satu indikator saja yakni 

Kepemilikan Institusional, tetapi juga mencakup variabel yang lain seperti Dewan Komisaris, 

Komite Audit, Kepemilikan Manajerial, dan transparansi informasi perusahaan. dengan 

demikian penelitian selanjutnya dapat memiliki gambaran yang lebih komprehensif mengenai 

pengaruh GCG terhadap kinerja keuangan. Selain itu disarankan untuk penelitian berikutnya 

dapat menggunakan periode waktu yang lebih panjang dengan tujuan agar hasil yang diperoleh 

lebih mendalam dan relevan dengan berbagai dinamika yang terjadi.  
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