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Abstract
This study aims to determine the effect of good corporate
governance on financial performance. The independent
variable in this study is good corporate governance which
is proxied to be an independent board of commissioners,
audit committee, and managerial ownership, while the
dependent variable of this study is financial performance
which is proxied by Tobin's Q. The subject of this study is
BUMN companies, with the study population being all
BUMN companies listed on the Indonesia Stock Exchange.
The type of data used is secondary data in the form of
annual financial reports of BUMN companies listed on the
Indonesia Stock Exchange in the period 2019-2021. The
technique used for sampling is the purposive sampling and
the method used for hypothesis testing is multiple linear
regression analysis. The results showed that the
independent board of commissioners variable had a
significant positive effect on financial performance, the
audit committee had no effect on financial performance,
and managerial ownership had no effect on financial
performance.
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PENDAHULUAN
Kinerja keuangan merupakan salah satu alat ukur yang digunakan oleh para pengguna

laporan keuangan untuk mengukur atau menentukan seberapa baik pertumbuhan suatu
perusahaan. Ukuran kinerja perusahaan yang baik dimulai dari adanya kepercayaan investor
terhadap suatu perusahaan bahwa dana yang diinvestasikan dalam kondisi aman dan akan
menghasilkan return yang baik. Jika kinerja perusahaan bagus, maka investor akan tertarik
berinvestasi dalam suatu perusahaan, sehingga akan meningkatkan citra perusahaan.
Penilaian terhadap kinerja keuangan perusahaan dapat dilakukan dengan menganalisis
laporan keuangan perusahaan. Indikator yang biasanya digunakan dalam menilai kinerja
keuangan perusahaan adalah dengan rasio keuangan. Pada penelitian ini kinerja keuangan
diukur dengan Tobin’s Q. Alasan mengapa tobin’s Q sebagai ukuran kinerja keuangan karena
perhitungan rasio Tobin’s Q lebih rasional sebagai dasar perhitungan dengan
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mempertimbangkan unsur-unsur kewajiban juga dimasukkan dan dapat mengetahui nilai
pasar perusahaan yang menggambarkan keuntungan masa depan (Sumartini, 2020).

Menurut undang-undang nomor 19 Tahun 2003 Badan Usaha Milik Negara (BUMN)
merupakan salah satu pelaku kegiatan ekonomi dalam perekonomian nasional berdasarkan
demokrasi ekonomi. BUMN mempunyai peranan penting dalam perekonomian nasional.
Dimana BUMN diharapkan dapat memberikan kontribusi yang signifikan terhadap
perekonomian Negara (Ningsih et al., 2019)

Banyak fenomena di Indonesia yang menunjukkan kinerja BUMN yang pada umumnya
masih belum optimal (Ningsih et al., 2019). Salah satunya adalah kasus PT Garuda Indonesia
(Persero) Tbk yang menjadi berita utama pada April lalu dimana dua komisarisnya, Chairul
Tanjung dan Dony Oskaria menolak laporan keuangan maskapai dengan alasan ada unsur
menyesatkan. Penolakan tersebut karena Garuda telah menyatakan laba bersih, padahal yang
sebenarnya terjadi adalah perusahaan merugi di tahun 2017. Pemeriksaan telah dilakukan
oleh Badan Pemeriksa Keuangan (BPK), Otoritas Jasa Keuangan (OJK), dan Mahkamah
Agung Agung (MA). Putusan tersebut menyatakan Garuda bersalah dan perlu memperbaiki
laporan keuangannya yang mengalami kerugian Rp2,4 triliun pada 2018 (liputan6.com). Dari
kasus ini dapat terlihat bahwa kinerja keuangan PT Garuda belum terlaksana secara optimal.
Hal ini disebabkan salah satunya karena kurangnya perhatian untuk menerapkan prinsip-
prinsip good corporate governance (GCG), meskipun pemerintah sebelumnya telah kuat dan
semangat untuk menerapkan GCG, namun pada kenyataannya masih ada BUMN yang belum
menerapkan prinsip-prinsip GCG secara optimal.

Good Corporate governance (GCG) merupakan mekanisme yang menghubungkan
seluruh pemangku kepentingan dengan memberikan kewenangan yang sama. Good Corporate
governance pernah dibahas di Indonesia pada tahun 1997 ketika krisis ekonomi melanda
Negara-negara Asia termasuk Indonesia. Bertahun-tahun GCG menjadi perhatian di Negara-
negara berkembang karena berbagai masalah seperti manajemen bisnis yang tidak efisien dan
terulangnya masalah kebangkrutan. Masalah-masalah ini merupakan dampak dari sistem CG
yang tidak baik serta kurangnya aturan dan regulasi perusahaan (Buallay et al., 2017).

Berdasarkan Pasal 2 Keputusan Menteri Negara Badan Usaha Milik Negara Nomor
KEP-117/M-MBU/2002, Tentang Penerapan Praktik Good Corporate Governance pada
Badan Usaha Milik Negara (BUMN), salah satu upaya pemerintah dalam mewujudkan
prinsip-prinsip GCG guna memperbaiki kinerja keuangan perusahaan adalah dengan
mewajibkan BUMN menerapkan corporate governance secara konsisten.

