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ABSTRAK 
 
 

Nama :  Muhammad Fauzi Aliansyah 
Program Studi :  Administrasi Niaga 
Judul Skripsi : “Pengaruh Mekanisme Corporate Governance Terhadap 

Return On Asset Pada Perusahaan Asuransi (Studi pada 
perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2006-2010)” 

viii + 68 halaman + 8 tabel + 6 gambar + 58 referensi (1932-2011) + 2 lampiran 
 

Skripsi ini menganalisis pengaruh mekanisme corporate governance yang 
meliputi mekanisme pemantauan kepemilikan dan pemantauan pengendalian 
internal terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan pada ROA. Penelitian ini 
adalah penelitian kuantitatif dengan 10 Sampel perusahaan asuransi diambil 
berdasarkan purposive sampling.  Metode analisis yang digunakan adalah metode 
regresi linear berganda. Hasil penelitian ini adalah mekanisme corporate 
governance memiliki pengaruh terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan 
pada ROA. Untuk meningkatkan kinerja perusahaan, diharapkan tidak hanya 
memperhatikan  banyaknya jumlah direksi, dewan komisaris dan komisaris 
independen tetapi juga memperhatikan kompetensi yang dimiliki yang 
berhubungan dengan profesionalitas. 
 
Kata kunci: 
Mekanisme corporate governance, pengendalian internal, industri asuransi 
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ABSTRACT 

 
 

Name :  Muhammad Fauzi Aliansyah 
Study Program :  Administrasi Niaga 
Study Title : “Pengaruh Mekanisme Corporate Governance Terhadap 

Return On Asset Pada Perusahaan Asuransi (Studi pada 
perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2006-2010)” 

viii + 68 pages + 8 tables + 6 pictures + 58 references (1932-2011) + 2 
attachments 
 

This study analyzes the influence of corporate governance mechanisms 
include the ownership mechanisms monitoring and internal control monitoring to 
company performance which reflected on ROA. This research is quantitative 
explanative research with 10 samples the insurance company taken by purposive 
sampling. The analytical method used is multiple linear regression method. The 
results of this research is corporate governance mechanisms has effects on 
company performance which reflected on ROA. To improve the company 
performance, not glued to the large number of the board of directors, 
commissioners and independent commissioners, but also pay attention to their 
competence related of professionalism. 
 
Key words: 
corporate governance mechanisms, internal control, insurance industry 
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Bab I 

Pendahuluan 

 

1.1 Latar Belakang 

Krisis keuangan global  telah berdampak pada krisis perekonomian dunia,  hal ini 

telah  mendapat perhatian yang luas dan serius dari  perusahaan maupun pemerintah. 

Banyak perusahaan dalam negeri mengambil kebijakan untuk melakukan langkah-

langkah antisipatif dalam mengatasi  dampak  krisis keuangan global. Menurut Bank 

Dunia, lemahnya implementasi sistem tata kelola perusahaan atau Corporate 

governance merupakan salah satu faktor penentu parahnya krisis yang terjadi di Asia 

Tenggara (The World Bank 1998, dalam Irmala sari, 2010). Kelemahan tersebut antara 

lain terlihat dari minimnya pelaporan kinerja keuangan, kurangnya pengawasan atas 

aktivitas manajemen oleh Dewan Komisaris dan Auditor, serta kurangnya intensif 

eksternal untuk mendorong terciptanya efisiensi di perusahaan melalui persaingan yang 

fair. Menurut data Badan Pusat Statistik (2010), tingkat kemiskinan telah meningkat 

antara tahun 2003 hingga 2006; dan 2008 diperkirakan menjadi tahun terburuk sejak 

krisis ekonomi Asia tahun 1998. Antara April 2007 dan April 2008 pertumbuhan tenaga 

kerja hanyalah sebesar 81.000, sementara angka pengangguran meningkat jadi 249.000, 

dengan kata lain besar angka pertambahannya tiga kali lipat pertambahan tenaga kerja. 

Salah satu jalan keluar dari manajemen resiko adalah dengan mentransfer segala 

resiko kepada perusahaan Asuransi. Eko Yunianto (2004) menjelaskan Usaha asuransi 

merupakan salah satu bentuk lembaga keuangan bukan bank yang menjanjikan 

perlindungan kepada pihak tertanggung (pihak yang mengasuransikan sesuatu) karena 

apabila terjadi sesuatu dengan yang diasuransikan tersebut dimasa mendatang, pihak 

tertanggung akan memperoleh uang untuk mengganti (mengurangi) kerugian yang 

terjadi. Ada beberapa faktor yang mendukung percepatan pertumbuhan asuransi, di 

antaranya meningkatnya kesadaran berasuransi masyarakat, meningkatnya kepercayaan 

masyarakat terhadap industri atau perusahaan asuransi, serta inovasi produk dan 

layanan. 

Mengingat akan dampak dari krisis global akan memberikan imbas yang buruk 

pada pertumbuhan ekonomi di Indonesia maka baik pemerintah maupun perusahaan-
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perusahaan berusaha untuk mengantisipasi dengan pemulihan ekonomi global.  Good 

Corporate governance dirasakan memiliki peranan yang penting guna menghadapi 

dampak dari krisis global ini, Adanya hubungan antara manajemen resiko dengan 

mekanisme corporate governance akan memberikan laporan keuangan yang lebih baik 

dibanding dengan yang tanpa manajemen resiko (Vincent Aebi 2011). Dalam hal ini 

corporate governance terkait dengan manajemen resiko disebut sebagai risk 

governance. Corporate governance merupakan suatu sistem yang berfungsi untuk 

mengarahkan dan mengendalikan organisasi (Cadbury Report 1992). Hal yang menjadi 

pondasi dasar dalam keluarnya corporate governance adalah teori agensi. Jensen dan 

Meckling (1976) menyatakan adanya hubungan kerja antara pihak yang memberi 

wewenang (prinsipal) yaitu investor dengan pihak yang menerima wewenang (agensi) 

yaitu manajer, dalam bentuk kontrak kerja sama yang disebut ”nexus of contract”. 

Dalam teori keagenan (agency theory), hubungan agensi muncul ketika satu orang atau 

lebih (principal) memperkerjakan orang lain (agent) untuk memberikan suatu jasa dan 

kemudian mendelegasikan wewenang pengambilan keputusan kepada agent tersebut. 

Hubungan antara principal dan agent dapat mengarah pada kondisi 

ketidakseimbangan informasi (asymmetrical information) karena agent berada pada 

posisi yang memiliki informasi yang lebih banyak tentang perusahaan dibandingkan 

dengan principal. Dengan asumsi bahwa individu-individu bertindak untuk 

memaksimalkan kepentingan diri sendiri, maka dengan informasi asimetri yang 

dimilikinya akan mendorong agent untuk menyembunyikan beberapa informasi yang 

tidak diketahui principal. Dalam kondisi yang asimetri tersebut, agent dapat 

mempengaruhi angka-angka akuntansi yang disajikan dalam laporan keuangan dengan 

cara melakukan manajemen laba. 

Salah satu cara yang di gunakan untuk memonitor masalah kontrak dan 

membatasi perilaku opportunistic manajemen adalah corporate governance. Untuk 

mencapai good corporate governance dibutuhkan suatu mekanisme cara kerja secara 

tersistem untuk memantau terhadap seluruh kebijakan yang diambil. Mekanisme 

corporate governance merupakan suatu aturan main, prosedur dan hubungan yang jelas 

antara pihak yang mengambil keputusan dengan baik yang melakukan kontrol/ 

pengawasan terhadap keputusan tersebut (Arifin 2005).  
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Pengawasan merupakan bagian integral dari proses manajemen yang berarti 

melihat dan memperhatikan apakah yang dilaksanakan (kenyataan) sesuai dengan yang 

seharusnya dilaksanakan (rencana). Mekanisme dalam pengawasan corporate 

governance dibagi dalam dua kelompok yaitu internal dan eksternal mechanism. 

Internal mechanism adalah cara untuk mengendalikan perusahaan dengan 

menggunakan struktur dan proses internal seperti rapat umum pemegang saham, 

komposisi direksi, komposisi dewan komisaris dan pertemuan dengan board of director. 

Sedangkan external mechanism adalah cara mempengaruhi perusahaan selain dengan 

menggunakan mekanisme internal, seperti pengendalian perusahaan dan mekanisme 

pasar (Lastanti 2004). 

Perubahan kondisi yang cepat dalam lingkungan bisnis mengakibatkan semakin 

ketatnya persaingan. Perusahaan yang kuat akan tetap bertahan dan keadaan yang 

terbalik pada perusahaan yang tidak kuat.  Pada dasarnya kondisi perusahaan yang 

rentan terhadap gejolak ekonomi makro, dapat dideteksi sejak dini melalui kinerja 

keuangan perusahaan tersebut (Eko 2004).  Berdasarkan laporan keuangan dapat 

dihitung rasio keuangan, untuk menilai kinerja keuangan perusahaan melalui berbagai 

macam variabel atau indikator dari laporan keuangan.  Laporan keuangan sebagai hasil 

akhir dari proses akuntansi dirancang untuk menyediakan informasi bagi calon investor, 

kreditur, dan pemakaian eksternal lainnya untuk pengambilan keputusan dalam hal 

investasi, kredit dan pengambilan keputusan lainnya (FASB 1987). 

Masalah agensi antara manajer dan pemegang saham pada banyak perusahaan 

merupakan akibat adanya perbedaan antara orang yang mengelola (manajer) dan yang 

memiliki perusahaan (pemegang saham) (Barle dan Means 1932). Manajer hanya 

memiliki porsi kepemilikan yang sangat kecil sehingga punya kecenderungan 

mengambil keputusan yang kurang sejalan dengan kepentingan pemegang saham dan 

pada saat yang sama masing – masing pemegang saham juga hanya memiliki porsi 

kepemilikan yang kecil sehingga mereka enggan melakukan pengawasan secara serius 

terhadap perilaku manajer. Pola kepemilikan perusahaan di Amerika Serikat memang 

cenderung menyebar (dispersed) sehingga dua kondisi di atas muncul (Barle dan Means 

1932). 
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Di Indonesia, masalah agensi juga muncul pada perusahaan – perusahaan yang 

sudah go public meskipun akar permasalahaannya tidak sama dengan masalah agensi di 

Amerika Serikat. Sebagian besar perusahaan go public di Indonesia masih dimiliki 

secara mayoritas/dominan oleh keluarga pendiri perusahaan dan keluarga pendiri ini 

terlibat dalam manajerial perusahaan. Kondisi ini memunculkan masalah agensi antara 

pemegang saham mayoritas, yang juga sebagai manajer perusahaan, dengan pemegang 

saham minoritas. struktur kepemilikan yang masih didominasi keluarga menyebabkan 

perlindungan terhadap investor kecil masih lemah (Kurniawan dan Indriantoro 2000).  

Lembaga yang mengkaji pelaksanaan corporate governance perusahaan sudah 

banyak bermunculan. Salah satu dari lembaga – lembaga tersebut, yaitu Indonesian 

Institute for Corporate governance (IICG), telah melakukan survei corporate 

governance perusahaan go public sejak tahun 2001. Peningkatan perhatian pada 

penerapan corporate governance juga bisa dilihat pada kepatuhan perusahaan dalam 

memiliki komisaris independen dan komite audit yang menurut catatan Daniri (2005) 

pada tahun 2003 sudah mencapai 90% dan tahun 2005 sudah hampir 100%. Yang 

menjadi pertanyaan adalah apakah peningkatan perhatian pada corporate governance 

ini berpengaruh terhadap pengurangan masalah agensi di perusahaan. Apakah jika 

perusahaan memiliki good corporate governance maka masalah agensi di perusahaan 

itu lebih kecil. Apakah baik buruknya corporate governance berpengaruh terhadap 

efektifitas mekanisme pengurang masalah agensi. 

Arifin (2005) melakukan pengujian efektifitas beberapa mekanisme untuk 

mengurangi masalah agensi dalam konteks konflik agensi di Indonesia dan menemukan 

bahwa hanya mekanisme pembayaran deviden yang tinggi yang efektif untuk 

mengurangi masalah agensi di Indonesia. Mekanisme porsi hutang tinggi dan kontrol 

oleh pemegang saham mayoritas/dominan tidak efektif untuk mengurangi masalah 

agensi di Indonesia. Penelitian oleh komunitas internasional seperti Pricewaterhouse 

Coopers dan CLSA sebagaimana dituliskan Daniri (2005) masih menempatkan 

Indonesia pada urutan rating bagian bawah terkait dengan implementasi corporate 

governance.  
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Kurniawan dan Indriantoro (2000) menunjukkan beberapa indikasi buruknya 

praktek corporate governance di Indonesia yaitu: (1) Struktur kepemilikan yang masih 

didominasi keluarga sehingga perlindungan terhadap investor kecil lemah, (2) Fungsi 

dewan komisaris dalam membawa aspirasi/kepentingan pemegang saham non-

mayoritas juga masih lemah, (3) Belum adanya kewajiban membentuk audit committee 

sehingga informasi keuangan yang disampaikan diragukan kualitasnya, (4) Praktek fair 

business yang masih lemah, (5) Transparansi dan disclosure yang masih rendah, (6) 

Praktek manajemen risiko yang belum baik, dan (7) Perlindungan terhadap kreditur 

yang masih lemah.  

Hasil survei yang dilakukan oleh Coombes dan Watson (2000) yang menemukan 

bahwa investor mau memberi premium yang lebih tinggi, sebesar 27%, pada 

perusahaan di Indonesia yang menerapkan good corporate governance dibandingkan 

dengan premium pada perusahaan di negara – negara Asia yang lain, juga menunjukkan 

bahwa praktek corporate governance di Indonesia adalah yang paling buruk di Asia. 

Sementara itu La Porta, de Silaneas, dan Shleifer (1998), menemukan bahwa aturan 

perlindungan terhadap pemegang saham minoritas di Indonesia tidak terlalu jelek 

(mendapat nilai 2 dari range skor 0-4), namun dalam pelaksanaan hukum, Indonesia 

termasuk yang paling buruk.  

Melihat keterkaitan antara masalah agensi dan corporate governance tersebut, 

nampaknya efektifitas mekanisme pengurang masalah agensi akan dipengaruhi oleh 

bagaimana praktek corporate governance di masing – masing perusahaan. Penelitian 

ini mencoba untuk mengidentifikasi lebih dalam pengukuran corporate governance dan 

kinerja perusahaan asuransi secara khusus, yang ditentukan oleh mekanisme corporate 

governance perusahaan seperti Mekanisme Pemantauan Kepemilikan, Mekanisme 

Pemantauan Pengendalian Internal, Mekanisme Pemantauan Regulator, dan Mekanisme 

Pemantauan Pengungkapan.  

Penelitian ini pada dasarmya merupakan kelanjutan dari penelitian-penelitian 

yang telah dilakukan sebelumnya yang dilakukan Kleper dan Love (2002) dan Adams 

dan Santos (2006) yang mengukur corporate governance dan kinerja perusahaan 

melalui ROA dan Tobin’s Q. Adapun fokus dari penelitian ini adalah menganalisis 

pengaruh mekanisme corporate governance terhadap kinerja perusahaan yang 
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diproksikan pada return on asset perusahaan. Objek penelitian ini adalah perusahaan 

asuransi yang terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2006-2010. Dengan menggunakan 

data berdasarkan laporan tahunan perusahaan. Perbedaan penelitian ini terletak pada (1) 

periode pengamatan; (2) objek penelitian; (3) Penelitian ini lebih memfokuskan pada 

mekanisme corporate governance khususnya pengendalian internal perusahaan; (4) 

pengukuran terhadap kinerja perusahaan menggunakan ROA. ROA digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan operasi dengan 

total aktiva yang ada. Tinggi rendahnya ROA mengindikasikan seberapa besar efisinsi 

penggunaan modal dan turun naik pendapatan (Copeland dan Weston, 1994). 

Dari beberapa penelitian yang telah dilakukan, penerapan corporate governance 

yang baik dapat memberikan hubungan positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Melihat akan peranan corporate governance yang dikeluarkan oleh perusahaan 

berpengaruh, maka peneliti memberi judul  “PENGARUH MEKANISME 

CORPORATE GOVERNANCE TERHADAP RETURN ON ASSET  PADA 

PERUSAHAAN ASURANSI (Studi Pada Perusahaan Asuransi yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia Periode 2006 – 2010)” 

1.2 Perumusan Masalah 

Masalah agensi dan corporate governance merupakan dua hal yang saling terkait. 

