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Abstrak

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui pengaruh good corporate governance terhadap nilai
perusahaan. Penelitian dilakukan pada perusahaan sub sektor coal mining yang terdaftar pada Bursa
Efek Indonesia periode 2019-2021. Penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling dengan
jumlah sampel sebanyak 22 perusahaan. Alat analisis data yang digunakan adalah statistik deskriptif
dan regresi data panel. Hasil penelitian menunjukkan: komite audit berpengaruh negatif signifikan
terhadap nilai perusahaan, ukuran dewan komisaris berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan, proporsi dewan komisaris independen berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.
Kata kunci: Coal mining; nilai perusahaan; komite audit

The effect of good corporate governanceon corporate value

Abstract

The purpose of this study is to determine the effect of good corporate governance oncompany
value. The research was conducted on coal mining sub-sector companies listed on the Indonesia Stock
Exchange for the 2019-2021 period. This study used purposive sampling techniques with a total
sample of 22 companies. The data analysis tools used are descriptive statistics and panel data
regression. The results showed: the audit committee has a significant negative effect on company
value, the board of commissioners measures a positive insignificant effect on company value, the
proportion of independent board of commissioners has a negative insignificant effect on company
value.
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PENDAHULUAN

Nilai perusahaan sebagai persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan suatu perusahaan
biasanya dikaitkan dengan harga saham. Dari perspektif perusahaan sebagai badan usaha, tujuan yang
diharapkan melalui penerapan tata kelola perusahaan yang baik (GCG) adalah memaksimalkan nilai
perusahaan bagi pemegang saham. Tujuan tersebut dicapai melalui upaya tegas dalam memberikan
kinerja yang maksimal. Nilai perusahaan merupakan suatu hal yang sangat penting karena semakin
tinggi harga saham maka semakin tinggi pula nilai perusahaan yang akan menunjukkan Kinerja
perusahaan di masa yang akan datang (Christiawan & Tarigan, 2007).

Indonesia merupakan salah satu negara sebagai produsen dan eksportir batubara terbesar di
dunia dengan cadangan batubara yang melimpah. Adanya sektor pertambangan batubara mampu
menjadi pionir dalam roda ekonomi, antara lain dengan menciptakan pengembangan wilayah,
memberikan peluang usaha, memberikan manfaat ekonomi secara regional dan nasional, membangun
infrastruktur baru, memberikan kesempatan kerja, serta mampu meningkatkan ilmu pengetahuan
kepada masyarakat dengan menggunakan teknologi yang lebih maju. Menurunnya harga komoditas
serta perekonomian dunia yang tidak pasti menjadi penyebab anjloknya laba yang juga berdampak
pada turunnya harga saham pada sektor pertambangan. Untuk memperbaiki kinerja keuangan serta
mengembalikan kepercayaan investor, maka perusahaan tambang mulai memperbaiki pengelolaan
perusahaan dengan menerapkan Good Corporate Governance.

Penelitian yang berkaitan dengan nilai perusahaan telah banyak dilakukan di Indonesia oleh
sebagian peneliti sebelumnya. Namun, terdapat beberapa perbedaan dalam penelitian ini dengan
penelitian sebelumnya yaitu terletak pada variabel Independent dan objek yang diteliti. Contohnya
seperti pada penelitian yang dilakukan oleh Lubis et al., (2017) mengenai pengaruh profitabilitas,
struktur modal, dan likuiditas terhadap nilai perusahaan pada bank go public. Peneliti memilih variabel
komite audit, ukuran dewan komisaris dan proporsi dewan komisaris independen dalam mekanisme
Good Corporate Governance karena berdasarkan hasil penelitian terdahulu, masih menunjukkan
adanya research gap. Tidak konsistennya hasil penelitian itu, maka perlu dilakukan kembali penelitian
tentang pengaruh good corporate governance terhadap nilai perusahaan dari ketiga variable
independent tersebut.

Teori Keagenan

Teori keagenan menjelaskan hubungan antara pemegang saham (principal) dengan manajemen
(agent). Teori ini menggambarkan pihak manajemen sebagai agen untuk lebih banyak memperoleh
informasi agar dapat melihat tentang perusahaan dan bisa memanfaatkan posisinya sebagai agen untuk
keuntungan pihak perusahaan (Jensen & Meckling, 1994).