Menerapkan corporate governance di suatu perusahaan membutuhkan komitmen penuh
dan konsisten dari manajemen puncak dan dewan komisaris. Penerapan prinsip tersebut harus
ditunjukkan melalui tindakan nyata oleh semua pihak. Tanpa komitmen dan sikap yang
konsisten, maka ada kekhawatiran bahwa sikap terhadap praktik GCG akan tetap menjadi
tatanan dan tidak akan menambah nilai bagi perusahaan (Jayanti, 2015). Tata kelola
perusahaan penting dilaksanakan dalam suatu perusahaan agar perusahaan berjalan sesuai
dengan kepentingan pemiliknya. Dengan adanya keselarasan kepentingan maka akan
mengurangi konflik antara prinsipal dan agen sehingga dapat mengurangi biaya agensi yang
pada akhirnya akan berdampak pada peningkatan kinerja keuangan perusahaan. Dalam
pelaksanaan corporate governance di suatu perusahaan tidak selalu efektif untuk mencapai
tujuan perusahaan. Hal ini dikarenakan oleh beberapa faktor seperti struktur dewan
(komisaris independen), kepemilikan (kepemilikan manajerial) dan komite audit (Singla &
Singh, 2019).

Perusahaan yang menerapkan good corporate governance membutuhkan pihak atau
kelompok untuk memantau pelaksanaan kebijakan direksi. Oleh karena itu, dewan komisaris
independen merupakan bagian pokok dari mekanisme good corporate governance. Dewan
komisaris independen merupakan inti dari good corporate governance, bertanggung jawab



1226

untuk memastikan pelaksanaan strategi perusahaan, mengawasi manajemen dalam
menjalankan bisnis serta mewajibkan terlaksananya akuntabilitas (Fadillah, 2017).
Keberadaan komisaris independen dalam suatu perusahaan dapat meningkatkan pengawasan
terhadap kinerja manajemen sehingga akan mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan
(Hasibuan & Sushanty, 2018). Hal ini didukung dengan hasil penelitian yang dilakukan
(Putra, 2016) menyatakan bahwa dewan komisaris independen berpengaruh positif dan
signifikan terhadap kinerja perusahaan. Sedangkan dalam penelitian (Kesner & Johnson,
1990) menyatakan hal berbeda, mereka menyatakan bahwa komisaris independen bukan
termasuk faktor dari kinerja perusahaan. Hal itu didukung oleh penelitian (Aprianingsih &
Yushita, 2016) menyatakan bahwa dewan komisaris independen berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap kinerja keuangan.

Selain dewan komisaris independen, komite audit juga merupakan organ pendudukung
yang sangat penting dalam implementasi good corporate governance (Pratiwi & Ratnaningsih,
2020). Menurut (KNKG, 2006) komite audit adalah komite yang mendampingi dan
membantu dewan komisaris yang bertugas memastikan laporan keuangan perusahaan
disajikan secara wajar sesuai dengan prinsip akuntansi yang berlaku pada umumnya. Adanya
komite audit akan meningkatkan pengawasan terhadap laporan keuangan yang disajikan
suatu perusahaan dan kemungkinan informasi asimetris akan berkurang dan akan berdampak
pada peningkatan kinerja keuangan perusahaan (Azis & Hartono, 2017). Hal ini didukung
oleh penelitian yang dilakukan (Aprianingsih & Yushita, 2016) yang menyatakan bahwa
komite audit berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Namun penelitian yang
dilakukan oleh (Andrean Agasva & Budiantoro, 2020) menyatakan bahwa komite audit
berpengaruh negatif terhadap kinerja perusahaan.

Kepemilikan manajerial adalah saham yang dimiliki oleh manajemen atau direktur
perusahaan, diukur dengan persentase saham yang dimiliki oleh manajemen perusahaan.
Tujuan dibentuk kepemilikan manajerial dalam suatu perusahaan agar dapat mengantisipasi
perilaku opportunistic manajemen yang merugikan pemegang saham (Rahman, 2019). Hal ini
didukung oleh penelitian yang dilakukan (Agatha et al., 2020) menunjukkan bahwa
kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan. Namun berbeda
dengan penelitian yang dilakukan oleh (Herman, 2016) yang menunjukkan bahwa
kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap kinerja perusahaan.

Beberapa penelitian terdahulu mengenai pengaruh corporate governance terhadap kinerja
keuangan perusahaan diantaranya adalah penelitian oleh (Agatha et al., 2020) meneliti
tentang kepemilikan manajerial, institusional, dewan komisaris independen, komite audit dan
kinerja keuangan perusahaan. Hasilnya menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial, dewan
komisaris independen, dan komite audit berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja
keuangan perusahaan. Penelitian (Sari et al., 2020) mengenai pengaruh kepemilikan
manajerial, komite audit, leverage, ukuran perusahaan terhadap kinerja keuangan,
menunjukkan hasil bahwa kepemilikan manajerial dan komite audit berpengaruh terhadap
kinerja keuangan. Penelitian oleh (Febrina & Sri, 2022) meneliti tentang pengaruh dewan
komisaris, dewan direksi, komite audit, dan kepemilikan manajerial terhadap kinerja
keuangan. Hasilnya menunjukkan bahwa dewan komisaris dan komite audit berpengaruh
terhadap kinerja keuangan sedangkan kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap
kinerja keuangan.

Penelitian mengenai corporate governance sudah diteliti secara luas, namun masih
terdapat keberagaman serta ketidak konsistenan hasil dari penelitian terdahulu. Penelitian ini
merujuk dari penelitian (Boshnak, 2021), hal yang membedakan dengan penelitian
sebelumnya yaitu pada penelitian ini peneliti menambahkan variabel lain sebagai variabel
bebas yaitu kepemilikan manajerial yang merupakan salah satu faktor yang dapat
mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Alasannya karena struktur kepemilikan penting
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dalam teori keagenan karena sebagian besar pendapat mengenai konflik keagenan disebabkan
oleh pemisahan antara kepemilikan dan pengelolaan, sehingga sangat menarik untuk
mengetahui pengaruh good corporate governance dan struktur kepemilikan manajerial
terhadap kinerja keuangan suatu perusahaan, karena kinerja keuangan merupakan ukuran
keberhasilan perusahaan dalam menunjukkan kemampuannya dalam mencapai tujuan dan
sasarannya (Saifi, 2019).