Dalam konteks perusahaan, masalah agensi lebih menaruh perhatian pada hubungan 

antara manajer dengan pemegang saham yang tidak terlibat di manajemen, sedangkan 

corporate governance melihat hubungan antara manajer dan seluruh stakeholders 

perusahaan. Corporate governance memiliki prinsip adanya transparansi, keterbukaan 

dan pertanggungjawaban sehingga perusahaan yang memiliki good corporate 

governance semestinya akan dapat mengurangi masalah agensi.  Penelitian ini ingin 

mengetahui apakah baik buruknya corporate governance di suatu perusahaan akan 

mempengaruhi efektifitas suatu mekanisme pengurang masalah agensi.  

Berdasarkan uraian latar belakang tersebut, maka rumusan masalah yang diajukan 

dalam penelitian ini adalah apakah terdapat pengaruh yang signifikan mekanisme 

corporate governance perusahaan meliputi mekanisme pemantauan kepemilikan dan 

mekanisme pemantauan pengendalian internal terhadap kinerja perusahaan yang 
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diproksikan melalui ROA pada perusahaan asuransi yang terdaftar di BEI periode 

2006-2010 

1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1.3.1 Tujuan Penelitian 

Berkaitan dengan permasalahan yang dihadapi, maka penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis pengaruh mekanisme pemantauan kepemilikan dan mekanisme 

pemantauan pengendalian internal terhadap kinerja perusahaan ynag diproksikan pada 

ROA. 

1.3.2 Manfaat Penelitian 

 Penelitian ini juga diharapkan dapat bermanfaat bagi para akademisi, 

perusahaan, investor, serta pihak lain yang berkepentingan. Manfaat dari penelitian ini 

antara lain: 

1. Manfaat Akademis 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan oleh para akademisi sebagai bahan 

pembantu untuk penelitian selanjutnya dan juga memperdalam pembahasan materi 

akademis yang berhubungan dengan corporate governance dan  kinerja perusahaan. 

2. Manfaat Praktis 

Ada dua manfaat praktis yang diharapkan dalam penelitian ini, yaitu: (a) 

memberikan bukti empiris tentang pengaruh mekanisme corporate governance  

terhadap kinerja perusahaan dalam hal ini kinerja perusahaan diproksikan melalui ROA 

(b) memperkaya wawasan pengetahuan dalam bidang corporate governance, yaitu 

meningkatkan pemahaman lebih mendalam mengenai mekanisme corporate governance 

dalam memaksimalkan nilai perusahaan. 

 1.4 Batasan Penelitian 

 Menurut Creswell (2010) yang disebut batasan penelitian adalah level kajian 

dan penggunaan metodologi dalam penelitian. Oleh karena itu, batasan penelitian ini 

antara lain : 

1. Penelitian ini hanya mengkaji tentang pengaruh mekanisme corporate governance 

terhadap kinerja perusahaan asuransi yang go public diukur melalui ROA. 

2. Perusahaan-perusahaan asuransi yang dipilih pada penelitian ini adalah perusahaan 

asuransi yang terdaftar di BEI tahun 2006-2010 
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3. Metodologi yang digunakan dalam penelitian ini adalah kuantitatif dengan 

perhitungan metode regresi berganda. 

 

1.5 SISTEMATIKA PENULISAN 

Dalam sistematika penulisan akan diuraikan secara garis besar isi dari setiap bab, 

agar dapat memberikan sedikit gambaran mengenai isi skripsi ini diantaranya: 

Bab I : PENDAHULUAN 

Dalam bab ini diuraikan secara garis besar mengenai hal-hal yang akan dibahas 

dalam skripsi ini, yang meliputi latar belakang permasalahan, perumusan masalah, 

tujuan dan kegunaan penelitian, serta sistematika penulisan. 

Bab II : TINJAUAN PUSTAKA DAN KERANGKA TEORI 

Dalam bab ini diuraikan mengenai landasan teori yang memperkuat penelitian 

yang akan dilakukan,penelitian terdahulu dan kerangka teori 

BAB III : METODE PENELITIAN 

Dalam bab ketiga akan diuraikan mengenai metode penelitian yang digunakan 

dalam penyusunan skripsi ini. Sub bab dari metode penelitian ini adalah variabel 

penelitian dan definisi operasional variabel, populasi dan sampel, jenis dan sumber 

data, metode pengumpulan data, dan metode analisis data. 

Bab IV : ANALISIS PENGARUH MEKANISME CORPORATE GOVERNANCE 

TERHADAP ROA PADA PERUSAHAAN ASURANSI 

Dalam bab ini dijelaskan mengenai hasil penelitian yang membahas mengenai 

deskripsi objek penelitian, analisis data serta pembahasan hasil penelitian dan 

interpretasi hasil 
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Bab V : KESIMPULAN DAN SARAN 

Bab terakhir ini berisi kesimpulan dari hasil keseluruhan penelitian yang telah 

dilakukan, keterbatasan yang ada dalam penelitian, dan saran-saran perbaikan yang 

diharapkan dapat bermanfaat bagi penelitian selanjutnya. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA DAN KERANGKA TEORI 

2.1 Tinjauan Pustaka 

Adams dan Santos (2006) meneliti hubungan antara pemisahan struktur 

kepemilikan (orang dalam dan pengendali/kontrol) dengan kinerja perusahaan yang 

diukur dengan Tobin’s Q. Sampel yang digunakan adalah institusi perbankan. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa ada hubungan yang signifikan positif secara lintang 

waktu (cross-sectional) antara kepemilikan dengan nilai perusahaan. Penelitian Adams 

dan Santos bertolak belakang dengan keyakinan bahwa kontrol manajerial merugikan 

secara alami.  

Klapper dan Love (2002) menemukan adanya hubungan positif antara corporate 

governance dengan kinerja perusahaan yang diukur dengan return on assets (ROA) dan 

Tobin’s Q. Penemuan penting lainnya adalah bahwa penerapan corporate governance di 

tingkat perusahaan lebih memiliki arti dalam negara berkembang dibandingkan dalam 

negara maju. Hal tersebut menunjukan bahwa perusahaan yang menerapkan corporate 

governance yang baik akan memperoleh manfaat yang lebih besar di negara-negara 

yang lingkungan hukumnya buruk. 

Irmala Sari (2010) Mengukur corporate governance perusahaan dan kinerja 

dalam sektor perbankan yang secara khusus menentukan mekanisme corporate 

governance perusahaan. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah struktur kepemilikan yang terdiri dari kepemilikan pemegang saham pengendali, 

kepemilikan asing, kepemilikan pemerintah; ukuran direksi; ukuran dewan komisaris; 

komisaris independen; CAR dan auditor eksternal Big. Sampel dari penelitian ini 

adalah perusahaan perbankan umum yang berada di Indonesia yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2006-2008. Data penelitian ini berasal dari laporan 

tahunan Bank (annual report) periode 2006-2008 yang didapat dari Bursa Efek 

Indonesia, Direktori Perbankan Indonesia, Indonesian Capital Market Directory 

(ICMD). Metode analisis yang digunakan adalah regresi linear berganda sesuai dengan 

tujuan penelitian yang menganalisis pengaruh variabel independen terhadap variabel 

dependen. Metode purposive sampling digunakan untuk menentukan sampel pilihan. 

Dari metode ini, didapatkan 22 sampel bank umum 
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Hasil analisis menemukan bahwa Mekanisme Pemantauan Kepemilikan 

menunjukan hubungan yang tidak signifikan terhadap kinerja perbankan. Kedua, 

Mekanisme Pemantauan Pengendalian Internal menujukan hubungan yang negatif 

signifikan terhadap kinerja perbankan kecuali hanya satu ukuran direksi yang 

menujukan hubungan yang positif namun tidak signifikan. Ketiga, Mekanisme 

Pemantauan Regulator melalui persyaratan cadangan dan atau Rasio Kecukupan Modal 

(CAR) menunjukan hubungan yang positif signifikan terhadap kinerja perbankan. 

Keempat, Mekanisme Pemantauan Pengungkapan melalui auditor eksternal Big 4 

menunjukan hubungan yang positif signifikan terhadap kinerja perbankan. Perbedaan 

dengan penelitian yang penulis lakukan adalah penelitian yang penulis lakukan 

berfokus pada mekanisme corporate governance terutama pengendalian internal, 

penelitian menggunakan sampel perusahaan Asuransi yang berada di Indonesia yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), Indonesian Capital Market Directory (ICMD). 

Alpin Multiandi (2010) menganalisis hubungan nilai Corporate governance 

dengan variabel pengurang agency cost. Dalam penelitian ini digunakan total sampling 

yang terdiri atas sampel 13 perusahaan yang memiliki data dewan komisaris 

independen, data kepemilikan saham besar intitusional, data laporan keuangan yang 

diperlukan untuk mencari debt ratio dan deviden pay out.  Dari penelitian ini dapat 

diketahui bahwa hubungan nilai Corporate governance ditemukan memiliki hubungan 

positif dan signifikan dengan dewan komisaris independen.  Yang kedua yaitu 

hubungan nilai Corporate governance ditemukan tidak memiliki hubungan signifikan 

dan hubungan korelasi yang sangat rendah dengan kepemilikan saham besar.  Ketiga 

yaitu hubungan nilai Corporate governance ditemukan tidak memiliki hubungan 

signifikan dan hubungan korelasi yang sangat rendah dengan bonding dan hutang (porsi 

hutang perusahaan). Dan yang terakhir yaitu hubungan nilai Corporate governance 

ditemukan tidak memiliki hubungan signifikan dan hubungan korelasi yang sangat 

rendah dengan bonding dan dividen (dividen pay out ratio). Perbedaan dengan 

penelitian yang penulis lakukan adalah penelitian yang penulis lakukan berfokus pada 

mekanisme corporate governance terutama pengendalian internal, penelitian 

menggunakan sampel perusahaan Asuransi 

Iwan Ridwan (2005) menganalisis besar pengaruh dari penerapan prinsip-

prinsip Good Corporate governance (GCG) terhadap kinerja usaha yang diukur dengan 
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konsep balanced Scored Card Pada PT PNM ( Persero), menggunakan metode survei 

dengan instrumen kuesioner yang disebarkan kepada sejumlah jajaran manajemen 

perusahaan dengan jumlah 38 responden.  Tanggapan responden terhadap kinerja 

perusahaan yang diukur dengan menggunakan konsep Balanced Scorecard adalah 

sebagai berikut : (1) Rasponden Memberikan tanggapan terhadap keuangan perusahaan 

dalam kondisi cukup baik. (2) responden menilai kinerja perusahaan berdasarkan 

perspektif pelanggan sudah berjalan cukup baik. (3) responden menilai kinerja 

perusahaan berdasarkan perspektif internal bisnis proses sudah berjalan cukup baik (4) 

Responden menilai kinerja perusahaan berdasarkan perspektif  pertumbuhan dan 

pembelajaran sudah berjalan dengan baik.  Berdasarkan hasil penelitian diatas 

pelaksanaan GCG pada PT PNM (persero) Sudah berjalan dengan baik dengan adanya 

komitmen dari Direksi, Komisaris, Dan manajemen PNM. Perbedaan dengan penelitian 

yang penulis lakukan adalah penelitian yang penulis lakukan menggunakan ROA 

sebagai dependen variabel, penelitian menggunakan sampel perusahaan Asuransi yang 

berada di Indonesia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), Indonesian Capital 

Market Directory (ICMD). 

Tabel 2.1 

Ringkasan Penelitian Terdahulu Tentang Corporate Governance 

No Pengkaji, Judul dan 
Tahun Publikasi 

Kajian 

Fokus Kajian Variabel dan 
Dimensi 

Temuan 

1 Klapper dan Love 
Corporate 
Governance, 
Investor Protection 
and Performance in 
Emerging Markets 
(2002) 

Mengukur corporate 
governance  dan kinerja 
perusahaan melalui ROA 
dan Tobin’s Q 

Corporate 
Governance, 
Return on 
Assets (ROA) 
dan Tobin’s Q) 

Adanya hubungan 
positif antara 
corporate 
governance dengan 
kinerja perusahaan 
yang diukur 
dengan return on 
assets (ROA) 
dan Tobin’s Q 

2 Irmala Sari  
Pengaruh 
Mekanisme Good 
Corporate 
Governance 
Terhadap Kinerja 
Perbankan 
Nasional  
(2010) 

Mengukur corporate 
governance perusahaan 
dan kinerja dalam sektor 
perbankan yang secara 
khusus menentukan 
mekanisme corporate 
governance perusahaan 

Variabel:  
struktur 
kepemilikan 

Mekanisme 
Pemantauan 
Kepemilikan 
menunjukan 
hubungan yang tidak 
signifikan terhadap 
kinerja perbankan 
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3 Alpin Multiandi 
Analisis Hubungan 
Nilai Corporate 
Governance dengan 
variable pengurang 
agency Cost 
Periode 2009 
 (2010)  
 
 
 
 

menganalisis hubungan 
nilai Corporate 
governance dengan 
variabel pengurang 
agency cost   

Variabel:  
dewan 
komisaris 
independen, 
data 
kepemilikan 
saham besar 
intitusional, 
data laporan 
keuangan 

hubungan nilai 
Corporate 
governance 
ditemukan memiliki 
hubungan positif dan 
signifikan dengan 
dewan komisaris 
independen  

4 Iwan Ridwan  
Pengaruh 
Penerapan Good 
Corporate 
Governance 
terhadap Kinerja 
PT Permodalan 
Nasional Madani 
(Persero)  
(2005) 

menganalisis besar 
pengaruh dari penerapan 
prinsip-prinsip Good 
Corporate governance 
(GCG) terhadap kinerja 
usahan yang diukur 
dengan konsep balanced 
Scored Card 

Kinerja 
perusahaan, 
direksi, dewan 
komisaris, 
manajemen 

pelaksanaan GCG 
pada PT PNM 
(persero) Sudah 
berjalan dengan baik 
dengan adanya 
komitmen dari 
Direksi, Komisaris, 
Dan manajemen 

5 Vincent aebi, 
Sabato dan schmid  

Risk management, 
Corporate 
governance,and 
bank performance 
in the financial 
crisis 

(2011) 

Meneliti hubungan 
antara manajemen resiko 
dengan mekanisme 
corporate governance 

Variabel : 

CEO 
ownership, 
board size, 
board 
independence 

Terdapat hubungan 
yang tidak signifikan 
antara corporate 
governance dengan 
kinerja Bank saat 
krisis 

6 Adams dan Santos 
(2006) 

Identifying the 
Effect of 
Managerial Control 
on Firm 
Performance 

Meneliti hubungan 
antara pemisahan 
struktur kepemilikan 
(orang dalam dan 
pengendali/kontrol) 
dengan kinerja 
perusahaan yang diukur 
dengan Tobin’s Q 

Variabel 
Independen: 

Inside 
ownership and 
control 

Variabel 
Dependen: 

Firm 
performance 
(Tobin’s Q dan 
ROA) 

Variabel 
Kontrol: 

Firm size, 
rasio modal 

Terdapat hubungan 
yang signifikan 
positif secara lintang 
waktu (cross-
sectional) antara 
kepemilikan dengan 
nilai perusahaan.. 
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 Sumber : Dari berbagai sumber 

  2.2      Kerangka Teori 

2.2.1  Corporate Governance 

Sebenarnya konsep corporate governance bukanlah sesuatu yang baru, karena 

konsep ini telah ada dan berkembang sejak konsep korporasi mulai diperkenalkan di 

Inggris di sekitar pertengahan abad XIX (Solomon & Solomon, 2004). Teori korporasi 

pertama yang dikatakan sebagai teori induk dari berbagai teori mengenai korporasi 

adalah Equity Theory. Teori ini kemudian menurunkan berbagai teori lainnya, antara 

Entity Theory yang kemudian menurunkan pula Agency Theory yang menjelaskan 

bagaimana hubungan kontraktual antara pihak pemilik perusahaan (principal) yang 

mendelegasikan pengambilan keputusan tertentu guna meningkatkan kesejahteraannya 

dengan pihak manajemen/pengelola (agent) yang menerima pendelegasian tersebut. 

Agency Theory inilah yang kemudian memberikan landasan model teoritis yang sangat 

berpengaruh terhadap konsep good corporate governance (Azhar Maksum, 2005). 

Kemudian konsep ini menjadi sangat populer dan bahkan dapat dikatakan telah menjadi 

isu sentral bagi kalangan pelaku usaha, pemerintah dan juga pihak-pihak lainnya. 