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah tingkat keberhasilan sebuah perusahaan dari persepsi investor yang
sering dikaitkan dengan harga saham. Nilai perusahaan tersebut akan tercermin dalam harga saham,
karena harga pasar saham dianggap sebagai cerminan dari aset perusahaan yang sebenarnya (Fama,
1978). Nilai perusahaan terkait erat dengan tata kelola perusahaan yang baik (GCG) karena tujuannya
untuk meningkatkan kesejahteraan pemegang saham perusahaan. Semakin tinggi harga saham, maka
semakin tinggi pula kemakmuran pemegang saham dalam perusahaan.

Komite Audit

Menurut (Arens et al,2014) komite audit dibentuk oleh dewan komisaris untuk melakukan
pemeriksaan laporan keuangan dalam menentukan tingkat kebenaran antara informasi dan kriteria
yang telah ditetapkan di sebuah perusahaan serta bertanggungjawab dalam mempertahankan
independensinya dari manajemen. Jika komite audit dapat menjalankan fungsinya dengan baik,
maka transparansi kewajiban manajemen perusahaan yang dituangkan dalam laporan keuangan akan
dipercaya. Hal tersebut dapat menarik perhatian para investor dalam pasar modal yang pada akhirnya
akan dapat meningkatkan nilai tambah bagi perusahaan.
Ukuran Dewan Komisaris

Dewan komisaris adalah dewan perusahaan yang bertugas untuk melakukan pengawasan dan
memberikan nasehat yang berkenaan dengan kebijakan yang dilakukan dewan direksi dalam
menjalankan perusahaan. Dewan komisaris merupakan inti dari tata kelola perusahaan. Dewan
komisaris merupakan pusat ketahanan dan kesuksesan perusahaan yang bertugas memastikan strategi

INOVASI: Jurnal Ekonomi, Keuangan dan Manajemen = 283



Pengaruh good corporate governance terhadap nilai perusahaan
Khairil Anwar

perusahaan dan bertanggungjawab dalam mengawasi manajemen dalam meningkatkan efisiensi, daya
saing dan nilai perusahaan. Dalam rangka meningkatkan kinerja atau nilai perusahaan menjadi sangat
penting untuk dewan komisaris melakukan strategi dalam menciptakan serta memelihara sistem
pengendalian perusahaan.

Proporsi Dewan Komisaris Independen

Dewan komisaris Independen merupakan direktur luar independen sebagai direktur yang
tidak memiliki afiliasi dengan tegas kecuali untuk direktur mereka dan di dalam direksi sebagai
pejabat perusahaan serta bebas dari hubungan bisnis atau hubungan lainnya yang  dapat
mempengaruhi  kemampuannya untuk bertindak independen atau bertindak semata-mata demi
kepentingan perusahaan (Clifford & Evans, 1997). Dewan Komisaris independen (non-executive
director) dapat bertindak sebagai penengah antara para manajer internal jika terjadi perselisihan
dan dapat mengawasi kebijakan manajemen serta memberikan nasihat kepada manajemen.

METODE

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sub sektor Coal Mining yang terdaftar
pada BEI 2019-2021 sebanyak 20 perusahaan dengan jumlah sampel 15 perusahaan yang diperoleh
melalui Teknik Purposive Sampling.

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data kuantitatif. Sedangkan sumber
data yang digunakan dalam penelitian ini berupa data sekunder yang berupa laporan keuangan dan
laporan tahunan yang diperoleh dari website www.idx.co.id.

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode dokumentasi.
Metode dokumentasi dilakukan dengan mengumpulkan sumber-sumber data dokumenter seperti
laporan tahunan perusahaan yang menjadi sampel penelitian. Peneliti memperoleh data dari laporan
keuangan seluruh perusahaan sub sektor Coal Mining yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan telah
dipublikasikan selama periode tahun 2019-2021.

Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis deskriptif statistik dan regresi
data panel. Dalam melakukan analisis regresi data panel, terdapat 3 metode untuk mengestimasi
parameter data panel yaitu Common-Constan (Pooled Ordinary Least Square/ PLS), Fixed Effect
Model (FEM), dan Random Effect Model (REM). Dari ketiga metode pendekatan tersebut, regresi
data panel dapat dipilih dengan menggunakan Uji Hausman dan Uji Chow (Baltagi, 2002). Kemudian
dalam pengujian hipotesis dapat dilakukan Uji Asumsi Klasik dengan menggunakan 3 (tiga) pengujian
yaitu; Uji Multikolinieritas, Uji Autokorelasi, dan Uji Heteroskedastisitas. Adapun model yang
digunakan dalam penelitian ini yaitu sebagai berikut:

TOBINS = a + p1 d AC + 2 BCSIZE +TOBINS = a + f1d AC + B3PIB+¢

Keterangan:

o = Konstanta

B1-p3 = Koefisien Regresi

TOBINS = Nilai Perusahaan

AC = Komite Audit

BCSIZE = Ukuran Dewan Komisaris

PIB = Proporsi Dewan Komisaris Independen
€ = error
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Berdasarkan hasil analisis regresi data panel dengan alat bantu Eviews, berikut:

Tabel 1.
Hasil Analisis Regresi
Variabel Terikat Variabel Bebas Koefisien Regresi t-hitung  Prob. Arah Ket.

TOBINS (FEM) Konstanta 4132.889 2.306708 0.0262
AC -740.1213 2.172288 0.0357 (-) Signifikan
BCSIZE 120.1130 1.188150 0.2416 (+) Tidak Signifikan
PIB -2930.165 1.276719 0.2089 (-) Tidak Signifikan

R-Square 0.627473

Adjust Rsquare 0.409408

F-Statistik 2.877464

F Signifikan 0.001414

Pada model FEM nilai koefisien determinasi (R2) sebesar 0,627473. Artinya variabel dependen
(TOBINS) dapat dipengaruhi sebesar 62,47 persen oleh variabel independen (AC, BCSIZE, dan PIB),
sedangkan sisanya 37,53 persen dijelaskan oleh variabel lain yang tidak terdapat dalam model
penelitian ini.

Hasil pengujian regresi data panel menunjukkan bahwa nilai F statistik sebesar 2,877646,
dengan nilai signifikansi (F signifikan) yaitu sebesar 0,001414 yang lebih kecil dari 0,05 (0.001414<
0,05). Hasil tersebut menjelaskan bahwa tiga variabel independen yaitu AC, BCSIZE, PIB secara
bersamaan atau simultan berpengaruh terhadap TOBINS pada perusahaan sub sektor coal mining
sampel BEI periode 2019-2021 dan telah menunjukkan model yang layak.

Pada Uji t variabel AC (X1) memiliki nilai t hitung sebesar 2,172288 dan tingkat probabilitas
sebesar 0,0357 < 0,05 yang artinya secara parsial variabel AC berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap TOBINS. Variabel BCSIZE (X2) memiliki nilai t hitung sebesar 1,188150 dengan nilai
probabilitas sebesar 0,2416 > 0,05 yang artinya secara parsial variabel BCSIZE berpengaruh positif
dan tidak signifikan terhadap TOBINS. Variabel PIB (X3) memiliki nilai t hitung sebesar (-1,276719)
dengan nilai probabilitas sebesar 0,2089 > 0,05 yang artinya secara parsial variabel PIB berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap TOBINS.

Berdasarkan hasil pengujian regresi pada tabel 4.2 yang ditampilkan, maka model dari penelitian ini
sebagai berikut:

TOBINS =4132.889 - -740.1213 +120.1130BCSIZE — 2930.1655PIB + e

Pengaruh Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian menemukan AC (Komite Audit) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan sektor coal mining yang terdaftar di BEI. Hasil negatif
mengindikasikan bahwa semakin banyak jumlah komite audit maka akan semakin kecil nilai
perusahaan tersebut. Jadi, hasil ini menolak hipotesis dan berbeda dengan penelitian yang dilakukan
olen Hamzah & Nazir, (2014); Algatamin, (2018); dan Glover & Azembila, (2016) yang menyatakan
bahwa komite audit berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Secara teoritis, kinerja yang dilakukan oleh komite audit dalam pemeriksaan laporan keuangan
untuk menentukan kebenaran informasi serta tanggung jawab dalam mempertahankan independensi
dari manajemen jika dilakukan dengan maksimal maka akan mampu meningkatkan nilai perusahaan.
Selain itu, independensi dan tanggung jawab yang dimiliki oleh komite audit akan membantu dalam
pengambilan keputusan terkait pelaporan keuangan sehingga laporan keuangan akan dipercaya.
Namun, adanya hasil negatif menunjukkan terdapat indikasi bahwa semua tidak sejalan sesuai teori.
Direktur eksekutif akan mendominasi proses pengambilan keputusan oleh manajemen puncak
perusahaan, sehingga menghasilkan keputusan yang kurang obyektif yang akan menurunkan nilai
perusahaan. Hasil peneliti ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Yunita, (2017) yang
menemukan bahwa komite audit berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini

INOVASI: Jurnal Ekonomi, Keuangan dan Manajemen = 285



Pengaruh good corporate governance terhadap nilai perusahaan
Khairil Anwar

terjadi karena jumlah anggota komite audit yang semakin banyak bukan merupakan jaminan bahwa
Kinerja suatu perusahaan akan meningkat pula.

Sebesar 10,6% perushaan sampel memiliki komite audit diatas rata-rata yaitu 3,07%. Salah satu
perusahaan sampel yang memiliki AC diatas rata-rata yaitu perusahaan PTBA pada tahun 2018
memiliki AC sejumlah 2 dengan nilai perusahaan sebesar 2009,48, pada tahun 2019 jumlah AC
mengalami peningkatan menjadi 4 dengan nilai perusahaan 4.4239. Data di lapangan menunjukkan
semakin besar jumlah AC maka akan menurunkan nilai perusahaan. Hal ini tidak dapat membuktikan
bahwa komite audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena untuk variabel komite audit
memiliki tingkat signifikansi yang melebihi batas alpha 5%. Oleh karena itu, perlu ada kebijakan dari
perusahaan sampel terkait jumlah komite audit agar kinerja yang dilakukan dapat maksimal sehingga
dapat meningkatkan nilai perusahaan, sedangkan bagi penelitian lebih lanjut perlu di fokuskan untuk
mengkaji lebih dalam mengenai jumlah komite audit dalam suatu perusahaan dan imbasnya terhadap
nilai perusahaan.

Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian menemukan BCSIZE (ukuran dewan komisaris) berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor coal mining yang terdaftar di BEI. Hasil
positif mengindikasikan bahwa semakin banyak jumlah dewan komisaris, maka semakin besar nilai
perusahaan tersebut. Jadi, hasil ini menolak hipotesis dan berbeda dengan penelitian yang dilakukan
oleh Makhlouf et al., (2018) yang menemukan bahwa ukuran dewan komisaris positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Secara teoritis, dewan komisaris merupakan pusat ketahanan dan kesuksesan perusahaan yang
bertugas memastikan strategi perusahaan dan bertanggungjawab dalam mengawasi manajemen dalam
meningkatkan efisiensi, daya saing dan nilai perusahaan. Dalam rangka meningkatkan kinerja atau
nilai perusahaan menjadi sangat penting untuk dewan komisaris melakukan strategi dalam
menciptakan serta memelihara sistem pengendalian perusahaan. Hasil peneliti ini sejalan dengan hasil
penelitian yang dilakukan oleh Zanera, dkk (2013) dan Wardoyo, (2013) yang menyatakan bahwa
secara parsial dewan komisaris tidak berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
terjadi karena fungsi dewan komisaris dalam suatu perusahaan hanya sebagai controller dan tidak
terlibat langsung dengan kegiatan operasi perusahaan serta kurangnya pengawasan terhadap
manajemen perusahaan.

Sebesar 60,6% perushaan sampel memiliki dewan komisaris diatas rata- rata yaitu 46,9%. Salah
satu perusahaan sampel yang memiliki nilai BCSIZE diatas rata-rata yaitu perusahaan DOID pada
tahun 2017 memiliki BCSIZE sejumlah 7 dengan nilai perusahaan sebesar 7.28, pada tahun 2018
jumlah dewan komisaris mengalami penurunan menjadi 6 dengan nilai perusahaan 4.5973. Data di
lapangan menunjukkan semakin besar jumlah dewan komisaris independen maka akan meningkatkan
nilai perusahaan. Hal ini tidak dapat membuktikan bahwa dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai
perusahaan karena untuk variabel dewan komisaris memiliki tingkat signifikansi yang melebihi batas
alpha 5%. Dengan demikian hasil penelitian ini membuktikan bahwa keberadaan Dewan Komisaris
ternyata tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