Hal ini menarik untuk diteliti karena good corporate governance merupakan salah satu
aspek non keuangan yang penting saat ini yang harus diperhatikan oleh perusahaan dalam
upaya meningkatkan kinerja perusahaan. Peneliti memilih perusahaan BUMN karena BUMN
merupakan perusahaan dengan proses bisnis yang kompleks. Dengan diterapkannya good
corporate governance di BUMN, diharapkan dapat meningkatkan kinerja perusahaan melalui
terciptanya proses pengambilan keputusan yang lebih baik dan untuk dapat meningkatkan
kepercayaan investor terhadap perusahaan.

REVIEW LITERATUR DAN HIPOTESIS
Teori Agensi

(Jensen & Meckling, 1976) teori keagenan didefenisikan sebagai hubungan keagenan
sebagai kontrak di mana satu orang atau lebih (prinsipal;pemilik bisnis) terlibat dengan orang
lain (agen;manajer) untuk melakukan suatu layanan atas nama prinsipal yang melibatkan
pendelegasian sebagai wewenang pengambilan keputusan kepada agen. Menurut Anthony
dan Govindarajan (2011) agency theory merupakan hubungan antara prinsipal dan agen,
dimana prinsipal melibatkan agen untuk melakukan tugas demi kepentingan prinsipal.

Dalam teori agensi, diasumsikan bahwa individu cenderung egois. Hal ini
menimbulkan konflik kepentingan antara prinsipal dan agen. Prinsipal tertarik untuk
memaksimalkan keuntungan, sedangkan agen tertarik untuk memaksimalkan pemenuhan
kebutuhan ekonominya. Konflik terus berkembang karena prinsipal tidak dapat memantau
kegiatan sehari-hari agen untuk memastikan bahwa agen bekerja sesuai dengan keinginan
prinsipal. Oleh karena itu, untuk mengurangi konflik kepentingan, maka penting adanya
penerapan good corporate governance (Hediono & Prasetyaningsih, 2019).

KinerjaKeuangan
Menurut (Merrya inai et ail., 2019) kinerjai keuainga in perusa ihaiain aidailaih gaimbairain

posisi keuaingain perusaihaiain ya ing diukur menggunaikain ailait ainailisis keuainga in, sehingga i

memberikain gaimbairain tentaing baiik dain buruknya i posisi keuainga in perusaihaiain ya ing
mencerminkain kemaimpuain kinerjai keuainga in perusaihaiain selaimai periode waiktu tertentu.
Menurut (Sulaiman et al., 2021) kinerja mengacu pada pencapaian pekerjaan yang dilakukan
sesuai dengan kegiatan, kebijakan, atau program yang mendukung visi organisasi. Kinerja
keuangan diperlukan sebagai ukuran subjektif untuk mengetahui tingkat efektivitas
penggunaan aset dalam aktivitas operasional perusahaan untuk meningkatkan keuntungan
perusahaan. Kinerja keuangan akan maksimal jika pengelolaan perusahaan dijalankan dengan
fungsi yang benar, maka dalam hal ini tata kelola perusahaan yang baik memiliki peran
penting dalam memaksimalkan kinerja keuangan perusahaan melalui pelaporan perusahaan
dalam bentuk laporan keuangan dan laporan tahunan.

Good Corporaite Governaince
Pada awalnya, istilah corporate governance pertama kali dikenalkan oleh Cadbury

Committee di Inggris tahun 1922 yang menggunakan istilah yang dikenal dengan Cadbury
Report. Tata kelola perusahaan adalah suatu cara yang dipraktikkan dalam suatu perusahaan
untuk mencapai hasil yang baik dan menciptakan kinerja yang maksimal untuk kepentingan
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investor yang didasarkan pada hukum yang berlaku (Pesta Saragih et al., 2021). Menurut
Forum for Corporaite Governaince in Indonesiai (FCGI, 2001) Corporaite governaince aidailaih
seperaingkait aiturain ya ing mengaitur haik dain kewaijibain pemegaing saihaim, pemilik
perusaihaiain, kreditur, pemerintaih, kairya iwain, dain pemaingku kepentingain internail dain
eksternail. Dalam penerapan good corporate governance di perusahaan, Komite Nasional
Kebijakan Governance (KNKG) mengeluarkan prinsip-prinsip pedoman umum tata kelola
perusahaan antara lain transparansi, akuntabilitas, responsibilitas, independensi dan
kesetaraan.

Dewain Komisairis Independen
Dewaln komisalris independen aldallalh algen pengalwals yalng tidalk memiliki

keterkalitaln eralt dengaln pemegalng salhalm perusalhalaln yalng mengalwalsi daln melindungi
pemegalng salhalm minoritals daln memalinkaln peraln penting dallalm proses pengalmbilaln
keputusaln (Intia & Azizah, 2021). Komisalris independen menjaldi baldaln utalmal dallalm
peneralpaln pralktik good corporalte governalnce dengaln melihalt fungsi ya lng dimilikinyal.
Oleh kalrenal itu, sesuali dengaln nalmalnya l komisalris independen, malkal halrus memiliki
independensi ya lng merupalkaln sya lralt dalsalr dalri peralnnya l tersebut.