Cadbury committee (1991) dalam Siswanto & Aldridge, (2005), corporate 

governance dapat didefinisikan sebagai, "seperangkat peraturan yang mengatur 

hubungan antara pemegang saham, pengurus (pengelola) perusahaan, pihak kreditur, 

pemerintah, karyawan serta para pemegang kepentingan intern dan ekstern lainnya 

yang berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban mereka, atau dengan kata lain suatu 

sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan." Tujuan corporate governance 

adalah "untuk menciptakan nilai tambah bagi semua pihak yang berkepentingan 

(stakeholders)." Selanjutnya difinisi corporete governance menurut Australian Stock 

Exchange (ASX) dalam (Siswanto & Aldridge, 2005), 

“Corporate governance is the system by which companies are directed and 
managed. It influences how the objectives of the company set and achieved, how risk is 
monitored and assessed, and how performance is optimized.”  

terhadap aset 
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Sedangkan Corporate Governance menurut Solomon dan Solomon dalam 

(Siswanto & Aldridge 2005), yang mengatur hubungan antara perusahaan (diwakili 

oleh Board of Directors) dengan pemegang saham. Corporate Governance juga 

mengatur hubungan dan pertanggungjawaban atau akuntabilitas perusahaan kepada 

seluruh anggota the stakeholders non pemegang saham. 

Pentingnya peran GCG dalam kemajuan perusahaan membuat topik tentang 

GCG sering dijadikan bahan penelitian . walaupun ada beberapa penelitian yang telah 

dilakukan yang berhubungan dengan GCG namun topik GCG masih hangat untuk di 

angkat sebagai bahan penelitian.  Thomas S. Kaihatu (2006) meneliti Penerapan Good 

Corporate Govenance di Indonesia dalam jurnalnya membuktikan bahwa manajemen 

tidak cukup hanya memastikan bahwa proses pengelolaan manajemen berjalan dengan 

efisien. Diperlukan instrumen baru, Good Corporate governance (GCG) untuk 

memastikan bahwa manajemen berjalan dengan baik. Ada dua hal yang ditekankan 

dalam konsep ini, pertama, pentingnya hak pemegang saham untuk memperoleh 

informasi dengan benar dan tepat pada waktunya dan, kedua, kewajiban perusahaan 

untuk melakukan pengungkapan (disclosure) secara akurat, tepat waktu, dan transparan 

terhadap semua informasi kinerja perusahaan, kepemilikan, dan stakeholder. Dari 

berbagai hasil pengkajian yang dilakukan oleh berbagai lembaga riset independen 

nasional dan internasional, menunjukkan rendahnya pemahaman terhadap arti penting 

dan strategisnya penerapan prinsip-prinsip GCG oleh pelaku bisnis di Indonesia. Selain 

itu, budaya organisasi turut mempengaruhi penerapan GCG di Indonesia. 

Dari berbagai hasil penelitian lembaga independen menunjukkan bahwa 

pelaksanan Corporate governance di Indonesia masih sangat rendah, hal ini terutama 

disebabkan oleh kenyataan bahwa perusahaan-perusahaan di Indonesia belum 

sepenuhnya memiliki Corporate Culture sebagai inti dari Corporate Governance. 

Pemahaman tersebut membuka wawasan bahwa korporat kita belum dikelola secara 

benar, atau dengan kata lain, korporat kita belum menjalankan governansi.  

Good Corporate governance (GCG) secara definitif merupakan sistem yang 

mengatur dan mengendalikan perusahaan yang menciptakan nilai tambah (value added) 

untuk semua stakeholder (Monks,2003). Ada dua hal yang ditekankan dalam konsep 
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ini, pertama, pentingnya hak pemegang saham untuk memperoleh informasi dengan 

benar dan tepat pada waktunya dan, kedua, kewajiban perusahaan untuk melakukan 

pengungkapan (disclosure) secara akurat, tepat waktu, transparan terhadap semua 

informasi kinerja perusahaan, kepemilikan, dan stakeholder. 

Esensi dari Corporate governance adalah peningkatan kinerja perusahaan 

melalui supervisi atau pemantauan kinerja manajemen dan adanya akuntabilitas 

manajemen terhadap pemangku kepentingan lainnya, berdasarkan kerangka aturan dan 

peraturan yang berlaku. 

2.2.2  Tahap-tahap penerapan GCG 

Dalam pelaksanaan penerapan GCG di perusahaan adalah penting bagi 

perusahaan untuk melakukan pentahapan yang cermat berdasarkan analisis atas situasi 

dan kondisi perusahaan, dan tingkat kesiapannya, sehingga penerapan GCG dapat 

berjalan lancar dan mendapatkan dukungan dari seluruh unsur di dalam perusahaan. 

Pada umumnya perusahaan-perusahaan yang telah berhasil dalam menerapkan GCG 

menggunakan pentahapan berikut (Chinn, 2000; Shaw,2003). 

1) Tahap Persiapan 

Tahap ini terdiri atas 3 langkah utama: 1) awareness building, 2) GCG 

assessment, dan 3) GCG manual building. Awareness building merupakan langkah 

awal untuk membangun kesadaran mengenai arti penting GCG dan komitmen bersama 

dalam penerapannya. Upaya ini dapat dilakukan dengan meminta bantuan tenaga ahli 

independen dari luar perusahaan. Bentuk kegiatan dapat dilakukan melalui seminar, 

lokakarya, dan diskusi kelompok. GCG Assessment merupakan upaya untuk mengukur 

atau lebih tepatnya memetakan kondisi perusahaan dalam penetapan GCG saat ini. 

Langkah ini perlu guna memastikan titik awal level penerapan GCG dan untuk 

mengidentifikasi langkah-langkah yang tepat guna mempersiapkan infrastruktur dan 

struktur perusahaan yang kondusif bagi penerapan GCG secara efektif. Dengan kata 

lain, GCG assessment dibutuhkan untuk mengidentifikasi aspek-aspek  apa yang perlu 

mendapatkan perhatian terlebih dahulu, dan langkah-langkah apa yang dapat diambil 

untuk mewujudkannya. GCG manual building, adalah langkah berikut setelah GCG 
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assessment dilakukan. Berdasarkan hasil pemetaan tingkat kesiapan perusahaan dan 

upaya identifikasi prioritas penerapannya, penyusunan manual atau pedoman 

implementasi GCG dapat disusun. Penyusunan manual dapat dilakukan dengan bantuan 

tenaga ahli independen dari luar perusahaan. Manual ini dapat dibedakan antara manual 

untuk organ-organ perusahaan dan manual untuk keseluruhan anggota perusahaan, 

mencakup berbagai aspek seperti: 

• Kebijakan GCG perusahaan 

• Pedoman GCG bagi organ-organ perusahaan 

• Pedoman perilaku 

• Audit commitee charter 

• Kebijakan disclosure dan transparansi 

• Kebijakan dan kerangka manajemen resiko 

• Roadmap implementasi 

2) Tahap Implementasi  

Setelah perusahaan memiliki GCG manual, langkah selanjutnya adalah memulai 

implementasi diperusahaan. Tahap ini terdiri atas 3 langkah utama yakni: 

a. Sosialisasi, diperlukan untuk memperkenalkan kepada seluruh perusahaan 

berbagai aspek yang terkait dengan implementasi GCG khususnya mengenai 

pedoman penerapan GCG. Upaya sosialisasi perlu dilakukan dengan suatu tim 

khusus yang dibentuk untuk itu, langsung berada di bawah pengawasan direktur 

utama atau salah satu direktur yang ditunjuk sebagai GCG champion di 

perusahaan. 

b. Implementasi, yaitu kegiatan yang dilakukan sejalan dengan pedoman GCG 

yang ada, berdasar roadmap yang telah disusun. Implementasi harus bersifat top 

down approach yang melibatkan dewan komisaris dan direksi perusahaan. 

Implementasi hendaknya mencakup pula upaya manajemen perubahan (change 

management) guna mengawal proses perubahan yang ditimbulkan oleh 

implementasi GCG. 

c. Internalisasi, yaitu tahap jangka panjang dalam implementasi. Internalisasi 

mencakup upaya-upaya untuk memperkenalkan GCG di dalam seluruh proses 
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bisnis perusahaan kerja, dan berbagai peraturan perusahaan. Dengan upaya ini 

dapat dipastikan bahwa penerapan GCG bukan sekedar dipermukaan atau 

sekedar suatu kepatuhan yang bersifat superficial, tetapi benar-benar tercermin 

dalam seluruh aktivitas perusahaan. 

 

3) Tahap Evaluasi 

Tahap evaluasi adalah tahap yang perlu dilakukan secara teratur dari waktu ke 

waktu untuk mengukur sejauh mana efektivitas penerapan GCG telah dilakukan dengan 

meminta pihak independen melakukan audit implementasi dan scoring atas praktik 

GCG yang ada. Terdapat banyak perusahaan konsultan yang dapat memberikan jasa 

audit yang demikian, dan di Indonesia ada beberapa perusahaan yang melakukan 

scoring. Evaluasi dalam bentuk assessment, audit atau scoring juga dapat dilakukan 

secara mandat misalnya seperti yang diterapkan dilingkungan BUMN. Evaluasi dapat 

membantu perusahaan memetakan kembali kondisi dan situasi serta pencapaian 

perusahaan dalam implementasi GCG sehingga dapat mengupayakan perbaikan-

perbaikan yang perlu berdasarkan rekomendasi yang diberikan. 

Keberhasilan penerapan GCG juga memiliki prasyarat tersendiri. Ada dua faktor 

yang memegang peranan, yakni faktor eksternal dan internal. 

1)  Faktor Eksternal 

Yang dimaksud faktor eksternal adalah beberapa faktor yang berasal dari luar 

perusahaan yang sangat mempengaruhi keberhasilan penerapan GCG. Diantaranya: 

a. Terdapatnya sistem hukum yang baik sehingga mampu menjamin berlakunya 

supremasi hukum yang konsisten dan efektif. 

b. Dukungan pelaksanaan GCG dari sektor publik/lembaga pemerintahan yang 

diharapkan dapat pula melaksanakan good governance dan clean governance 

yang sebenarnya. 

c. Terdapatnya contoh pelaksanaan GCG yang tepat (best practices) yang dapat 

menjadi standar pelaksanaan GCG yang efektif dan professional. Dengan kata 

lain semacam brenchmark (acuan) 
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d. Terbangunnya sistem tata nilai sosial yang mendukung penerapan GCG di 

masyarakat. Ini penting karena melalui sistem ini diharapkan timbul partisipasi 

aktif berbagai kalangan masyarakat untuk mendukung aplikasi serta sosialisasi 

GCG secara sukarela. 

e. Hal lain yang tidak kalah pentingnya sebagai prasyarat keberhasilan 

implementasi GCG terutama di Indonesia adalah adanya semangat anti korupsi 

yang berkembang di lingkungan publik dimana perusahaan 

beroperasi disertai perbaikan masalah kualitas pendidikan dan perluasan 

peluang kerja. Bahkan dapat dikatakan bahwa perbaikan lingkungan publik sangat 

mempengaruhi kualitas dan rating perusahaan dalam implementasi GCG 

2)  Faktor Internal 

Maksud faktor internal adalah pendorong keberhasilan pelaksanan praktek GCG 

yang berasal dari dalam perusahaan. Beberapa faktor yang dimaksud antara lain: 

a. Terdapatnya budaya perusahaan (corporate culture) yang mendukung 

penerapan GCG dalam mekanisme serta sistem kerja manajemen di 

perusahaan 

b. Berbagai peraturan dan kebijakan yang dikeluarkan perusahaan mengacu pada 

penerapan nilai-nilai GCG 

c. Manajemen pengendalian risiko perusahaan juga didasarkan pada kaidah-

kaidah standar GCG 

d. Terdapatnya sistem audit (pemeriksaan) yang efektif dalam perusahaan untuk 

menghindari setiap penyimpangan yang mungkin akan terjadi. 

e. Adanya keterbukaan informasi bagi publik untuk mampu memahami setiap 

gerak dan langkah manajemen dalam perusahaan sehingga kalangan publik 

dapat memahami dan mengikuti setiap derap langkah perkembangan dan 

dinamika perusahaan dari waktu ke waktu 

Definisi tentang Corporate governance secara substansial memiliki perbedaan 

dimana definisi itu diterapkan. Istilah “Corporate Governance” pertama kali 

diperkenalkan Cadburry Committee tahun 1992 dalam laporan yang dikenal Cadbury 

Pengaruh mekanisme..., Muhammad Fauzi Aliansyah, FISIP UI, 2012



20 
 

Universitas Indonesia   ���������������������
 

Report.  Laporan ini sebagai titik balik yang menentukan bagi praktik Corporate 

governance diseluruh dunia (Sedarmayanti, 2007, hal.53).  untuk lebih jelasnya berikut 

penjelasan  Corporate governance menurut Cadbury Report  “... the system by which 

organizations are directed and controlled.” Yang dapat diartikan “suatu sistem yang 

berfungsi untuk mengarahkan dan mengendalikan organisasi.” Dan dilanjutkan dengan 

A set of rules that define the relationship between shareholders, managers, creditors, 

the goverment, employees and other internal and external stakeholders in respect their 

rights and responsibilities.” Yang berarti “seperangkat aturan yang menghubungkan 

antara pemegang saham, manajer, kreditur, pemerintah, karyawan dan pihak-pihak 

yang berkepentingan lainnya baik internal maupun eksternal sehubungan dengan hak 

dan kewajiban nya.  

Selain dari yang  disebutkan menurut cadbury report, hal serupa mengenai 

Corporate governance dikemukakan oleh Organization for Economic Cooperation and 

Development (OECD), Corporate governance : “the structure through which 

shareholders, directors, managers set of the board objectives and monitoring 

performance.” Dan dapat diartikan “struktur dimana para pemegang saham, komisaris, 

dan manajer menyusun tujuan-tujuan perusahaan dan sarana untuk mencapai tujuan 

tersebut serta mengawasi kinerjanya.” 

Terdapat banyak definisi tentang CG yang pendefinisiannya dipengaruhi oleh 

teori yang melandasinya.  Perusahaan/korporasi dapat dipandang dari dua teori, yaitu 

(a) teori pemegang saham (shareholding theory), dan (b) teori stakeholder 

(stakeholding theory). Shareholding theory mangatakan bahwa perusahaan didirikan 

dan dijalankan untuk tujuan memaksimumkan kesejahteraan pemilik/pemegang saham 

sebagai akibat dari investasi yang dilakukannya. Shareholding theory ini sering disebut 

sebagai teori korporasi klasik yang sudah diperkenalkan oleh Adam Smith pada tahun 

1776. Definisi CG yang berdasar pada shareholding theory diberikan oleh Monks dan 

Minow (1995) yaitu hubungan berbagai partisipan (pemilik/investor dan manajemen) 

dalam menentukan arah dan kinerja korporasi. Definisi lain diajukan oleh Shleifer dan 

Vishny (1997) yang menyebutkan bahwa CG sebagai cara atau mekanisme untuk 

meyakinkan para pemilik modal dalam memperoleh hasil (return) yang sesuai dengan 

investasi yang ditanamkan. 
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Stakeholding theory, diperkenalkan oleh Freeman (1984), menyatakan bahwa 

perusahaan adalah organ yang berhubungan dengan pihak lain yang berkepentingan, 

baik yang ada di dalam maupun di luar perusahaan. Definisi stakeholder ini termasuk 

karyawan, pelanggan, kreditur, suplier, dan masyarakat sekitar dimana perusahaan 

tersebut beroperasi.  

Beberapa institusi Indonesia mengajukan definisi CG, antara lain oleh FCGI 

(Forum for Corporate governance in Indonesia 2000) yang mendefinisikan CG sama 

seperti Cadbury Committee. The Indonesian Institute for Corporate governance atau 

IICG (2000) mendefinisikan CG sebagai proses dan struktur yang diterapkan dalam 

menjalankan perusahaan, dengan tujuan utama meningkatkan nilai pemegang saham 

dalam jangka panjang, dengan tetap memperhatikan kepentingan stakeholder yang lain. 

Pengertian lain CG menurut Surat Keputusan Menteri Negara/Kepala Badan 

Penanaman Modal dan Pembinaan BUMN No. 23/M PM/BUMN/2000 tentang 

Pengembangan Praktik GCG dalam Perusahaan Perseroan (PERSERO), Good 

Corporate governance adalah prinsip korporasi yang sehat yang perlu diterapkan dalam 

pengelolaan perusahaan yang dilaksanakan semata-mata demi menjaga kepentingan 

perusahaan dalam rangka mencapai maksud dan tujuan perusahaan. Berdasarkan 

definisi-definisi tersebut, nampak dengan jelas bahwa CG merupakan upaya yang 

dilakukan oleh semua pihak yang berkepentingan dengan perusahaan untuk 

menjalankan usahanya secara baik sesuai dengan hak dan kewajibannya masing-

masing. 