Pengaruh Proporsi Dewan Komisaris Independen terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian menemukan PIB (proporsi dewan komisaris independen) berpengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor coal mining yang terdaftar di
BEI. Hasil negatif mengindikasikan bahwa semakin banyak jumlah dewan komisaris independen,
maka semakin kecil nilai perusahaan tersebut. Jadi, hasil ini menolak hipotesis dan berbeda dengan
penelitian yang dilakukan oleh Wagner et al, (1998) menyatakan bahwa proporsi anggota dewan luar
(dewan komisaris Independen) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Secara teoritis, Komisaris independen berada pada posisi terbaik untuk melaksanakan fungsi
monitoring agar tercipta tata kelola perusahaan yang baik mengawasi kebijakan manajemen serta
memberikan nasihat kepada manajemen. Komisaris independen bertugas untuk menciptakan
manajemen perusahaan yang efektif dapat mengurangi kecurangan pelaporan keuangan yang
meningkatkan nilai perusahaan. Namun, adanya hasil negatif menunjukkan adanya indikasi bahwa
semua tidak sejalan sesuai teori. Hasil peneliti ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Johnson et al. (2009), Carningsih (2010) dan Chtourou (2001) yang menyatakan bahwa terdapat
pengaruh negatif namun tidak signifikan antara komposisi dewan komisaris independen terhadap nilai
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perusahaan. Hal ini terjadi karena Independensi komisaris yang tidak dapat dipengaruhi oleh pihak
luar dan kemampuannya dalam mengambil keputusan untuk kepentingan perusahaan tidak memberi
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Keberadaan komisaris independen dalam perusahaan sampel
dilakukan hanya untuk memenuhi regulasi yang dikeluarkan oleh IFC dengan persyaratan proporsi
komisaris independen sebesar 30% dari jumlah komisaris dan tugas monitoring yang dijalankan
komisaris independen kurang optimal atau belum efektif untuk memonitor manajemen agar tidak
melakukan tindakan-tindakan yang mana dapat merugikan perusahaan.

Sebesar 25,7% perushaan sampel memiliki proporsi komisaris independen diatas rata-rata yaitu
40,7%. Salah satu perusahaan sampel yang memiliki nilai PIB diatas rata-rata yaitu perusahaan ARII
pada tahun 2018 memiliki proporsi sebesar 50% dengan nilai perusahaan sebesar 0.6494, pada tahun
2019 proporsi komisaris independen mengalamin penurunan menjadi 33.3% dengan nilai perusahaan
0.7805. Data di lapangan menunjukkan semakin besar proporsi dewan komisaris independen maka
akan menurunkan nilai perusahaan. Hal ini membuktikan bahwa data di lapangan bertentangan dengan
teori yang digunakan. Oleh karena itu, perusahaan perlu meningkatkan Independensi dewan komisaris
independen sehingga akan mengurangi kecurangan dalam pelaporan keuangan serta diharapkan dapat
meningkatkan efektivitas pengawasan dan mengupayakan meningkatkan kualitas dari laporan
keuangan. Adanya pengawasan yang baik akan meminimalisir tindakan kecurangan yang dilakukan
manajemen dalam pelaporan keuangan. Dengan begitu, maka kualitas laporan keuangan juga semakin
baik dan menyebabkan investor percaya untuk menanamkan modal di perusahaan tersebut sehingga
pada umumnya harga saham perusahaan akan lebih tinggi dan nilai perusahaan semakin meningkat.

SIMPULAN

Berdasarkan pada analisis dan pembahasan yang dilakukan pada bab sebelumnya, maka dapat
ditarik kesimpulan sebagai berikut:

Komite audit berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Direktur eksekutif
akan mendominasi proses pengambilan keputusan oleh manajemen puncak perusahaan, sehingga
menghasilkan keputusan yang kurang obyektif yang akan menurunkan nilai perusahaan.

Ukuran dewan komisaris berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
Dewan komisaris dianggap tidak berpengaruh dalam meningkatkan nilai perusahaan yang terjadi
karena kinerja dari dewan komisaris dalam menentukan strategi perusahaan dan tanggungjawabnya
dalam mengawasi manajemen dalam meningkatkan efisiensi, daya saing belum dilakukan secara
maksimal sehingga belum mampu mempengarui nilai perusahaan

Proporsi dewan komisaris independent berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan. Komisaris Independen pada penelitian ini tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
karena tugas dan wewenang komisaris independen belum dilakukan secara maksimal sehingga belum
mampu meningkatkan nilai perusahaan.
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