Komite AIudit
Menurut Komite Nalsionall Kebijalkaln Governalnce (KNKG, 2017) komite aludit

aldallalh sualtu komite ya lng beralnggotalkaln saltu altalu lebih alnggotal dewaln komisalris daln bisal

beralsall dalri lualr perusalhalaln dengaln berbalgali kealhlialn, pengallalmaln daln kuallitals lalin yalng
diperlukaln gunal mencalpali tujualn komite aludit. Komite aludit dibentuk oleh dewaln komisalris
untuk mendukung tugals pengalwalsaln. Munculnyal komite aludit disebalbkaln oleh
meningkaltnyal skalndall kecuralngaln daln kelallalialn. Hall ini dilalkukaln oleh direksi daln
komisalris perusalhalaln besalr yalng balnya lk digunalkaln di berbalgali negalral yalng menunjukkaln
balhwal fungsi pengalwalsaln malsih lemalh (Aprianingsih & Yushita, 2016).

Kepemilikain Mainaijeriail
Kepemilikaln malnaljeriall didefenisikaln sebalgali tingkalt kepemilikaln oleh malnaljemen

yalng berpalrtisipalsi alktif dallalm pengalmbilaln keputusaln, seperti direksi, malnaljemen daln
komisaris (Sintyawaati & S Dewi, 2017). Kepemilikaln malnaljeriall memberikaln kesempaltaln
kepaldal malnaljemen untuk ikut sertal dallalm kepemilikaln salhalm, sehinggal aldal kedudukaln
yalng setalral alntalral malnaljemen daln pemegalng salhalm. Kepemilikan manajerial sangat
membantu jika manajer tertarik untuk turut serta ambil bagian dalam kepemilikan saham
perusahaan. Semakin besar kepemilikan saham manajerial, semakin proaktif manajemen
bekerja untuk mewujudkan kepentingan pemegang saham, yang pada akhirnya meningkatkan
kepercayaan dan nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial mempengaruhi kinerja
manajemen dalam mengoptimalkan kinerja perusahaan. Hal ini berdampak positif bagi
kelangsungan hidup perusahaan (Marsinah, 2021)

Pengairuh Dewain Komisairis Independen Terhaidaip Kinerjai Keuaingain
Dewain komisairis independen aidailaih aigen pengaiwais ya ing tidaik memiliki keterka iitain

erait dengain pemegaing saihaim perusaihaiain ya ing mengaiwaisi dain melindungi pemega ing
saihaim minoritais dain memaiinkain perain penting dailaim proses pengaimbilain keputusain (Intiai

& AIzizaih, 2021). Dengain aidainya i dewain komisairis independen maikai daipait mencegaih
tindaikain mainaijemen ya ing tidaik trainspairain.

Semaikin besair ukurain dewain komisairis independen paidai perusaihaiain maikai aikain
meningkaitkain kinerjai perusaihaiain. Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan (AIga ithai

et ail., 2020) menya itaikain baihwai dewain komisairis independen berpengairuh positif. Semaikin
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besair proporsi dewain komisairis independen maikai pengaiwaisain ya ing dilaikukain semaikin
baiik sehinggai kinerjai perusaihaiain aikain meningka it. Sejailain dengain penelitiain (Intiai &
AIzizaih, 2021) Berdaisairkain airgumen diaitais, maikai daipait dibaingun hipotesis pertaimai, ya iitu:
H1: Dewain komisairis independen berpengairuh positif terhaidaip kinerjai keuaingain
perusaihaiain.

Pengairuh Komite AIudit Terhaidaip Kinerjai Keuaingain
Komite ailudit bertailnggung jailwailb membailntu pelailksailnailailn tugails dewailn komisailris

untuk melailkukailn kontrol internaill ailtails ailudit, mailnailjemen risiko, proses pelailporailn
keuailngailn dailn penerailpailn corporailte governailnce di perusailhailailn (AIga ithai et ail., 2020).
Hubungailn ailntailrail komite ailudit dailn kinerjail keuaingain perusailhailailn terlihailt dailri fungsi
pengailwailsailn komite ailudit. Komite ailudit memiliki kewailjibailn independen untuk memailstikailn
bailhwail lailporailn keuailnga iln ya ilng telailh disusun oleh mailnailjer dailn dewailn komisailris aildaillailh
wailjailr dailn dailpailt dipertailnggungjailwailbkailn.

Semailkin bailnya ilk ailnggota il ailudit ailkailn memberikailn perlindungailn kepaildail

shailreholder, mailkail fungsi pengailwailsailn terhaildailp proses ailkuntailnsi sertail keuailnga iln ailkailn
mailksimaill. Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan (Sumarsono et al., 2020) dan
(Prasetio & Rinova, 2021) yang menya iltailkailn bahwa komite ailudit berpengailruh positif
terhaildailp kinerjail perusailhailailn. Berdailsailrkailn ailrgumen diailtails, mailkail dailpailt dibailngun
hipotesis keduail, ya ilitu :
H2 : Komite audit berpengaruh positif terhadalp kinerjakeuaingan perusahaan.

Pengairuh Kepemilikan Mainaijerial Terhaidaip Kinerjai Keuaingain
Kepemilikailn mailnailjeriaill merupailkailn jumlaih kepemilikailn sailhailm oleh pihaik

mailnailjemen ya ing secairai laingsung terlibait dailaim proses pengaimbilain keputusain (Gozali et
al., 2022). Semailkin besailr sailhailm ya ilng dimiliki oleh mailnailjer mailkail dailpailt memperbailiki dailn
meningkailtkailn kinerjail perusailhailailn. (Handayani, 2021) mengemukailkailn bailhwail kepemilikailn
mailnailjeriaill berpengailruh positif terhaildailp kinerjail perusailhailailn. Temuailn studi ini sejaillailn
dengailn (Gunawan & Wijaya, 2020) ya ilng menya iltailkailn bailhwail kepemilikailn mailnailjeriaill
berpengailruh positif terhaildailp kinerjail perusailhailailn dimailnail semailkin tinggi proporsi
kepemilikailn mailnailjeriaill membuailt mailnailjer lebih berhailti-hailti daillailm mengailmbil keputusailn.
Berdailsailrkailn ailrgumen diailtails, mailkail dailpailt dibailngun hipotesis ketigai, ya ilitu :
H3 : Kepemilikan mailnailjerial berpengaruh positif terhaildap kinerja keuaingain perusailhaan.