2.2.3  Prinsip Dasar Good Corporate Governance 

Tujuan GCG pada intinya adalah menciptakaan nilai tambah bagi semua pihak 

yang berkepentingan. Pihak-pihak tersebut adalah pihak internal yang meliputi dewan 

komisaris, direksi, karyawan, dan pihak eksternal yang meliputi investor, kreditur, 

pemerintah, masyarakat dan pihak–pihak lain yang berkepentingan (stakeholders). 

Dalam praktiknya CG berbeda di setiap negara dan perusahaan karena berkaitan dengan 

sistem ekonomi, hukum, struktur kepemilikan, sosial dan budaya. Perbedaan praktik ini 

menimbulkan beberapa versi yang menyangkut prinsip-prinsip CG, namun pada 

dasarnya mempunyai banyak kesamaan.  
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Menurut Cadbury Report (1992), prinsip utama GCG adalah: keterbukaan, 

integritas dan akuntabilitas. Sedangkan menurut Organization for Economic 

Corporation and Development atau OECD, prinsip dasar GCG adalah: kewajaran 

(fairness), akuntabilitas (accountability), transparansi (transparency), dan 

responsibilitas (responsibility). Prinsip-prinsip tersebut digunakan untuk mengukur 

seberapa jauh GCG telah diterapkan dalam perusahaan 

Gambar 2.1 di bawah ini menunjukkan empat prinsip dasar Good Corporate 

Governance. 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber : Sedarmayanti, 2007, hal.55 

Penjelasan ke empat prinsip dasar di atas adalah sebagai berikut: 

1) Kewajaran (fairness) 

Prinsip kewajaran menekankan pada adanya perlakuan dan jaminan hak-hak yang 

sama kepada pemegang saham minoritas maupun mayoritas, termasuk hak-hak 

pemegang saham asing serta investor lainnya. Praktik kewajaran juga mencakup adanya 

sistem hukum dan peraturan serta penegakannya yang jelas dan berlaku bagi semua 

pihak. Hal ini penting untuk melindungi kepentingan pemegang saham dari praktik 

kecurangan (fraud) dan praktik-praktik insider trading yang dilakukan oleh 

agen/manajer. Prinsip kewajaran ini dimaksudkan untuk mengatasi masalah yang 

 

GCG
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timbul dari adanya hubungan kontrak antara pemilik dan manajer karena diantara kedua 

pihak tersebut memiliki kepentingan yang berbeda (conflict of interest). 

2) Akuntabilitas (accountability) 

 Prinsip akuntabilitas berhubungan dengan adanya sistem yang mengendalikan 

hubungan antara unit-unit pengawasan yang ada di perusahaan. Akuntabilitas 

dilaksanakan dengan adanya dewan komisaris dan direksi independen, dan komite 

audit. Akuntabilitas diperlukan sebagai salah satu solusi mengatasi Agency Problem 

yang timbul antara pemegang saham dan direksi serta pengendaliannya oleh komisaris. 

Praktik-praktik yang diharapkan muncul dalam menerapkan akuntabilitas diantaranya 

pemberdayaan dewan komisaris untuk melakukan monitoring, evaluasi, dan 

pengendalian terhadap manajemen guna memberikan jaminan perlindungan kepada 

pemegang saham dan pembatasan kekuasaan yang jelas di jajaran direksi. 

3) Transparansi (transparency)  

Prinsip dasar transparansi berhubungan dengan kualitas informasi yang disajikan 

oleh perusahaan. Kepercayaan investor akan sangat tergantung dengan kualitas 

informasi yang disampaikan perusahaan. Oleh karena itu perusahaan dituntut untuk 

menyediakan informasi yang jelas, akurat, tepat waktu dan dapat dibandingkan dengan 

indikator-indikator yang sarna. Prinsip ini diwujudkan antara lain dengan 

mengembangkan sistem akuntansi yang berbasiskan standar akuntansi dan best 

practices yang menjamin adanya laporan keuangan dan pengungkapan yang 

berkualitas, mengembangkan teknologi informasi dan sistem informasi akuntansi 

manajemen untuk menjamin adanya pengukuran kinerja yang memadai dan proses 

pengambilan keputusan yang efektif oleh dewan komisaris dan direksi. 

4) Responsibilitas (responsibility) 

Prinsip responsibilitas berhubungan dengan peran pemegang saham yang harus 

diakui sebagaimana ditetapkan oleh hukum dan kerja sama yang aktif antara 

perusahaan serta pemegang kepentingan dalam menciptakan kekayaan, lapangan kerja 

dan perusahaan yang sehat dari aspek keuangan. 
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2.2.4 Struktur Corporate governance  

Struktur didefinisikan sebagai satu cara bagaimana aktivitas dalam organisasi 

dibagi, diorganisir, dan dikoordanasi (Stoner, Freeman, dan Gilbert, 1995). Struktur 

governance, dapat diartikan sebagai suatu kerangka dalam organisasi untuk 

menerapkan berbagai prinsip governance sehingga prinsip tersebut dapat dibagi, 

dijalankan serta dikendalikan. Secara spesifik, struktur governance harus didesain untuk 

mendukung jalannya aktivitas organisasi secara bertanggung jawab dan terkendali. 

Pada dasarnya struktur governance diatur oleh Undang-undang sebagai dasar 

legalitas berdirinya sebuah entitas. Misalnya dalam model Anglo-Saxon, struktur 

governance akan terdiri dari RUPS (Rapat Umum Pemegang Saham), Board of 

Directors (representasi dari para pemegang saham/pemilik), serta Executive managers 

(manajemen yang akan menjalankan aktivitas). Model Anglo-Saxon ini disebut dengan 

Single-board system yaitu struktur CG yang tidak memisahkan keanggotaan dewan 

komisaris dan direksi. Dalam sistem ini anggota dewan komisaris juga merangkap 

anggota direksi dan kedua dewan ini disebut sebagai board of directors. Perusahaan-

perusahaan di Inggris dan Amerika serta negara-negara lain umumnya berbasis single-

board system yang dipengaruhi langsung oleh model Anglo-Saxon. 
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  Gambar 2.2. Struktur Corporate governance Single-Board System (Anglo-Saxon 

Model) 
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Sumber : Tjager dkk (2003) dan Syakhroza (2005) 

Sedangkan untuk model Continental Europe, struktur governance terdiri dari 

RUPS, Dewan Komisaris, Dewan Direktur, dan Manajer Eksekutif (manajemen). 

Struktur semacam ini disebut Two-board system, yaitu struktur CG yang dengan tegas 

memisahkan keanggotaan dewan, yakni antara keanggotaan dewan komisaris sebagai 

pengawas dan direksi sebagai eksekutif perusahaan. 
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Bagan 2.3 Struktur Corporate Governance Model Dual-Board System (Continental 

Europe Model) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber : Tjager dkk (2003) dan Syakhroza (2005). 

Dalam model two-board system, RUPS (Rapat Umum Pemegang Saham) 

merupakan struktur tertinggi yang mengangkat dan memberhentikan dewan komisaris 

yang mewakili para pemegang saham untuk melakukan kontrol terhadap manajemen. 

Dewan komisaris membawahi langsung direksi dan mempunyai kewenangan untuk 

mengangkat dan memberhentikan direksi serta melakukan tugas pengawasan terhadap 

kegiatan direksi dalam menjalankan perusahaan. Posisi dewan komisaris dalam model 

ini relatif kuat terhadap direksi sehingga fungsi pengendalian/kontrol terhadap kegiatan 

manajemen dapat berjalan dengan efektif. . 

Perusahaan-perusahaan di Indonesia pada umumnya berbasis two- board system 

atau two-tier board system seperti kebanyakan perusahaan di Eropa (model Continental 

Europe). Hanya ada perbedaan dalam kedudukan dewan komisaris yang tidak langsung 

membawahi direksi. Hal ini sesuai dengan aturan yang ada dalam Undang-Undang 

Perseroan Terbatas tahun 1995 yang menyatakan bahwa anggota direksi diangkat dan 
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diberhentikan oleh RUPS (pasal 80 ayat 1 dan pasal 91 ayat 1), demikian juga anggota 

dewan komisaris diangkat dan diberhentikan oleh RUPS (pasal 95 ayat 1 dan pasal 101 

ayat 1). Dengan adanya struktur yang demikian, maka baik dewan komisaris maupun 

direksi bertanggungjawab terhadap RUPS (kedudukannya sejajar).  

Gambar 2.4 Struktur Corporate governance di Indonesia 

(Dual-Board System) 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber : Tjager dkk (2003) dan Syakhroza (2005). 

Dengan melihat posisi yang sejajar antara dewan komisaris dan direksi 

(manajemen) pada perusahaan–perusahaan di Indonesia, mengakibatkan kedudukan 

dewan komisaris di Indonesia tidak sekuat seperti dewan komisaris di Continental 

Europe karena dewan komisaris tidak berwenang mengangkat dan memberhentikan 

direksi. Direksi tidak harus bertanggungjawab terhadap dewan komisaris. Bila ditinjau 

dari perspektif good governance, kedududukan yang sejajar ini dapat mengakibatkan 

pelaksanaan fungsi pengendalian (control) berjalan kurang efektif karena bisa saja 

dewan komisaris dianggap oleh direksi sebagai partner kerja, bukan sebagai pengawas 

kerja direksi. Hal ini bisa menjadi salah satu hambatan untuk melaksanakan GCG pada 

perusahaan-perusahaan di Indonesia. Saran yang dapat diberikan adalah perlu ditinjau 

kembali Undang-undang Perseroan Terbatas, khususnya tentang pengaturan kembali 

adanya kedudukan yang sejajar antara dewan komisaris dan direksi. 
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2.2.5 Mekanisme Corporate Governance  

Mekanisme Corporate governance merupakan suatu aturan main, prosedur dan 

hubungan yang jelas antara pihak yang mengambil keputusan dengan pihak yang 

melakukan kontrol/pengawasan terhadap keputusan tersebut. Mekanisme governance 

diarahkan untuk menjamin dan mengawasi berjalannya sistem governance dalam 

sebuah organisasi (Walsh dan Seward, 1990). 

Walsh dan Seward (1990) menyatakan bahwa terdapat 2 mekanisme untuk 

membantu menyamakan perbedaan kepentingan antara pemegang saham dan manajer 

dalam rangka penerapan GCG, yaitu: (1) mekanisme pengendalian internal perusahaan, 

dan (2) mekanisme pengendalian eksternal berdasarkan pasar. 

Mekanisme pengendalian internal adalah pengendalian perusahaan yang 

dilakukan dengan membuat seperangkat aturan yang mengatur tentang mekanisme bagi 

hasil, baik yang berupa keuntungan, return maupun risiko-risiko yang disetujui oleh 

prinsipal dan agen. Salah satu pilihan mekanisme pengendalian internal untuk 

menyamakan kepentingan pemegang saham dan manajer adalah kontrak insentif jangka 

panjang (Walsh dan Seward, 1990; Jensen, 1993). Kontrak jangka panjang ini 

dilakukan dengan memberikan insentif pada menajer apabila nilai perusahaan atau 

kemakmuran pemegang saham meningkat, salah satunya dengan cara memberi 

kepemilikan saham kepada manajer (Jensen dan Meckling, 1976; Fama, 1980). Dengan 

demikian, manajer akan termotivasi untuk meningkatkan nilai peruahaan atau 

meningkatkan kemakmuran pemegang saham karena hal tersebut juga akan 

meningkatkan kekayaan manajer sendiri. 

Mekanisme pengendalian eksternal adalah pengendalian perusahaan yang 

dilakukan oleh pasar. Menurut teori pasar untuk pengendalian perusahaan (market for 

corporate control), pada saat diketahui bahwa manajemen berperilaku menguntungkan 

diri sendiri, kinerja perusahaan akan menurun yang direfleksikan oleh nilai saham 

perusahaan. Pada kondisi tersebut, kelompok menajer lain akan menggantikan manajer 

yang sedang memegang jabatan. Dengan demikian bekerjanya market for corporate 

control bisa menghambat tindakan menguntungkan diri manajer sendiri (Jensen dan 

Meckling, 1976). 
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Mekanisme pengendalian lain yang secara luas digunakan dan diharapkan dapat 

menyelaraskan tujuan prinsipal dan agen adalah mekanisme melalui pelaporan 

keuangan. Melalui laporan keuangan yang merupakan tanggung jawab manajer, 

pemilik dapat mengukur, menilai, sekaligus dapat mengawasi kinerja manajer untuk 

mengetahui sejauh mana menajer telah bertindak untuk meningkatkan kesejahteraan 

pemilik. Selain itu pemilik dapat memberikan kompensasi kepada manajer berdasarkan 

laporan keuangan. Laporan keuangan yang dibuat dengan berdasarkan angka-angka 

akuntansi diharapkan berperan besar dalam meminimalkan konflik antara berbagai 

pihak yang berkepentingan dalam perusahaan (Jensen dan Meckling, 1976; Watts dan 

Zimerman, 1986). Dalam penelitian Praptiningsih 2009 mengkaji mengenai mekanisme 

corporate governance perusahaan dalam mengukur kinerja perusahaan melalui 

Mekanisme Pemantauan Kepemilikan (Ownership), Mekanisme Pemantauan 

Pengendalian Internal, Mekansisme Pemantauan Regulator, dan Mekanisme 

Pemantauan Pengungkapan. 

2.2.5.1 Pengaruh Mekanisme Pemantauan Kepemilikan Terhadap Kinerja Perusahaan 

a. Pemantauan Kepemilikan Pemegang Saham Pengendali 

Konsentrasi kepemilikan pada segelintir pemegang saham (pemegang saham 

pengendali) membuat pelaksanaan monitoring terhadap pihak manajemen menjadi 

lebih mudah. Dengan terkonsentrasinya kepemilikan, pemegang saham mempunyai 

kemampuan untuk memainkan peranan dalam pengawasan manajemen, karena mereka 

mendapatkan kekuasaan melalui voting right. Adanya monitoring yang cukup tingi 

membuat manajer mempunyai derajat disretion yang rendah dalam mengambil 

keputusan-keputusan untuk menguntungkan dirinya. Hal ini akan mengurangi konflik 

keagenan dan dapat menyelaraskan kepentingan manajemen dan kepentingan 

pemegang saham, sehingga dapat meningkatkan kinerja perusahaan (Belkhir 2005). 

Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Shleifer dan Vishny 

(1986) menunjukan bahwa larger shareholders (pemegang saham pengendali) dapat 

lebih banyak melakukan monitoring terhadap pihak manajemen perusahaan dan 

meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian tersebut menunjukan bahwa ada 

hubungan yang signifikan antara konsentrasi kepemilikan dengan nilai perusahaan, 
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large shareholders dapat mengurangi freerider yang merupakan masalah bagi investor 

kecil sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Dengan demikian Pemegang 

Saham Pengendali (Large Shareholders) berpengaruh positif terhadap kinerja 

perusahaan. 

b. Pemantauan Kepemilikan Asing 

Struktur kepemilikan perusahaan berbeda di batasan negara. Gunarsih (2003) 

menemukan bahwa kepemilikan menyebar hanya terjadi pada negara dengan 

perlindungan legal yang sangat baik terhadap pemilik. Pada bentuk kepemilikan 

menyebar, masalah perbedaan kepentingan utama yang terjadi adalah antara 

kepentingan pemegang saham dan kepentingan manajemen perusahaan. Dengan 

tersebarnya mayoritas kepemilikan saham kepada kepemilikan asing (foreign 

ownership) maka pelaksanaan monitoring para pemegang saham kepada pihak 

manajemen perusahaan menjadi lemah karena pemegang saham tidak mempunyai 

insentif dan kemampuan untuk memonitor manajemen. Kurangnya monitoring 

pemegang saham juga berkaitan dengan adanya masalah freerider (Zhuang, dkk 2000). 

Dalam hal ini Kepemilikan Asing (Foreign Ownership) berpengaruh positif terhadap 

kinerja perusahaan. 

2.2.5.2 Pengaruh Mekanisme Pemantauan Pengendalian Internal Terhadap Kinerja 

Perusahaan 

a. Ukuran Direksi Terhadap Kinerja Perusahaan 

Direksi bertugas menentukan kebijakan yang akan diambil atau strategi jangka 

panjang maupun jangka pendek. Penelitian mengenai pengaruh ukuran dan komposisi 

direksi dalam perusahaan telah banyak dilakukan. Beberapa diantaranya penelitian 

yang dilakukan oleh Pfefer (1973) dan Pearce & Zahra (1992) dalam Faisal (2005) 

bahwa peningkatan ukuran dan diversitas dari direksi akan memberikan manfaat bagi 

perusahaan karena terciptanya network dengan pihak luar perusahaan dan menjamin 

ketersediaan sumber daya. Hal ini didukung oleh pendapat Alexander, Fernell, Halporn 

(1993) dan Goodstein, Gautarn, Boeker (1994) dalam Wardhani (2006) yang 

menyatakan jumlah dewan yang besar menguntungkan perusahaan dari sudut pandang 
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resource dependence yaitu bahwa perusahaan tergantung dengan dewannya untuk dapat 

mengelola sumber dayanya secara lebih baik sehingga dapat disimpulkan ukuran 

direksi berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan. 

b. Ukuran Dewan Komisaris Terhadap Kinerja Perusahaan 

Dewan komisaris adalah salah satu mekanisme yang digunakan untuk memonitor 

manajer. Ukuran dewan komisaris dapat mempengaruhi efektif tidaknya aktivitas 

pengawasan. Prefer (dalam Faisal, 2005) mengungkapkan bahwa peningkatan ukuran 

dewan komisaris akan memberikan manfaat bagi perusahaan karena terciptanya 

network dengan pihak luar perusahaan dan menjamin ketersediaan sumber daya 

Dewan komisaris adalah salah satu mekanisme yang digunakan untuk memonitor 

manajer. Ukuran dewan komisaris dapat mempengaruhi efektif tidaknya aktivitas 

pengawasan. Prefer (dalam Faisal, 2005) mengungkapkan bahwa peningkatan ukuran 

dewan komisaris akan memberikan manfaat bagi perusahaan karena terciptanya 

network dengan pihak luar perusahaan dan menjamin ketersediaan sumber daya. Hal ini 

menjadikan ukuran dewan komisaris (Board Size) berpengaruh positif terhadap kinerja 

perusahaan 

c. Komisaris Independen Terhadap Kinerja Perusahaan  

Dewan komisaris merupakan suatu bentuk mekanisme pengendalian internal 

dalam pengambilan keputusan untuk memastikan perilaku dari manajemen konsisten 

dengan keinginan dari pemilik perusahaan. Komisaris independen berarti anggota dari 

dewan komisaris yang tidak terafiliasi dengan direksi, anggota dewan komisaris lainnya 

dan pemegang saham pengendali, serta bebas dari hubungan bisnis atau hubungan 

lainnya yang dapat mempengaruhi kemampuannya untuk bertindak independen. 

Berdasarkan teori sumber daya dependen, Haniffa dan Cooke (2005) menyatakan 

bahwa semakin banyak komisaris indepeden dalam dewan, mereka semakin berperan 

dalam mempengaruhi pengungkapan. Keahlian dan pengalaman komisaris independen 

lebih dapat mendorong manajemen untuk melakukan pengungkapan lebih luas dalam 

rangka penciptaan nilai yang relevan dari modal intelektual bagi stakeholder. Komisaris 

independen dapat mendorong terjadinya iklim yang lebih objektif dan menempatkan 
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kesetaraan di antara berbagai kepentingan termasuk kepentingan perusahaan dan 

kepentingan stakeholder. 

Komisaris independen bertanggungjawab untuk mendorong diterapkannya prinsip 

corporate governance perusahaan yang baik di dalam perusahaan. Pemberdayaan 

dewan komisaris oleh komisaris independen dilakukan supaya dapat melakukan tugas 

pengawasan terhadap direksi secara efektif dan lebih memberikan nilai tambah bagi 

perusahaan. Komisaris independen harus mengupayakan agar dewan komisaris 

melakukan pengawasan dan memberikan nasihat kepada direksi.Komisaris independen 

merupakan posisi terbaik untuk melaksanakan fungsi monitoring agar tercipta 

perusahaan yang good corporate governance (Fama dan Jensen, 1983). Hubungan 

antara komisaris independen dan kinerja perusahaan juga didukung oleh perspektif 

bahwa dengan adanya komisaris independen diharapkan dapat memberikan fungsi 

pengawasan terhadap perusahaan secara objektif dan independen, menjamin 

pengelolaan yang bersih dan sehatnya operasi perusahaan sehingga dapat mendukung 

kinerja perusahaan (Lastanti 2004) dan dapat disimpulkan Komisaris Independen 

(Board Independence) berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan 

2.2.6 Kinerja Perusahaan 

Kinerja keuangan suatu perusahaan dapat diartikan sebagai prospek atau masa 

depan, pertumbuhan,dan potensi perkembangan yang baik bagi perusahaan. Informasi 

kinerja keuangan diperlukan untuk menilai perubahan potensial sumber daya ekonomi, 

yang mungkin dikendalikan di masa depan dan untuk memprediksi kapasitas produksi 

dari sumber daya yang ada (Barlian, 2003). Pengukuran kinerja secara garis besar 

dikelompokan menjadi dua, yaitu pengukuran non finansial dan finansial. Kinerja non 

finansial adalah pengukuran kinerja dengan menggunakan informasi-informasi non 

finansial yang lebih dititik beratkan dari segi kualitas pelayanan kepada pelanggan. 

Sedangkan pengukuran kinerja secara finansial adalah penggunaan informasi-informasi 

keuangan dalam mengukur suatu kinerja perusahaan. Informasi keuangan yang lazim 

digunakan adalah laporan rugi laba dan neraca.  

Pimpinan perusahaan atau manajemen sangat berkepentingan terhadap laporan 

keuangan yang telah di analisis, karena hasil tersebut dapat dijadikan sebagai alat dalam 
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pengambilan keputusan lebih lanjut untuk masa yang akan datang. Dengan 

menggunakan análisis rasio, berdasarkan data dari laporan keuangan, akan dapat 

diketahui hasil-hasil finansial yang telah di capai di waktu-waktu yang lalu, dapat 

diketahui kelemahan-kelemahan yang dimiliki perusahaan, serta hasil-hasil yang di 

anggap cukup baik. Kinerja perusahaan yang paling sering dan umum digunakan adalah 

kinerja keuangan, sebab kinerja keuangan dapat dikuantifikasikan sehingga lebih 

mudah dalam proses pengukuran. Kinerja keuangan dapat dinilai dengan alat ukur 

analisis laporan keuangan. Quiry et al., (2005) menyatakan bahwa analisis keuangan 

adalah alat yang digunakan oleh pemegang saham, manager dan kreditur atau agen 

pemeringkat dalam menilai apakah perusahaan dapat menciptakan nilai. Analisis 

aporan keuangan juga digunakan untuk memantau kemajuan dari suatu perusahaan 

(Brealey, 2007). Dengan demikan bahwa melalui analisis laporan keuangan, maka 

kinerja perusahaan dapat dinilai 

Husnan (2001: 44) menyatakan bahwa untuk mencapai prestasi dan posisi 

keuangan suatu perusahaan, seorang análisis keuangan memerlukan ukuran tertentu. 

Ukuran yang sering kali digunakan adalah rasio atau indeks yang menunjukkan 

hubungan antara dua data keuangan. Penman (1991) mengemukakan bahwa laporan 

keuangan dalam bentuk dasar seperti, neraca, laporan rugi-laba, dan laporan aliran kas, 

masih belum dapat memberikan manfaat maksimal terhadap penggunanya, sebelum 

pengguna yang bersangkutan mengolah lebih lanjut dalam bentuk análisis laporan 

keuangan, seperti rasio-rasio keuangan. Sehingga berdasarkan laporan keuangan 

tersebut dapat dihitung sejumlah rasio keuangan yang lazim dijadikan dasar kinerja 

keuangan perusahaan. Rasio adalah alat yang dinyatakan dalam aritmatical term yang 

dapat digunakan untuk menjelaskan hubungan antara dua data keuangan. Secara umum, 

analisis rasio keuangan mencakup: 

1. Rasio Likuiditas 

Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban 

keuangan jangka pendek tepat pada waktunya. Rasio ini mencakup Rasio Kas (cash 

ratio), Rasio Lancar (current ratio), dan Rasio Cepat (quick ratio). 
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2. Rasio Leverage 

Rasio ini mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai dengan utang. Rasio ini 

terdiri dari rasio utang terhadap total aset (Debt to Total Assets Ratio), rasio laba 

sebelum bunga dan pajak(EBIT) dengan beban bunga (Time Interest Earned Ratio), 

rasio antara laba sebelum bunga dan pajak (EBIT) ditambah pembayaran bunga dengan 

beban bungan dan pembayaran bunga (Fixed Charge Coverage), serta rasio antara 

aliran kas masuk dengan beban tetap setelah ditambah dengan dividen dan pembayaran 

angsuran utang atas dasar sebelum pajak (Cash Flow Coverage). 

3. Rasio Aktivitas (efficiency/turnover/asset management) 

Yaitu rasio yang mengukur sejauh mana efektivitas perusahaan dalam 

menggunakan sumberdayanya. Rasio ini terdiri dari Inventory Turnover Ratio, Days 

Sales Outstanding, Fixed Asset Turnover, Serta Total Asset Turnover. 

4. Rasio Profitabilitas 

Merupakan rasio yang mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan yang 

ditunjukkan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya 

dengan penjualan maupun investasi. Rasio ini mencakup Gross Profit Margin, Net 

Profit Margin, Return On Investment (ROI)/ Return On Assets (ROA), Return On Net 

Worth (return on stockholders)/ Return On Equity (ROE). 

5. Rasio Pertumbuhan 

Rasio ini mengukur seberapa besar kemampuan perusahaan dalam 

mempertahankan posisinya di dalam industri dan dalam perkembangan ekonomi secara 

umum. Rasio ini meliputi ukuran: penjualan, laba setelah pajak, laba per lembar saham, 

dividen per lembar saham, dan harga pasar per lembar saham. 

6. Rasio Penilaian 

Rasio ini merupakan rasio yang mencerminkan kombinasi pengaruh rasio risiko 

(risk ratio) dan rasio pengembalian (return ratio). Rasio ini juga juga dinamakan 

Market-Value Ratios, yaitu rasio penilaian investor terhadap perusahaan pada pasar 

modal. Rasio ini mencakup PER (price earning ratio), Dividend Yield, dan DPR 

(Dividend Payout Ratio). 
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Analisis rasio keuangan memiliki beberapa keterbatasan, yaitu: 

1. Rasio keuangan didasarkan atas data laporan keuangan akuntansi sehingga perlu 

dipertimbangkan atas adasr apakah data tersebut dikembangkan. 

2. Pembandingan dengan data-data atau standar industri tidak menjamin bahwa 

prestasi perusahaan telah memuaskan dan beroperasi (dikelola) dengan baik. 

3. Apabila terdapat penyimpangan antara rasio yang telah dicapai oleh perusahaan 

dengan rasio rata-rata atau standar industri, maka perlu dipertanyakan lebih jauh 

faktor yang menyebabkan penyimpangan tersebut. Hal ini disebabkan karena tidak 

jarang sistem akuntansi yang dipergunakan dalam industri tersebut berbeda antara 

satu perusahaan dengan perusahaan lainnya. 

4. Pemilihan metode penilaian persediaan memberikan dampak yang besar terhadap 

tingkat profitabilitas perusahaan. 

Dalam penelitian ini menggunakan alat ukur rasio ROA sebagai dasar 

pengukuran kinerja finansial keuangan. ROA digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan operasi dengan total aktiva yang ada. 

Copeland dan Weston (1994) menyatakan bahwa ROA mencoba mengukur efektifitas 

perusahaan dalam memanfaatkan seluruh sumber dayanya. Tinggi rendahnya ROA 

mengindikasikan seberapa besar efisinsi penggunaan modal dan turun naik pendapatan. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

Pada bab ini, akan dijelaskan tentang pendekatan yang digunakan dalam 

penelitian, jenis penelitian, populasi dan sampel, teknik pengumpulan data, serta teknik 

pengolahan dan analisis data. 

 

3.1 Pendekatan Penelitian 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif, yang merupakan 

pendekatan atas penggunaan metode-metode ilmiah dengan menggunakan analisis 

kuantitatif (Neuman, 2007) . Hasil analisa disajikan dengan bentuk angka-angka 

yang kemudian dijelaskan dan diinterprestasikan dalam suatu uraian. 

 3.2 Jenis Penelitian 

Jenis penelitian dapat dilihat dari empat aspek, yaitu dari sisi tujuan, manfaat, 

dimensi waktu, dan teknik pengumpulan data (Neuman, 2007). Berdasarkan keempat 

aspek tersebut, berikut adalah uraian dari jenis penelitian ini: 

Berdasarkan tujuannya jenis penelitian ini termasuk penelitian eksplanatif 

karena bertujuan untuk menjelaskan karakteristik variabel yang diteliti (Sekaran, 

2006:158). Peneliti menginterprestasikan data yang diperoleh berdasarkan fakta-fakta 

yang tampak dalam kurun waktu penelitian sehingga diperoleh gambaran yang jelas 

tentang objek yang diteliti. 

Berdasarkan manfaat penelitian, penelitian ini termasuk penelitian murni. 

Penelitian murni adalah penelitian yang memberikan dasar pengetahuan dan 

pemahaman yang dapat digeneralisasi bagi berbagai aspek dan menjadikan penelitian 

ini sebagai sumber metode, teori dan gagasan yang dapat diaplikasikan bagi penelitian 

selanjutnya. Berdasarkan waktu, penelitian ini termasuk cross sectional karena 

menggunakan data yang dikumpulkan pada jangka waktu tertentu dengan 

membandingkan masing-masing data tersebut (Asnawi & Wijaya, 2006: 13). 
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3.3 Teknik Pengumpulan data 

Dalam penelitian ini, peneliti melakukan dua studi dalam mengumpulkan data 

yaitu melalui studi kepustakaan dan studi lapangan.  

a.  Studi Kepustakaan 

Dalam melakukan studi kepustakaan, peneliti membaca literatur yang ada 

hubungannya dengan corporate governance, khususnya yang terkait dengan dan kinerja 

keuangan perusahaan. Selain itu peneliti juga membaca literatur yang berhubungan 

dengan optimasi hasil investasi. Studi kepustakaan diperoleh dari buku, jurnal, karya 

akademis, artikel ilmiah, maupun situs yang berhubungan dengan penelitian. Dari 

literatur ini, penulis dapat menggunakan metode atau konsep yang digunakan untuk 

membantu dalam mengolah data.  

Dari literatur ini, peneliti dapat menggunakan metode atau konsep yang 

digunakan untuk membantu penulis dalam mengolah data.  

b. Studi Lapangan 

Dalam studi lapangan, peneliti mengadakan penelitian lapangan dengan 

menggunakan data sekunder. Data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah data kepemilikan asing yang diperoleh dari data statistik yang dikumpulkan pada 

penelitian terdahulu maupun laporan yang diberikan oleh pemeritah atau institusi. Data 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan portofolio investasi perusahaan-

perusahaan asuransi di Indonesia, data laporan keuangan dan laporan tahunan yang 

diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia (BEI), yaitu www.idx.co.id dan data dari 

Indonesian Capital Market Directory (ICMD). yang diambil dari berbagai sumber yang 

menyediakan informasi tentang obyek penelitian ini yaitu dari Bappepam LK 

Departemen Keuangan, publikasi media massa, internet dan lain-lain. 

 

3.4 Pengolahan Data 

Pengolahan data dalam penelitian ini akan dilakukan dengan beberapa software 

yaitu: 

1. Microsoft Excel 2007 yang digunakan untuk input data dan penghitungan 

variabel, serta merapihkan tampilan agar sesuai dengan tampilan untuk oleh 

data pada software Eviews. 
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2. Eviews 6.0 yang digunakan untuk menghasilkan analisis regresi data panel. 

  

3.5 Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan Asuransi  yang terdaftar 

dalam Bursa Efek Indonesia selama periode 2006-2010. Teknik pengambilan sampel 

dilakukan secara purposive sampling dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang 

representative sesuai dengan kriteria yang ditentukan. Adapun kriteria yang digunakan 

untuk memilih sampel adalah sebagai berikut: 

1. Perusahaan Asuransi yang sudah go public atau terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

selama periode 2006-2010. 