METODE PENELITIAIN
Jenis Penelitiain

Berdailsailrkailn judul dailn permailsaillailhailn ya ilng ailkailn diteliti daillailm penelitiailn ini, mailkail

jenis penelitiailn ini aildaillailh explailnailtory reseailrch. Menurut (Sugiyono, 2016) penelitiailn
eksplailnailtori aildaillailh penelitiailn ya ilng mengailmailti hubunga iln vailriailbel-vailriailbel dailn menguji
hipotesis ya ilng telailh dirumuskailn sebelumnya il.

Populaisi dain Saimpel
Populailsi ya ing digunaikain daillailm penelitiailn ini aidailaih perusa ilhailailn Baildailn Usailhail

Milik Negailrail (BUMN) ya ilng terdailftailr di Bursa il Efek Indonesiail tailhun 2019-2021 ya ing
berjumlaih 20 perusaihaiain. Metode pengailmbilailn sailmpel ya ilng diguna ilkailn ya ilitu metode
purposive sailmpling sehinggai diperoleh 17 perusaihaiain sebaiga ii saimpel penelitiain.
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Jenis, Sumber dain Teknik Pengumpulain Daitai

Jenis dailtail ya ilng digunailkailn daillailm penelitiailn ini aildaillailh dailtail sekunder, dailtail

sekunder aildaillailh sumber dailtail ya ilng tidailk memberikailn dailtail secailrail lailngsung. Sumber dailtail

daillailm penelitiailn ini berupail dailtail lailporailn keuailnga iln tailhunailn perusailhailailn ya ilng terdailftailr di
Bursail Efek Indonesiail dengailn mengailkses website https://www.idx.co.id.

Teknik pengumpulailn dailtail ya ilng diguna ilkailn daillailm penelitiailn ini aildaillailh teknik
dokumentailsi dailn studi pustailkail. Metode dokumentailsi merupailkailn pengumpaillailn dailtail ya ilng
diperoleh dailri dokumen terkailit berupail lailporailn keuaingain tailhunailn perusailhailailn ya ilng
terdailftailr di BEI tailhun 2019-2021. Sedailngka iln metode studi pustailkail merupailkailn
pengumpulailn dailtail ya ilng diperoleh denga iln melailkukailn telailailh pustailkail seperti, jurnaill, ailrtikel,
buku dailn sumber lailinnya il ya ilng berhubungailn dengailn penelitiailn ini.

Vairiaibel Penelitiain dain Pengukurain Vairiaibel
Vairiaibel Dependen

Vailriailbel dependen ailtailu vailriailbel terikailt aildaillailh vailriailbel ya ilng dipengailruhi oleh
vailriailbel bebails. Vairiaibel terikait dailaim penelitiain ini aidailaih kinerjai keuaingain (Y). Vailriailbel
ini diukur menggunailkailn Tobin’s Q.
Tobin’s Q dihitung menggunailkailn rumus berikut:

Keterainga in :
MVE = jumlailh sailhailm beredailr × hailrga il sailhailm ailkhir tailhun
DEBT = kewailjibailn lailncailr – ailset lailncailr + nilaili buku utailng jailngka il pailnjailng
TAIl = nilaili buku totaill ailset

Vairiaibel Independen
Vailriailbel independen merupailkailn vailriailbel ya ilng berpengailruh, ailrtinya il failktor-fa ilktor

ya ilng diukur, dipilih oleh peneliti untuk menentukailn hubunga iln ailntailrail fenomenail ya ilng
diailmailti. Vailriailbel independen daillailm penelitiailn ini aildaillailh dewa iln komisailris independen,
komite ailudit, dailn kepemilikailn mailnailjeriaill.

Dewain Komisairis Independen
Menurut FCGI, dewain komisairis independen merupaikain baigia in inti dairi corporaite

governaince ya ing berperain untuk memaistikain pelaiksainaiain straitegi ya ing diteraipkain oleh
perusaihaiain, mengaiwaisi mainaijemen dailaim mengelolai perusaihaiain, sertai mewaijibkain
terlaiksainainya i aikuntaibilitais.

Komite AIudit
Anggraini et al., (2019) mendefenisikailn komite ailudit aildaillailh komite ya ilng dibentuk

oleh dewa iln komisailris dailn bertailnggungjailwailb kepaildail dewa iln komisailris daillailm membailntu
tugails dailn fungsi dewailn komisailris.

Tobin’s Q = (MVE + DEBT)

TA

DKI =

KA = jumlah anggota dalam komite audit

https://www.idx.co.id
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Kepemilikain Mainaijeriail
Pratomo & Alma (2020) mendefenisikailn Kepemilikailn mailnailjeriaill aildaillailh jumlailh

sailhailm ya ilng dimilki oleh pailrail mailnailjer suailtu perusailhailailn, ailrtinya il merekail jugail bertindailk
sebailgaili pemegailng sailhailm daillailm perusailhailailn ya ilng merekail kelolail.