2. Masih beroperasi hingga tahun 2006-2010 

3. Mempublikasikan laporan tahunan (annual report) untuk periode 31 Desember 

2006-2010 di dalam website Bursa Efek Indonesia 

4. Perusahaan yang mengungkapkan informasi mengenai corporate governance, 

struktur kepemilikan, rasio keuangan, dan auditor eksternal dalam laporan 

tahunannya 

5. Pemilihan rentang waktu bertujuan agar penelitian hanya berfokus pada rentang 

waktu tersebut sehingga hasil yang diperoleh akan maksimal 

 

3.5.1 Variabel dan Model Penelitian 

A. Pemegang Saham Pengendali (Large Blokholder) 

Mathiesen (2002) menyebutkan bahwa kepemilikan Large Blokholder 

didefinisikan sebagai persentase suara yang berkaitan dengan saham dan option yang 

dimiliki oleh pemegang saham suatu perusahaan. Pemegang saham pengendali diukur 

dengan persentase jumlah saham yang dimiliki dari seluruh modal saham perusahaan 

yang beredar.  Konsentrasi kepemilikan pada segelintir pemegang saham (pemegang 

saham pengendali) membuat pelaksanaan monitoring terhadap pihak manajemen 

menjadi lebih mudah. Hal ini akan mengurangi konflik keagenan dan dapat 

menyelaraskan kepentingan manajemen dan kepentingan pemegang saham, sehingga 

dapat meningkatkan kinerja perusahaan (Belkhir, 2005) 

H1: Pemegang Saham Pengendali (Large Shareholders) berpengaruh positif terhadap 

kinerja perusahaan. 
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Variabel kepemilikan Pemegang Saham Pengendali (PSP) merupakan variabel dummy, 
jika perusahaan terdapat PSP kepemilikan saham sebesar 25% atau lebih (PBI No. 
5/25/2003) maka dinilai 1, sedangkan jika sebaliknya maka nilainya 0 

 

B. Kepemilikan Asing 

Merupakan porsi outstanding share yang dimiliki oleh investor atau pemodal 

asing (foreign investors) terhadap jumlah seluruh modal saham yang beredar. Gunarsih 

(2003) menemukan bahwa kepemilikan menyebar hanya terjadi pada negara dengan 

perlindungan legal yang sangat baik terhadap pemilik. 

H2: Kepemilikan Asing (Foreign Ownership) berpengaruh positif terhadap kinerja 

perusahaan 

C. Ukuran Direksi 

Direksi bertugas menentukan kebijakan yang akan diambil atau strategi jangka 

panjang maupun jangka pendek. Ukuran direksi diukur dengan menggunakan indikator 

jumlah anggota dewan komisaris suatu perusahaan. Faisal (2005) bahwa peningkatan 

ukuran dan diversitas dari direksi akan memberikan manfaat bagi perusahaan karena 

terciptanya network dengan pihak luar perusahaan dan menjamin ketersediaan sumber 

daya. 

H3: Ukuran Direksi berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan 

D. Ukuran Dewan Komisaris 

Beiner et al. (2005) menyebutkan bahwa ukuran dewan komisaris merupakan 

jumlah anggota dewan komisaris perusahaan. Ukuran dewan komisaris diukur dengan 

menggunakan indikator jumlah anggota dewan komisaris suatu perusahaan.  Dewan 

komisaris yang ukurannya besar kurang efektif daripada dewan komisaris yang 

ukurannya kecil. Jensen & Eisenberg et.al (dalam Faisal, 2005) menyatakan jumlah 

dewan komisaris yang kecil akan meningkatkan kinerja perusahaan. Dari hasil 

pengujian teori diatas, maka ukuran dewan komisaris berpengaruh negatif terhadap 

kinerja perusahaan 

H4: Ukuran Dewan komisaris (Board Size) berpengaruh negatif terhadap kinerja 

perusahaan 
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E. Proporsi Dewan Komisaris Independen 

Komisaris independen adalah anggota dewan komisaris yang tidak berafiliasi 

dengan manajemen, anggota dewan komisaris lainnya dan pemegang saham 

pengendali, serta bebas dari hubungan bisnis atau hubungan lainnya yang dapat 

mempengaruhi kemampuannya untuk bertindak independen atau bertindak semata-mata 

demi kepentingan perusahaan (KNKG,2004). Proporsi dewan komisaris independen 

diukur dengan menggunakan indikator persentase anggota dewan komisaris yang 

berasal dari luar perusahaan dari seluruh ukuran anggota dewan komisaris perusahaan. 

Barnhart & Rosenstein (1998) dalam Lastanti (2004) melakukan penelitian mengenai 

“Board Composition, Managerial Ownership and Firm Performance”, yang 

membuktikan bahwa semakin tinggi perwakilan dari outsider director (komisaris 

independen), maka semakin tinggi independensi dan efektivitas corporate board 

sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hubungan antar komisaris independen 

dan kinerja perusahaan juga didukung oleh perspektif bahwa dengan adanya komisaris 

independen diharapkan dapat memberikan fungsi pengawasan terhadap perusahaan 

secara objektif dan independen, menjamin pengelolaan yang bersih dan sehatnya 

operasi perusahaan sehingga dapat mendukung kinerja perusahaan (Jones,1979 dalam 

Lastanti, 2004). Selain itu, penelitian yang dilakukan oleh Yermack, 1996; Daily& 

Dalton, 1993; Strearn & Mizruchi, 1993 juga menyatakan bahwa tingginya proporsi 

dewan luar berhubungan positif dengan kinerja perusahaan ( dalam Wardhani, 2006). 

H5: Komisaris Independen (Board Independence) berpengaruh positif terhadap kinerja 

perusahaan 

F. Ukuran Perusahaan 

Dalam penelitian ini, ukuran perusahaan diproksi oleh total assets, yang diukur 

dengan menggunakan logaritma natural dari total asset. Variabel ukuran perusahaan 

dijadikan sebagai variabel kontrol untuk mengeliminir pengaruh dari faktor-faktor di 

luar variabel yang diuji. Variabel kontrol juga dimaksudkan untuk melihat apakah 

dengan dimasukkannya variabel ini dalam suatu model, maka variabel independen 

secara signifikan menjadi semakin tinggi sehingga dapat memperkecil error term. 

Suranta dan Midiastuty (2004) menemukan bahwa semakin besar ukuran perusahaan, 

maka semakin besar nilai perusahaan. Suatu perusahaan besar dapat memperoleh 
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kemudahan dalam mengakses pasar modal, hal ini berarti bahwa perusahaan memiliki 

fleksibilitas dan kemampuan untuk mendapatkan dana. 

H6: Ukuran Perusahaan (Asset) berpengaruh positif terhadap kinerja Perusahaan 

G. Kinerja Perusahaan 

Pada dasarnya tujuan manajemen adalah meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan yang nantinya akan menaikkan minat dari pihak investor untuk berinvestasi 

ke perusahaan tersebut. Penilaian kinerja adalah penentuan secara periodik efektifiatas 

operasional suatu organisasi, bagian organisasi, dan karyawan berdasarkan sasaran, 

standar dan kriteria yang telah ditetapkan sebelumnya. Terdapat beberapa model untuk 

mengukur nilai suatu perusahaan.  

Sebagaimana yang telah dibahas sebelumnya, penelitian ini mencoba untuk 

menyelidiki hubungan langsung antara mekanisme pemantauan corporate governance 

perusahaan, dengan semua proksinya, yang dapat mempengaruhi kinerja perusahaan 

dimana ROA sebagai proksi. Return on Asset (ROA) adalah rasio pendapatan sebelum 

bunga dan pajak (EBIT) atau net pendapatan dibagi dengan nilai buku aset di awal 

tahun fiskal (Brigham & Ehrhadrt, 2005). Return on Asset mengukur pendapatan 

perusahaan dalam hubungannya dengan semua sumber daya itu pada bagian disposal 

(modal pemegang saham ditambah dana jangka pendek dan panjang yang dipinjam). 

ROA memberikan ide mengenai bagaimana manajemen yang efisien 

menggunakan aset-asetnya untuk memperoleh laba. Dihitung dengan membagi 

penghasilan tahunan perusahaan dari total aset, ROA ditampilkan sebagai persentase. 

Kadang-kadang ini disebut sebagai "laba atas investasi ". (Brigham & Erhardt, 2005). 

Berikut ini adalah perhitungan rasio ROA: 

ROA (Return On Asset) : 
EBIT 

Total Asset 

 

H. Ukuran Perusahaan 

Dalam penelitian ini, ukuran perusahaan diproksi oleh total assets, yang diukur 

dengan menggunakan logaritma natural dari total asset. Variabel ukuran perusahaan 

dijadikan sebagai variabel kontrol untuk mengeliminir pengaruh dari faktor-faktor di 

luar variabel yang diuji. Variabel kontrol juga dimaksudkan untuk melihat apakah 
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dengan dimasukkannya variabel ini dalam suatu model, maka variabel independen 

secara signifikan menjadi semakin tinggi sehingga dapat memperkecil error term. 

Suatu perusahaan besar dapat memperoleh kemudahan dalam mengakses pasar 

modal, hal ini berarti bahwa perusahaan memiliki fleksibilitas dan kemampuan untuk 

mendapatkan dana. Dengan dana yang lebih banyak, perusahaan dapat menciptakan 

peluang pertumbuhan sehingga kinerja perusahaan menjadi lebih baik. Dengan 

demikian, perusahaan yang berukuran besar cenderung memiliki kinerja yang lebih 

baik. Penelitian Suranta dan Midiastuty (2004) menunjukan bahwa semakin besar 

ukuran perusahaan, maka semakin besar nilai perusahaan. Dalam penelitian ini 

menggunakan variabel yang terdiri dari satu variabel dependen (kinerja perusahaan 

perperusahaanan dengan ROA sebagai proxi nya), enam variabel independen 

(kepemilikan pemegang saham pengendali, kepemilikan asing, ukuran direksi, ukuran 

dewan komisaris, komisaris independen, dan dan satu variabel kontrol (ukuran 

perusahaan). 

Tabel 3.1 
Definisi Variabel 

 Variabel  Definisi Pengukuran 

ROA Return On Asset rasio pendapatan sebelum 

bunga dan pajak (EBIT) 

atau net pendapatan dibagi 

dengan nilai buku aset di 

awal tahun fiskal 

Dalam persentase 

SIZE Ukuran perusahaan ukuran perusahaan diproksi 

oleh total assets 

logaritma natural 

dari total asset 

BOD Direksi Pihak manajemen yang 

bertugas menentukan 

kebijakan yang akan 

diambil atau strategi jangka 

panjang maupun jangka 

Dalam jumlah 
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pendek 

BOC Dewan Komisaris ukuran dewan komisaris 

merupakan jumlah anggota 

dewan komisaris perusahaan

Dalam jumlah 

 

 

IND Komisaris 

Independen 

Komisaris independen 

adalah anggota dewan 

komisaris yang tidak 

berafiliasi dengan 

manajemen, anggota dewan 

komisaris lainnya dan 

pemegang saham 

pengendali, serta bebas dari 

hubungan bisnis atau 

hubungan lainnya yang 

dapat mempengaruhi 

kemampuannya untuk 

bertindak independen atau 

bertindak semata-mata demi 

kepentingan perusahaan 

Dalam persentase 

PSP Pemegang Saham 

Pengendali 

persentase suara yang 

berkaitan dengan saham dan 

option yang dimiliki oleh 

pemegang saham suatu 

perusahaan 

Dummy  

FOR Kepemilikan saham 

asing 

Merupakan porsi 

outstanding share yang 

dimiliki oleh investor atau 

pemodal asing (foreign 

Dalam Persentase 
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investors) terhadap jumlah 

seluruh modal saham yang 

beredar 

 

 

Gambar 3.1 Variabel Penelitian 

Variabel 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

3.5.2  Hipotesis Penelitian 

Berdasarkan teori dan kerangka konseptual, penelitian ini akan membangun 

hipotesis dalam menguji hubungan bagaimana masing-masing variabel independen 

berhubungan dengan variabel dependen 

H1: Pemegang Saham Pengendali (Large Shareholders) berpengaruh positif terhadap 

kinerja perusahaan. 

H2: Kepemilikan Asing (Foreign Ownership) berpengaruh positif terhadap kinerja 

perusahaan 

H3: Ukuran Direksi berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan 

 Pemegang saham Pengendali 
 Kepemilikan Asing 
 Ukuran Direksi 
 Ukuran Dewan Komisaris 
 Dewan Independen 
 

Ukuran 
perusahaan 

ROA 

VARIABEL INDEPENDEN 

VARIABEL KONTROL 

VARIABEL DEPENDEN
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H4: Ukuran Dewan komisaris (Board Size) berpengaruh negatif terhadap kinerja 

perusahaan 

H5: Komisaris Independen (Board Independence) berpengaruh positif terhadap kinerja 

perusahaan 

H6: Ukuran Perusahaan (Asset) berpengaruh positif terhadap kinerja Perusahaan 

3.6  Metode Analisis dan Pengujian Hipotesis 

3.6.1 Model Penelitian 

Penelitian ini mengasumsikan hubungan langsung antara mekanisme pemantauan 

corporate governance sebagai variabel independen dengan proxy untuk 

pengukurannya, dan kinerja perusahaan sebagai variabel dependen dengan ROA 

sebagai proxy. Penelitian menggunakan Ordinary Least Square (OLS) Regression 

Model 

3.6.2 Analisis Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif digunakan untuk menggambarkan variabel-variabel dalam 

penelitian. Pengukuran yang digunakan dalam penelitian ini mencakup nilai rata-rata 

(mean), deviasi standar, minimum, dan maksimum (Azwar, 1998 dalam Oktapiyani, 

2009). 

3.6.3 Uji Asumsi Klasik 

Sebelum melakukan pengujian hipotesis dengan analisis regresi berganda, harus 

dilakukan uji klasik terlebih dahulu. Uji asumsi klasik dalam penelitian ini digunakan 

untuk mengetahui hubungan antar variabel penelitian yang ada dalam model regresi. 

Pengujian yang digunakan adalah uji multikolinearitas, uji autokorelasi, uji 

heteroskedastisitas dan uji normalitas. 

a. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas digunakan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi antara 

variabel bebas (independen) pada model regresi. Dalam model regresi yang baik  

seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel independen. Multikolinearitas dapat 
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diketahui dengan cara menganalisis matrik korelasi variabel-variabel independen. 

Selain itu juga dapat diketahui melalui nilai tolerance dan variance inflation factor 

(VIF) yang dihasilkan oleh variabel variabel independen (Gozali,2005). 

b. Uji Autokorelasi 

Uji Autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linear ada 

korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu 

pada periode t-1 (sebelumnya). Autokorelasi timbul karena residual (kesalahan 

penggangu) tidak bebas dari satu observasi ke observasi lainnya. Salah satu cara untuk 

mengetahui ada atau tidaknya autokorelasi adalah dengan uji Durbin Watson (DW test). 

Uji DW dihitung berdasarkan jumlah selisih kuadrat nilai taksiran faktor gangguan 

yang berurutan. Kriteria pengujian dengan hipotesis tidak ada autokorelasi adalah 

sebagai berikut: 

i. Tidak terjadi autokorelasi positif 

Jika  d < du = hipotesis ditolak 

d > dl = hipotesis diterima 

dl < d < du = tidak ada kesimpulan 

ii. Tidak terjadi autokorelasi negatif 

Jika  d > 4 - dl = hipotesis ditolak 

d < 4- du = hipotesis diterima 

4-du< d<4 - dl = tidak ada kesimpulan 

iii. Tidak terjadi autokorelasi positif dan negatif 

Jika  d < dl = hipotesis ditolak 

d > 4 - dl = hipotesis ditolak 

du < d < 4 - du = hipotesis diterima 

4 – du<d<4 – dl= tidak ada kesimpulan 

Keterangan: 

d = nilai DW hasil perhitungan 

du = batas atas 

dl = batas bawah 
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c. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk mengetahui apakah pada model regresi 

penyimpangan variabel bersifat konstan atau tidak. Salah satu cara untuk mengetahui 

adanya heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat ada tidaknya pola tertentu 

pada grafik scatterplot antara variabel dependen (terikat) dengan residualnya. Apabila 

grafik yang ditunjukan dengan titik-titik tersebut membentuk suatu pola tertentu, maka 

telah terjadi heteroskedastisitas dan apabila polanya acak serta tersebar, maka tidak 

terjadi heteroskedastisitas.  

Selain itu heteroskedastisitas juga dapat diketahui melalui uji Park maupun Uji 

Glejser (Glejser Test), yaitu dengan melakukan analisis regresi variabel independen 

terhadap nilai absolute residual (Gozali,2005). Dalam uji Glejser yaitu jika tingkat 

signifikansi diatas 5 persen atau jika t hitung > t table, maka disimpulkan tidak terjadi 

heterokedastisitas. Namun bila tingkat signifikansi dibawah 5 persen atau t hitung < t 

table, maka ada gejala heterokedastisitas 

d. Uji Normalitas 

Uji normalitas adalah pengujian mengenai kenormalan distribusi data. Uji ini 

bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel pengganggu atau 

residual memiliki distribusi normal. Cara yang digunakan untuk mendeteksi apakah 

residual terdistribusi normal atau tidak adalah dengan analisis grafik histogram serta uji 

statistik non-parametrik yaitu One Sample Kolmogorov Smirnov Test (1-Sample K-S) 

3.6.4 Analisis Regresi 

Dalam pengolahan data peneliti menggunakan alat bantu berupa perangkat lunak 

statistik (statistic software) yang dikenal dengan Eviews 6.0. Teknik analisis data yang 

digunakan adalah analisis regresi linear berganda dengan metode penggabungan 

(pooling data) merupakan model yang diperoleh dengan mengkombinasikan atau 

mengumpulkan semua data cross section dan data time series. Model data ini kemudian 

diestimasi dengan menggunakan Ordinary Least Square (OLS). Analisis regresi linear 

berganda dapat menjelaskan pengaruh antara variabel terikat dengan beberapa variabel 

bebas (Irmasari, 2010). Pooling data atau data panel dilakukan dengan cara 
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menjumlahkan perusahaan-perusahaan yang memenuhi kriteria selama periode 

pengamatan. Persamaan regresi tersebut adalah sebagai berikut 

CPik = α + β1 PSPit + β2 FORit + β3 BODit + β4 BOCit + β5 INDBit + β8 SIZEit  + ℮ 

untuk i menunjukan time = 1, 2, ...,n, dan k = 1,2….,K 

Keterangan: 

K = Insurance Firms 

CP = Corporate performance measured by ROA 

PSP = Large block holders/shareholders 

FOR = Foreign ownership 

BOD = Board of Direction 

BOC = Board of Commissioner Size in Insurance t 

INDB = Number of Independent Commissioner in insurance 

SIZE = Size of insurance measured by total assets 

℮ = Random error 

βi = Parameters to be estimated 

α = Konstanta 

Sumber : Klapper dan Love (2002) 
 
3.6.5  Pengujian Hipotesis 

Menilai Goodness of Fit Suatu Model Untuk melakukan pengujian hipotesis 

dilakukan dengan uji ketepatan perkiraan untuk mengetahui seberapa besar hubungan 

antara variabel independen dengan variabel dependen. Ketepatan fungsi regresi sampel 

dalam menaksir nilai aktual dapat diukur dari Goodness of fit-nya. Secara statistik, 

setidaknya ini dapat diukur dari nilai koefisien determinasi, nilai statistik F dan nilai 

statistik t. Perhitungan statistik disebut signifikan secara statistik apabila nilai uji 

statistiknya barada dalam daerah kritis (daerah dimana Ho ditolak. Sebaliknya disebut 

tidak signifikan bila nilai uji statistiknya berada dalam daerah dimana Ho diterima 

(Ghozali, 2009). 

a. Koefisien Determinasi (R2) 

Koefisien determinasi (R2) pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan 

model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi 
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antara nol dan satu. Nilai (R2) yang kecil berarti kemampuan variabelvariabel 

independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat terbatas. Nilai yang 

mendekati satu berarti variabel-variabel independen memberikan hampir semua 

informasi yang dibutuhkan untuk mempreiksi variabel dependen. Secara umum 

koefisien determinasi untuk data silang (cross section) relatif rendah karena adanya 

variasi yang besar antara masing-masing pengamatan, sedangkan untuk data runtut 

waktu (time series) biasanya mempunyai nilai koefisien determinasi yang tinggi 

(Ghozali, 2009). 

Kelemahan mendasar penggunaan koefisien determinasi adalah bias terhadap 

jumlah variabel independen yang dimasukkan ke dalam model. Setiap tambahan satu 

variabel independen, maka (R2) pasti meningkat tidak peduli apakah variabel tersebut 

berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen. Oleh karena itu banyak 

peneliti menganjurkan untuk menggunakan nilai adjusted (R2) pada saat mengevaluasi 

mana model regresi yang terbaik. Nilai adjusted (R2) dapat naik atau turun apabila satu 

variabel independen ditambah ke dalam model (Ghozali, 2009). 

b. Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F) 

Uji statistik F pada dasarnya menunjukan apakah semua variabel independen 

yang dimasukan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama atau simultan 

terhadap variabel dependen. Hipotesis nol adalah joint hipotesis bahwa β1, β2….. βk 

secara simultan sama dengan nol (Ghozali, 2009). 

H0 : β1= β2=………. Βk=0 

Pengujian hipotesis ini sering disebut pengujian signifikansi keseluruhan (overall 

significance) terhadap garis regresi yang ingin menguji apakah Y secara linear 

berhubungan dengan kedua X1 dan X2. Joint hipotesis dapa diuji dengan teknis analisis 

variance (ANOVA). 

Pengambilan Keputusan:  Misalkan model regresi dengan k-variabel 

Yί = α + β1X1ί + β2X2ί + β3X3ί + …..+ βkXkί + μί 

Hipotesis Nol H0: β1 = β2 = …………= βk = 0 

(semua koefisien slope secara simultan sama dengan nol) 
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HA: tidak semua koefisien slope secara simultan sama dengan nol 

Hitung nilai F statistic dengan rumus : 

Jika F hitung > F table yaitu F table yaitu F α (k-1, n-k), maka hipotesis nol 

ditolak. Dimana F α (k-1, n-k) adalah nilai kritis F pada tingkat signifikansi α dan  
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BAB IV 

ANALISIS PENGARUH MEKANISME CORPORATE GOVERNANCE 
TERHADAP ROA PERUSAHAAN ASURANSI 

 

4.1 Deskripsi Objek Penelitian 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan asuransi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dan mempublikasikan laporan tahunannya di website Bursa 

Efek Indonesia (BEI) secara konsisten dari tahun 2006-2010. Kriteria yang digunakan 

dalam penelitian sampel adalah perusahaan yang melakukan pengungkapan informasi 

mengenai struktur kepemilikan; corporate governance meliputi direksi, dewan 

komisaris, komisaris independen, ROA dan total asset dalam laporan tahunannya. 

Berdasarkan data dari BEI pada tahun 2006-2010 populasi perusahaan asuransi 

sebanyak 10 perusahaan, namun berdasarkan kriteria sampel diatas maka dalam 

penelitian ini hanya digunakan sampel sebanyak 50 (berasal dari 10 nama perusahaan 

asuransi di Indonesia). 

Tabel 4.1 
Daftar Perusahaan Asuransi Periode 2006-2010 

NO KODE Nama Perusahaan 
1 ABDA PT Asuransi Bina Dana Arta Tbk 
2 AHAP PT Asuransi Harta Aman Pratama Tbk 
3 AMAG PT Asuransi Multi Artha Guna Tbk 
4 ASBI PT Asuransi Bintang Tbk 
5 ASDM PT Asuransi Dayin Mitra Tbk 
6 ASJT PT Asuransi Jasa Tania 
7 ASRM PT Asuransi Ramayana Tbk 
8 LPGI PT Lippo General Insurance Tbk 
9 MREI PT Maskapai Reasuransi Indonesia Tbk 
10 PNIN PT Panin Insurance Tbk 

Sumber: www.idx.co.id (situs Bursa Efek Indonesia) 
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Beberapa tahun kebelakang  perusahaan asuransi menjadi salah satu perusahaan 

yang memiliki percepatan pertumbuhan yang bagus. Ada beberapa faktor yang 

mendukung percepatan pertumbuhan asuransi, di antaranya meningkatnya kesadaran 

berasuransi masyarakat, meningkatnya kepercayaan masyarakat terhadap industri atau 

perusahaan asuransi, serta inovasi produk dan layanan.  Berikut rata-rata ROA 

perusahaan Asurani yang terdaftar di BEI selama 2006-2010. 

Gambar 4.1 Rata-rata ROA perusahaan asuransi 2006-2010 

 

Tabel 4.3 menunjukkan bahwa tingkat ROA perusahaan asuransi yang terdaftar di 

BEI mengalami perubahan fluktuatif selama periode tahun 2006-2010. Berikut analisis 

mengenai ROA  : 

Selama periode tahun 2006-2010 tingkat rata-rata ROA perusahaan asuransi pada 

dasarnya mengalami peningkatan. Hanya tingkat ROA perusahaan sempat mengalami 

penurunan sebesar 1,22% ditahun 2007. Hal ini disebabkan ada beberapa perusahaan 

memiliki nilai ROA yang bernilai negatif yang mencerminkan industri asuransi 

mengalami kemunduran. Meskipun demikian, dari tahun 2008-2010 tingkat ROA 

perusahaan kembali mengalami peningkatan yang mencerminkan industri asuransi 

mengalami pertumbuhan. 
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4.2 Analisis Data 

4.2.1 Analisis Statistik Deskriptif 

Setelah data diperoleh, selanjutnya akan ditinjau secara deskriptif mengenai 

kondisi masing-masing variabel penelitian. Statistik Deskriptif digunakan untuk 

memberikan gambaran atau deskriptif suatu data yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), 

nilai minimum, nilai maksimum, dan standar deviasi. 

Tabel 4.2 
 Statistik Deskriptif 

 
 

 

 

 

 

 

Variabel ROA (ukuran kinerja) mempunyai nilai minimum -0.0677 dan nilai 

maksimum 0.1034 dengan rata-rata sebesar 0.043694. ROA merupakan rasio laba 

sebelum pajak (net income) dibagi dengan total aktiva. Perusahaan yang memiliki nilai 

ROA tertinggi adalah perusahaan Maskapai Reasuransi Indonesia pada tahun 2010 

dengan nilai 10.34, sedangkan perusahaan yang memiliki nilai ROA terendah adalah 

perusahaan Asuransi Bintang pada tahun 2007 dengan nilai -6,77 (data terlampir) 

Semakin tinggi nilai ROA menunjukan manajemen efisien dalam menggunakan aset-

asetnya untuk menghasilkan penghasilan. 

Variabel BOD mempunyai nilai minimum 2 dan nilai maksimum 5 dengan rata-

rata sebesar 3.72. BOD merupakan jumlah direksi yang berada pada perusahaan. 

Jumlah BOD yang banyak biasanya berada pada perusahaan yang besar.  Nilai BOD 

yang semakin tinggi menunjukan ukuran perusahaan semakin besar dan kompleks. 

Variabel BOC mempunyai nilai minimum 3 dan nilai maksimum 6 dengan rata-

rata sebesar 3.5. Besar BOC menujukan jumlah dewan komisaris yang berada pada 

perusahaan. Perusahaan yang memiliki ukuran yang besar biasanya akan memiliki 

Variabel 
 

N Mean Maximum Minimum Std. Dev. 

ROA 50 0.043694 0.1034 -0.0677 0.032048 
SIZE 50 26.63173 29.86736 24.4165 1.193122 
BOD 50 3.72 5 2 0.904411 
BOC 50 3.5 6 3 0.735402 
IND 50 0.358667 0.666667 0 0.177353 
PSP 50 0.66 1 0 0.478518 
FOR 50 0.249618 0.9146 0 0.296441 
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masalah keagenan yang lebih besar pula (karena sulit dimonitor) sehingga diperlukan 

fungsi pengawasan yang lebih banyak dengan menambah jumlah dewan komisaris. 

Variabel INDB mempunyai nilai minimum 0 dan nilai maksimum 0.66 dengan 

rata-rata sebesar 0.358667. Besar INDB menunjukan jumlah prosentase komisaris 

independen terhadap jumlah dewan komisaris yang berada pada perusahaan.  

Variabel ukuran perusahaan (size) diproksikan dengan logaritma natural dari total 

asset yang dimiliki perusahaan. Size menggambarkan kekuatan pasar dari perusahaan 

bersangkutan. Variabel size (asset) mempunyai nilai minimum 24.46165 dan nilai 

maksimum  29.867369 dengan rata-rata sebesar 26.63173.  Perusahaan yang memiliki 

ukuran terbesar adalah perusahaan Panin Life Insurance pada tahun 2010 dengan nilai 

29,87 sedangkan perusahaan yang memiliki ukuran terkecil adalah perusahaan Asuransi 

Harta Aman Pratama pada tahun 2006 dengan nilai 24.46 (data terlampir) 

4.2.2 Uji Asumsi Klasik 

Untuk memilih metode data panel yang digunakan, perlu dilakukan Uji Chow 

untuk memilih antara Pooled Least Square atau Fixed Effect Model serta Uji Hausman 

untuk memilih antara Fixed Effect Model atau Random Effect Model. Berikut ini adalah 

hasil Uji Chow. 

Tabel 4.4 
Uji Chow 

Effect test Prob. 

Pooled Least Squared 0.000672 

Fixed Effect Model 0.000000 

 

Nilai yang harus diperhatikan pada uji chow adalah nilai F-statistic. Hipotesis 

yang digunakan dalam uji chow adalah sebagai berikut: 

H0 : Pooled Least Squared  (PLS) Model 

H1 : Fixed Effect Model (FEM) 
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Jika nilai F-statistic lebih kecil dari tingkat signifikansi α (5%), maka tolak H0. 

Nilai F-statistic model pertama adalah 0.000 , degan demikian metode data panel yang 

tepat antara Pooled Least Squared (PLS) Model dengan Fixed Effect Model (FEM) 

adalah Fixed Effect Model (FEM). Selanjutnya jika uji chow menyimpulkan untuk 

menggunakan Fixed Effect Model (FEM), maka perlu dilakukan uji selanjutnya yaitu 

uji hausman untuk memilih antara Fixed Effect Model (FEM) dan Random Effect Model 

(REM). Berikut ini adalah hasil uji hausman : 

Tabel 4.5 
Uji Hausman 

Test summary Prob. 

Cross-section random 0.0004

Cross-section fixed 0.0000

 

Nilai yang harus diperhatikan pada uji hausman adalah nilai probabilitas dari chi-

square. Hipotesis yang digunakan dalam uji hausman adalah sebagai berikut: 

H0 : Random Effect Model (REM) 

H1 : Fixed Effect Model (FEM) 

Jika nilai probabilitas chi-square lebih besar dari tingkat signifikansi α (5%), 

maka tidak cukup kuat menolak H0. Nilai probabilitas chi-square model pertama adalah 

0.000 , sehinga metode data panel yang tepat antara Fixed Effect Model (FEM) dan 

Random Effect Model (REM) adalah Fixed Effect Model (FEM). Dengan demikian, 

berdasarkan uji chow dan uji hausman, metode data panel yang tepat untuk digunakan 

pada model regresi adalah Fixed Effect Model (FEM) 

4.2.2.1 Uji Multikolinearitas 

Multikolinearitas adalah hubungan linear yang pasti ada di antara beberapa atau 

seluruh explanatory variables (variabel bebas) dari model regresi (Gujarati, 2004). 

Menurut Nachrowi dan Usman (2006), dalam membuat regresi berganda, variabel 

bebas yang baik adalah variabel bebas yang mempunyai hubungan dengan variabel 
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terikat, tetapi tidak mempunyai hubungan dengan variabel bebas lainnya. 

Multikolinearitas dapat diatasi dengan beberapa hal, yaitu (1) melihat informasi sejenis 

yang ada, (2) mengeluarkan variabel bebas yang kolinear dari model, (3) 

mentransformasikan variabel, serta (4) mencari data tambahan atau dengan 

menggunakan data panel karena dengan digabungkannya N (jumlah data cross-

sectional) dan T (jumlah data time-series) maka akan tercipta kombinasi individu yang 

berbeda-beda (Nachrowi dan Usman, 2006). 

Untuk mendeteksi adanya multikolinearitas diantara variabel-variabel independen 

dalam model penelitian, pengujiannya dapat dilakukan dengan melihat tabel korelasi 

matriks di bawah ini. Apabila terdapat korelasi lebih dari 0.8 maka hal tersebut 

menunjukkan adanya multikolinearitas (Gujarati, 2004). 

 
Tabel 4.6 

Matriks Korelasi Antar Variabel Independen 

 

Tabel 4.6  atas menunjukkan matriks korelasi antara variabel-variabel independen 

untuk model penelitian. Dapat dilihat bahwa nilai koefisien korelasi antar variabel 

tersebut tidak terdapat angka yang melebihi 0.8 yang membuktikan tidak terdapat 

multikolinearitas antara varabel-variabel independen yang digunakan dalam model 

penelitian. 