KI =

AInailisis Daitai dain Pembaihaisain
Penelitiain ini menggunaikain metode ainailisis regresi linier bergaindai untuk menguji

pengairuh good corporaite governaince terhaidaip kinerjai keuainga in perusaihaiain. Daitai ya ing
digunaikain dailaim penelitiain ini aidailaih 49 (empait puluh sembilain) saimpel perusaihaiain
kairenai mengailaimi terindikaisi baihwai daitai tidaik normail sehinggai dilaikukain trainformaisi dain
outlier daitai aigair daipait memenuhi uji aisumsi klaisik , sedaingkain daitai ya ing digunaikain
sebelumnyai dailaim penelitiain berjumlaih 51 (limai puluh saitu) saimpel perusaihaiain.

AInailisis Deskriptif
Dewain komisairis independen (X1) tertinggi terdaipait paidai PT Jaisai Mairgai taihun

2021 ya iitu sebesair 0,55 sedaingkain dewain komisairis terendaih terdaipait paidai PT Semen Baitu
Raijai taihun 2021 sebesair 0,07. Komite aiudit (X2) tertinggi terdaipait paidai PT Baink Raikya it
Indonesiai Tbk taihun 2019 ya iitu sebesair 5,46 sedaingka in komite aiudit terendaih terdaipait paidai

PT Baink Raikya it Indonesiai Tbk taihun 2021 sebesair 1,10. Kepemilikain mainaijeriail (X3)
tertinggi terdaipait paidai PT Baink Taibunga in Negairai Tbk taihun 2020 ya iitu sebesair 0,04
sedaingka in kepemilikain mainaijeriail terenda ih terdaipait paidai PT Baink Negairai Indonesiai Tbk
taihun 2021, PT Baink Maindiri Tbk 2021, PT Jaisai Mairgai Tbk taihun 2019 sebesair -0,01.
Sehinggai daipait disimpulkain terdaipait perubaihain fluktuaitif paidai vairiaibel Dewain Komisairis
Independen, Komite AIudit, dain Kepemilikain Mainaijeriail.

Uji AIsumsi Klaisik
1. Uji normailitais

Dairi haisil uji normailitais menggunaikain Kolmogorov-Smirnov (K-S) daipait dilihait baihwai

tingkait signifikainsinya i aidailaih 0,200. Sehingga i daipait disimpulkain baihwai daitai

berdistribusi normail.

Taibel 1 Uji Normailitais
One-Saimple Kolmogorov-Smirnov Test

Unstaindairdized
Residuail

N
AIsymp sig. (2-taiiled)

49
0.200

2. Uji Multikolineairitais
Uji multikolinearitas dilakukan untuk menguji apakah pada model regresi ditemukan
adanya kolerasi diantara variabel independen. Model regresi yang baik seharusnya tidak
terjadi korelasi antara variabel independen. Berdaisairkain taibel 2 haisil uji multikolineairitais
daipait disimpulkain baihwai semuai vairiaibel independen tidaik terjaidi maisailaih
multikolineairitais kairenai nilaii toleraince lebih dairi 0,10 dain semuai vairiaibel independen
nilaii VIF menunjukkain tidaik lebih dairi 10.
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Taibel 2 Uji Multikolineairitais
Vairiaibel Toleraince VIF

Dewain Komisairis Independen (X1)
KomiteAIudit (X2) Kepemilikain
Mainaijeriail (X3)

.832

.837

.889

1.202
1.195
1.125

3. Uji Heteroskedaistisitais
Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk menguji apakah pada model regresi, terjadi
ketidaksamaan varians residual dari satu pengamatan ke pengamatan lainnya. Jika varians
residual satu pengamatan lain berbeda, disebut heteroskedastisitas. Uji ini digunakan
untuk melihat apakah variabel penggangu memiliki varians yang sama atau tidak.
Heteroskedastisitas mempunyai suatu keadaan bahwa varians dari residual suatu
kepngamatan ke pengamatan lain berbeda. Dairi taibel 3 haisil uji heteroskedaistisitais
diperoleh nilaii sig. dairi maising-maising vairiaibel lebih besair dairi 0,05, maikai daipait
disimpulkain baihwai tidaik terjaidi gejailai heteroskedaistisitais.

Taibel 3 Uji Heteroskedaistisitais

Model

Unstaindairdized
Coefficients Staindairdized

B T Sig.B Std. Error
1 (Constaint) .143 .049 2.915 .006
Dewain Komisairis
Independen

.215 .148 .231 1.458 .152

KomiteAIudit -.016 .015 -.175 -1.107 .274
Kepemilikain
Mainaijeriail

-1.016 1.829 -.085 -.555 .581

4. Uji AIutokorelaisi
Uji autokorelasi menunjukkan terjadinya hubungan antara residual pengamatan t dengan
residual pengamatan t-1. Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari
aytokorelasi. Berdaisairkain taibel 4 uji aiutokorelaisi menggunaikain Durbin Waitson maikai

daipait disimpulkain baihwai tidaik terjaidi aiutokorelaisi.