4.2.2.2 Uji Autokorelasi dan Uji Heteroskedastisitas 

Setelah dilakukan uji multikolinearitas, pengujian asumsi selanjutnya adalah uji 

autokorelasi dan uji heteroskedastisitas dalam model regresi. Gujarati (2004) 

menjelaskan bahwa autokorelasi adalah korelasi antar anggota dari serangkaian 

Var SIZE BOD BOC IND PSP FOO 

SIZE 1 0.095956362 -0.123822 0.069687 0.138057 0.265381 

BOD 0.09595636 1 -0.0306841 -0.15209 -0.22446 0,298829 

BOC -0.123822 0.030684087 1 0.036511 0.494946 -0.22786 

IND 0.069687498 0.152086061 0.03651053 1 -0.05675 0.085263 

PSP 0.138057467 0.224463984 0.49294624 0.05675 1 0.224984 

FOR 0.265380647 0.298829363 -0.2278614 0.082563 0.22498 1 
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obervasi baik dalam waktu (data time-series) atau ruang (data cross-sectional). Dalam 

menduga parameter dalam regresi berganda, OLS mengasumsikan bahwa error 

merupakan variabel acak yang independen (tidak berkorelasi) agar penduga bersifat 

BLUE (Best Linear Unbiased Estimator) dimana tidak ada bias. (Gujarati, 2004). 

Menurut Gujarati (2004), masalah autokorelasi dan heteroskedastisitas pada data 

panel dapat diatasi dengan menggunakan metode General Least Square (GLS). Jika 

metode GLS digunakan, diasumsikan tidak terdapat masalah autokorelasi dan 

heteroskedastisitas di dalam model regresi, sehingga uji autokorelasi dan uji 

heteroskedastisitas tidak perlu dilakukan. Berdasarkan uji chow dan uji hausman yang 

telah dilakukan, ketiga model regresi yang akan diestimasi menggunakan metode Fixed 

Effect Model (FEM). Metode ini dapat di-GLS-kan dengan memberikan weight pada 

Fixed Effet Model (FEM). 

4.2.3  Analisis Regresi Linear Berganda 

Dari uji asumsi klasik di atas dapat disimpulkan bahwa data yang ada terdistribusi 

secara normal serta tidak terdapat multikolinearitas, heteroskedastisitas dan 

autokorelasi, sehingga memnuhi persyaratan untuk melakukan analisis regresi berganda 

(multiple regression analysis) untuk melakukan pengujian terhadap hipotesis. 
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Tabel 4.7 
Hasil Regresi 

VARIABEL 
INDEPENDEN 

FEM-GLS
Koef. Prob. 

C -0.93903 0

SIZE 0.034232 0

BOD 0.011917 0.0126

BOC -0.00143 0.6008

IND 0.059254 0.053

PSP -0.022384 0

FOR 0.101246 0.0001

Prob 

0.000000(F-Statistic)

R2 0.967171 

      

 

Koefesien Determinasi (R2) 

Koefisien determinasi (R2) bertujuan untuk mengetahui seberapa besar 

kemampuan variabel independen menjelaskan variabel dependen. Nilai koefisien 

determinasi antara 0 dan 1. Dari tabel 4.7 nilai koefisien determinasi yang diukur 

dengan menggunakan R2 pada model regresi adalah sebesar 96.71%. Nilai ini 

menunjukkan bahwa variabel – variabel independen dalam model regresi berhasil 

menjelaskan variabel ROA sebesar 96.71% 

UJI F 

Uji statistik F pada dasarnya menunjukan apakah semua variabel independen 

yang dimasukan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama atau simultan 

terhadap variabel dependen (Ghozali, 2009). Dari tabel 4.7 nilai F-Statistic pada model 

regresi adalah sebesar 0. Nilai ini lebih kecil dari level α (5%) sehingga dapat 

disimpulkan bahwa secara keseluruhan variabel independen secara signifikan terhadap 

ROA.  
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Berdasarkan hasil estimasi dengan  fixed Effect Model (REM), empat variabel 

independen pada model regresi berpengaruh signifikan terhadap ROA. Dari hasil 

estimasi model regresi dapat dibentuk persamaan sebagai berikut: 

ROAi,t = - 0.93903 + 0.034232SIZEi,t + 0.011917BODi,t + -0.022384PSPi,t 

+0.101246FORi,t + e   

Dari persamaan diatas dapat di lihat variabel independen yang berpengaruh 

variabel dependen (ROA) adalah SIZE, BOD, PSP dan FOR. Dari model tersebut dapat 

dimaknakan bahwa jika nilai dari masing-masing variabel independen adalah nol, maka 

nilai variabel dependen (ROA) adalah senilai dengan konstantanya yaitu -0,93903 

ditambah dengan error.  Dan jika nilai dari masing-masing independen adalah 1 maka 

nilai dari variabel dependennya adalah 0,125011 ditambah dengan eror. 

4.3 Pengujian Hipotesis 

4.3.1  Pengaruh Ukuran (SIZE) dengan ROA  

Mengacu pada tabel 4.7 variabel SIZE memiliki nilai t-statistik sebesar 0.0000 

Dengan menggunakan tingkat kepercayaan 95% (α=5%), dapat disimpulkan bahwa 

cukup kuat menolak H0. Dengan kata lain variabel ini berpengaruh signifikan terhadap 

ROA. Pada uji siginifikansi diperoleh kesimpulan bahwa terdapat pengaruh seignifikan 

antara variabel ukuran dengan return on asset perusahaan , Setelah melakukan uji 

signifikansi, uji berikutnya yang perlu dilakukan adalah uji arah. Pengujian ini 

dilakukan dengan melihat koefisien variabel. Nilai koefisien dari SIZE memiliki arah 

positif yaitu sebesar 0.034232. Nilai ini menunjukkan bahwa setiap peningkatan satu 

poin pada SIZE akan menaikkan ROA sebesar 0.034232 poin. 

Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Suranta dan 

Midiastuty (2004) menunjukan bahwa semakin besar ukuran perusahaan, maka 

semakin besar nilai perusahaan. Suatu perusahaan besar dapat memperoleh kemudahan 

dalam mengakses pasar modal, hal ini berarti bahwa perusahaan memiliki fleksibilitas 

dan kemampuan untuk mendapatkan dana. Dengan dana yang lebih banyak, perusahaan 

dapat menciptakan peluang pertumbuhan sehingga kinerja perusahaan menjadi lebih 
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baik. Dengan demikian, perusahaan yang berukuran besar cenderung memiliki kinerja 

yang lebih baik. 

4.3.2 BOD dengan ROA  

Berdasarkan pada tabel 4.7 variabel jumlah direksi (BOD) memiliki nilai t-

statistik sebesar 0.0126. Dengan tingkat keyakinan sebesar 95% (α = 5%), dapat 

dimaknakan bahwa BOD berpengaruh signifikan terhadap ROA perusahaan. Nilai 

koefisien dari BOD memiliki arah positif yaitu sebesar 0.011917. Nilai ini 

menunjukkan bahwa setiap peningkatan satu poin pada BOD akan menaikkan ROA 

sebesar 0.011917 poin. 

Hasil penelitian ini mendukung penelitian (Pfefer, 1973; Pearce & Zahra, 1992 

dalam Faisal, 2005) bahwa peningkatan ukuran dan diversitas dari direksi berpengaruh 

terhadap kinerja perusahaan karena akan memberikan manfaat bagi perusahaan karena 

terciptanya network dengan pihak luar perusahaan dan menjamin ketersediaan sumber 

daya (Pfefer, 1973; Pearce & Zahra, 1992 dalam Faisal, 2005) Temuan ini mendukung 

hasil penelitian Suranta dan Machfoedz (2003) yang menunjukan bahwa hubungan 

ukuran direksi dan nilai perusahaan adalah linier dan positif yang berarti bahwa nilai 

perusahaan dipengaruhi oleh ukuran direksi secara signifikan . 

4.3.3  Pengaruh BOC dengan ROA  

Mengacu  pada tabel 4.7 variabel BOC memiliki nilai t-statistik sebesar 0.6008. 

Dengan tingkat keyakinan sebesar 95% (α = 5%), dapat disimpulkan bahwa tidak 

cukup kuat menolak H0. Dengan kata lain variabel ini tidak berpengaruh signifikan 

terhadap ROA. Pada uji siginifikansi diperoleh kesimpulan bahwa tidak terdapat 

pengaruh signifikan antara variabel jumlah dewan komisaris dengan ROA perusahaan, 

maka uji arah untuk variabel bebas ini tidak perlu dilakukan. 

Hasil penelitian ini tidak mendukung teori yang dikeluarkan Barnhart & 

Rosenstein (1998) bahwa ukuran dewan komisaris menentukan tingkat keefektifan 

pemantauan kinerja perusahaan. Temuan ini mendukung hasil penelitian Jensen & 

Eisenberg et.al (dalam Faizal, 2005) menyatakan dewan komisaris yang ukurannya 

besar kurang efektif daripada dewan komisaris yang ukurannya kecil. Jumlah dewan 
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komisaris yang kecil akan meningkatkan kinerja perusahaan. Santosa (2008) 

mengatakan bahwa dewan komisaris di Indonesia pada umumnya tidak efektif dalam 

menjaga kepentingan-kepentingan para pemegang saham. Hal ini disebabkan pemegang 

saham berdasarkan hubungan keluarga mempunyai posisi yang dominan. 

4.3.4  Pengaruh IND dengan ROA  

Berdasarkan tabel 4.7 variabel IND memiliki nilai t-statistik yaitu sebesar 0.053. 

Dengan tingkat keyakinan sebesar 95% (α = 5%), dapat disimpulkan bahwa ukuran 

dewan komisaris independen memiliki pengaruh terhadap ROA perusahaan namun 

pengaruh signifikansinya lemah. Pada uji siginifikansi diperoleh kesimpulan bahwa 

tidak terdapat pengaruh seignifikan antara variabel IND dengan ROA, maka uji arah 

untuk variabel bebas ini tidak perlu dilakukan.  

Pengujian ini tak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Hexana Sri 

Lastanti (2004) meneliti hubungan struktur corporate governance dengan kinerja 

perusahaan dan reaksi pasar. Hasil penelitian menunjukan adanya hubungan positif 

yang signifikan antara independensi dewan komisaris dengan nilai perusahaan yang 

diukur dengan Tobin’s Q. Namun, penelitian ini mendukung hasil penelitian Jensen & 

Eisenberg et.al (dalam Faizal, 2005) menyatakan dewan komisaris yang ukurannya 

besar kurang efektif daripada dewan komisaris yang ukurannya kecil.  

4.3.5 Pengaruh PSP dengan ROA  

Berdasarkan pada tabel 4.7 Variabel PSP memiliki nilai t-statistik yaitu sebesar 

0.0000. Dengan tingkat keyakinan sebesar 95% (α = 5%), dapat disimpulkan bahwa 

pemegang saham pengendali berpengaruh signifikan terhadap ROA perusahaan. Nilai 

koefisien dari PSP memiliki arah negatif yaitu sebesar -0.022384. Nilai ini 

menunjukkan bahwa setiap peningkatan satu poin pada PSP akan menurunkan ROA 

sebesar -0.022384 poin. Begitu pun sebaliknya ketika terdapat pengurangan satu poin 

pada PSP akan menigkatkan ROA sebesar 0.022384 poin.  

Temuan ini mendukung hasil penelitian yang dilakukan oleh Belkhir (2005). 

Dengan terkonsentrasinya kepemilikan, pemegang saham mempunyai kemampuan 

untuk memainkan peranan dalam pengawasan manajemen, karena mereka mendapatkan 

kekuasaan melalui voting right. Adanya monitoring yang cukup tingi membuat manajer 
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mempunyai derajat disretion yang rendah dalam mengambil keputusan-keputusan 

untuk menguntungkan dirinya. Hal ini akan mengurangi konflik keagenan dan dapat 

menyelaraskan kepentingan manajemen dan kepentingan pemegang saham, sehingga 

dapat meningkatkan kinerja perusahaan  

4.3.6  Pengaruh FOR dengan ROA  

Mengacu pada tabel 4.7 Variabel FOR memiliki nilai t-statistik yaitu sebesar 

0.0001. Dengan tingkat keyakinan sebesar 95% (α = 5%), dapat disimpulkan bahwa 

kepemilikan saham asing berpengaruh signifikan terhadap ROA perusahaan. Nilai 

koefisien dari FOR memiliki arah positif yaitu sebesar 0.101246. Nilai ini menunjukkan 

bahwa setiap peningkatan satu poin pada PSP akan menaikkan ROA sebesar 0.101246 

poin. 

Temuan ini juga mendukung hasil penelitian yang dilakukan oleh Muliaman 

Hadad, Agus Sugiarto, Wini Purwanti, Joni Hermanto, dan Bambang Arianto (2003), 

menggunakan data empiris 131 bank yang ada di Indonesia memberikan kesimpulan 

bahwa kinerja bank memiliki kaitan erat dengan siapa pemiliknya. 

 

4.4 Hasil pembahasan 

Berdasarkan hasil pengujian dan pembahasan mengenai pengaruh variabel 

kepemilikan pemegang saham pengendali (PSP), kepemilikan asing (FOR), ukuran 

direksi (BOD), ukuran dewan komisaris (BOC), komisaris independen (INDB), dan 

SIZE terhadap kinerja perusahaan perusahaan yang diproksikan melalui ROA, maka 

peneliti dapat meringkas penemuan pada penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Model regresi berganda yang digunakan dalam penelitian ini cukup layak 

karena lolos dari empat pengujian terhadap asumsi klasik, yaitu uji 

multikolineritas, uji autokolerasi, uji heterokedasitas dan uji normalitas. 

2. Dari hasil pengujian hipotesis pertama, kepemilikan pemegang saham 

pengendali (PSP) secara statistik signifikan terhadap ROA sebagai proksi 

kinerja perusahaan. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi yang 

menunjukan bahwa PSP berpengaruh terhadap kinerja perusahaan 
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3. Dari hasil pengujian hipotesis kedua, kepemilikan asing (FOR) secara 

statistik signifikan terhadap ROA sebagai proksi kinerja perusahaan. Hal 

ini dibuktikan dengan nilai signifikansi yang menunjukan bahwa FOR 

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 

4. Dari hasil pengujian hipotesis ketiga, ukuran direksi (BOD) secara 

statistik  signifikan terhadap ROA sebagai proksi kinerja perusahaan. Hal 

ini dibuktikan dengan nilai signifikansi yang menunjukan bahwa BOD 

memiliki pengaruh  signifikan terhadap kinerja perusahaan 

5. Dari hasil pengujian hipotesis keempat, ukuran dewan komisaris (BOC) 

secara statistik tidak signifikan terhadap ROA sebagai proksi kinerja 

perusahaan. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi yang menunjukan 

bahwa BOC memiliki pengaruh yang negatif terhadap kinerja perusahaan 

6. Dari hasil pengujian hipotesis kelima, komisaris independen (IND) secara 

statistik tidak signifikan terhadap ROA sebagai proksi kinerja perusahaan. 

Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi yang menunjukan bahwa 

INDB memiliki pengaruh yang lemah  terhadap kinerja perusahaan 

7. Dari hasil pengujian hipotesis keenam, variabel kontrol ukuran (SIZE) 

secara statistik signifikan terhadap ROA sebagai proksi kinerja 

perusahaan. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi yang menunjukan 

bahwa ukuran (SIZE) memiliki pengaruh yang positif terhadap kinerja 

perusahaan. 

8. Jika dilihat secara keseluruhan maka mekanisme corporate governance 

berpengaruh terhadap ROA perusahaan. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.1. Kesimpulan  

Mekanisme corporate governance perusahaan meliputi mekanisme pemantauan 

kepemilikan dan mekanisme pemantauan pengendalian internal menunjukan 

signifikansi terhadap ROA perusahaan. 

5.3 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian dalam penelitian ini, maka peneliti ingin 

memberikan saran diantaranya :  

1. Dalam meningkatkan kinerja perusahaan pemilik perusahaan hendaknya 

melakukan pengawasan secara ketat kepada pihak manajemen guna 

mengurangi tindakan yang merugikan perusahaan.  

2. Manajemen harus memperhatikan kebijakan dalam menggunakan asset 

yang dimiliki, karena setiap satu persentase kenaikan jumlah asset yang 

dimiliki perusahaan akan meningkatkan kinerja perusahaan yang diukur 

dari segi  profitabilitas keuangan dan posisi modal yang menjadi 

pertimbangan bagi investor dalam berinvestasi. 
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