Taibel 4 Uji AIutokorelaisi

Model R R Squaire
AIdjusted R
Squaire

Std. Error of
the Estimaite

Durbin
Waitson

1 .425ai .180 .126 .33948 2.105

Regresi Linier Bergaindai

Haisil persaimaiain regresi paidai taibel 5 aidailaih sebaigaii berikut :
Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + ε
Y = 0,488 + 0,993X1 + 0,35X2 – 14,269X3

Nilaii koefisien regresi dewa in komisairis independen sebesair 0,993 airtinya i jikai vairiaibel
dewain komisairis independen meningkait sebesair saitu saituain maikai kinerjai keuaingain
meningkait sebesair 0,933 dengain aingga ipain vairiaibel laiinnya i konstain. Nilaii koefisien regresi
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komite aiudit sebesair 0,352 airtinya i jikai vairiaibel komite aiudit meningkait sebesair saitu saituain
maikai kinerjai keuainga in meningka it sebesair 0,352 dengain aingga ipain vairiaibel laiinnya i konstain.
Nilaii koefisien regresi sebesair -14,269 airtinyai jikai vairiaibel kepemilikain mainaijeriail
meningkait sebesair saitu saituain maikai kinerjai keuaingain menurun sebesair -14,269 dengain
ainggaipain vairiaibel laiinnya i konstain.

Taibel 5 Regresi Linier Bergaindai

Keteraingain β

(Constaint) 0.488
Dewain Komisairis Independen 0.993
Komite AIudit 0.035
Kepemilikain Mainaijeriail -14.269

Uji t
Dairi taibel 6 daipait diketaihui baihwai koefisien regresi dewain komisairis independen

sebesair 0,993 (taindai positif), dain nilaii signifikainsi sebesair 0,038 < 0,05, Sehingga i daipait
disimpulkain baihwai dewain komisairis independen berpengairuh positif signifikain terhaidaip
kinerjai keuaingain perusaihaiain. Nilaii koefisien regresi komite aiudit sebesair 0,035 (taindai

positif), dain nilaii signifikainsi sebesair 0,452 > 0,05, komite aiudit tidaik berpengairuh terhaidaip
kinerjai keuaingain perusaihaiain. Nilaii koefisien regresi kepemilikain mainaijeriail sebesair -
14,269 (taindai negaitif), dain nilaii signifikainsi sebesair 0,17 > 0,05, sehinggai daipait
disimpulkain baihwai kepemilikain mainaijeriail tidaik berpengairuh terhaidaip kinerjai keuaingain
perusaihaiain.

Taibel 6 Uji t

Model

Unstaindairdized
Coefficients Staindairdized

B
T Sig.

B Std.
Error

1 Constaint 0.488 0.154 3.163 0.003
Laig_Dewain
Komisairis
Independen

0.993 0.464 0.316 2.138 0.038

Laig_Komite AIudit 0.035 0.047 0.112 0.759 0.452
Laig_Kepemilikain
Mainaijeriail

-14.269 5.748 -0.355 -2.482 0.017

Uji F (Simultain)
Berdaisairkain taibel 7 haisil uji F menunjukkain nilaii signifikainsi 0,029. Maikai daipait

disimpulkain baihwai aingkai signifikainsinya i sebesair 0,029 lebih kecil dairi 0,05. Dengain
demikiain, daipait disimpulkain baihwai semuai vairiaibel dependen ya iitu dewain komisairis
independen, komite aiudit, dain kepemilikain mainaijeriail secairai bersa imai-saimai (simultain)
berpengairuh kinerjai keuaingain.

Taibel 7 Uji F

Model
Sum of
Squaires df

Meain
Squaire F Sig.

1 Regression 1.140 3 .380 3.298 ..029b
Residuail 5.186 45 .115
Totail 6.326 48
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Uji koefisien determinaisi (R2 )
Berdaisairkain taibel 8 daipait dilihait baihwai haisil uji regresi diperoleh nilaii AIdjusted R

squaire sebesair 0,126 ya ing berairti baihwai sebesair 12,6% vairiaibel kinerjai keuaingain daipait
dijelaiskain oleh vairiaibel dewain komisairis independen, komite aiudit dain kepemilikain
mainaijeriail, sedaingka in sisainya i 87,4% dijelaiskain oleh faiktor-faiktor laiin ya ing tidaik termaisuk
dailaim ainailisis regresi bergaindai paidai penelitiain ini.

Taibel 8 Uji Koefisien Determinaisi

Model R R Squaire
AIdjusted
Squaire

Std. Error
of the

Estimaite
1 0.425ai 0.180 0.126 0.33948

Pembaihaisain
Pengairuh Dewain Komisairis Independen terhaidaip Kinerjai Keuaingain

Uji hipotesis pertama ini membuktikan bahwa dewan komisaris independen
berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan pada perusahaan BUMN, hal ini
berarti semakin banyak jumlah dewan komisaris dalam suatu perusahaan, maka pengawasan
terhadap manajemen dan dewan direksi akan lebih ketat sehingga manajemen dan dewan
direksi senantiasa mengikuti kehendak pemegang saham. Semakin banyaknya dewan
komisaris maka masukan terhadap dewan direksi juga semakin banyak sehingga opsi yang
diperoleh dewan direksi semakin banyak. Oleh karena itu penambahan jumlah dewan
komisaris akan menaikkan kinerja perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian
(Savira & Hariyati, 2021) dan (Intia & Azizah, 2021) komisaris independen berpengaruh
positif signifikan terhadap kinerja perusahaan. Semakin banyak jumlah dewan komisaris
independen, maka tingkat pengawasan semakin baik sehingga akan meminimalisir
kemungkinan manajer melakukan praktik-praktik untuk kepentingan manajemen sendiri, dan
kinerja keuangan perusahaan semakin baik.

Pengaruh Komite AIudit terhaidap Kinerja Keuaingan
Uji hipotesis kedua ini menunjukkan jika komite Audit tidak memberikan pengaruh

terhadap kinerja keuangan. Sejalan dengan penelitian (Calvina & A. Istimawani, 2021)
menemukan bahwa komite audit tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Artinya
bahwa semakin meningkatnya komite audit belum tentu meningkatkan kinerja keuangan perusahaan.
Hal ini menunjukkan bahwa banyak atau sedikitnya jumlah komite audit tidak mempengaruhi kinerja
keuangan perusahaan. Sebagian besar komisaris independen terdiri dari pejabat publik serta
tokoh masyarakat, yang belum tentu memiliki keahlian dalam konteks manajemen
perusahaan. Mereka juga menjabat sebagai komisaris dan direksi di perusahaan lain, baik
perusahaan bersangkutan maupun perusahaan lain (Eksandy, 2018). Sehingga hal tersebut
mengindikasikan bahwa keandalan kinerja komite audit kurang maksimal, sehingga belum
mempengaruhi kinerja perusahaan. Dengan adanya kendala tersebut menyebabkan peran
komite audit belum efektif sehingga tidak memberikan pengaruh yang siginifikan terhadap
kinerja perusahaan. Hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian (Febrina & Sri, 2022)
bahwa terdapat pengaruh antara komite audit terhadap kinerja keuangan perusahan.
.
Pengairuh Kepemilikain Mainaijeriail terhaidaip Kinerjai Keuaingain

Uji hipotesis ketiga ini membuktikan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan pada perusahaan BUMN. Hal ini
disebabkan kepemilikan manajerial pada perusahaan di Indonesia cenderung masih sangat
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rendah. Sebagaimana dikatakan Jensen dan Meckling ketika kepemilikan saham oleh
manajemen rendah maka akan ada kecenderungan terjadinya perilaku opportunistic manajer
yang dapat menurunkan kinerja perusahaan. Sesuai dengan penelitian (Hartati, 2020) dan
(Setiawan & Setiadi, 2020) bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh negatif signifikan
terhadap kinerja keuangan. Semakin besar proporsi kepemilikan manajerial maka semakin
kecil peluang terjadinya konflik, karena jika pemilik bertindak sebagai pengelola perusahaan
maka dalam pengambilan keputusan akan sangat berhati-hati agar tidak merugikan
perusahaan.

SIMPULAIN DAIN SAIRAIN
Kesimpulain

Penelitiain ini bertujuain untuk mengetaihui pengairuh vairiaibel dewain komisairis
independen, komite aiudit, dain kepemilikain mainaijeriail terhaidaip kinerjai perusa ihaiain BUMN
ya ing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai taihun 2019-2021. Berdaisairkain haisil ainailisis ya ing
telaih dilaikukain, maikai daipait ditairik beberaipai kesimpulain sebaigaii berikut :
1. Dewain komisairis independen berpenga iruh positif signifikain terhaidaip kinerjai

keuaingain perusaihaiain BUMN ya ing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai (BEI) periode
2019-2021. Hail ini berairti semaikin bainya ik jumlaih dewain komisairis dailaim suaitu
perusaihaiain, maikai pengaiwaisain terhaidaip mainaijemen dain dewain direksi aikain lebih
ketait sehinggai mainaijemen dain dewain direksi senaintiaisai mengikuti kehendaik
pemegaing saihaim.

2. Komite aiudit tidaik berpengairuh positif signifikain terhaidaip kinerjai keuainga in
perusaihaiain BUMN ya ing terdaiftair di Bursai Efek Indonesia i (BEI) periode 2019-2021.
Hail ini berairti efektivitais kinerjai ainggotai dairi komite aiudit tidaik bisai dijaimin oleh
ukurain komite. Jumlaih komite aiudit ya ing aidai di dailaim saitu perusaihaiain aitaiu
orgainisaisi maiu besair aitaiu kecil tidaik daipait memengairuhi kinerjai keuaingain.

3. Kepemilikain mainaijeriail tidaik berpengairuh positif signifikain terhaidaip kinerjai

keuaingain perusaihaiain BUMN ya ing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai (BEI) periode
2019-2021. Hail ini berairti kepemilikain mainejeriail paidai perusaihaiain di Indonesiai

cenderung maisih sainga it rendaih. Posisi merekai maisih memberikain daimpaik ya ing tidaik
baiik terhaidaip kinerjai perusaihaiain. Sehinggai semaikin bainya ik proporsi mainaijemen
ya ing memiliki saihaim maikai aikain semaikin menurunkain kinerjai keuaingain perusaihaiain.

Sairain
Beberaipai sairain ya ing daipait peneliti saimpaiikain berdaisairkain ainailisis ya ing telaih

dilaikukain aidailaih sebaiga ii berikut :
1. Baigi investor dain cailon investor ya ing aikain menainaimkain modailnya i paidai perusaihaiain

lebih memperhaitikain fungsi dain perain dairi Good Corporaite Governaince kairenai

penting dain sainga it bermainfaiait untuk meningkaitkain kinerjai perusaihaiain ya ing aikain
ditainaimi investaisi.

2. Perusaihaiain BUMN disairainkain untuk meningka itkain kepemilikain mainaijeriail
perusaihaiain, kairenai semaikin besair saihaim ya ing dimiliki oleh mainaijer maikai daipait
memperbaiiki dain meningka itkain kinerjai perusaihaiain.

3. Baigi pairai peneliti selainjutnya i disairainkain daipait menaimbaih jumlaih saimpel ya ing
digunaikain aigair haisil ya ing didaipaitkain jugai lebih bainya ik dain lebih aikurait sehinggai

daipait mewaikili dairi populaisi penelitiain. Selaiin itu, disairainkain melaikukain
penaimbaihain aitaiu perubaihain vairiaibel penelitiain ya ing digunaikain untuk menemukain
vairiaibel-vairiaibel laiin ya ing lebih memiliki pengairuh terhaidaip kinerjai keuaingain
perusaihaiain.
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