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UNIVERSITAS TARUMANGARA 

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS 

JAKARTA 

ABSTRAK 

PENGARUH GOOD CORPORATE GOVERNANCE TERHADAP FIRM 

VALUE DENGAN FIRM SIZE SEBAGAI VARIABEL KONTROL PADA 

PERUSAHAAN INFRASTRUKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI 

PERIODE 2016-2020 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk membuktikan secara empiris apakah 

terdapat pengaruh antara board size, board independence, audit committee size, 

dan ceo duality dengan firm size sebagai variabel kontrol, terhadap firm value. 

Populasi dari penelitian ini berasal dari perusahaan infrastruktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2016-2020. Teknik pengambilan sampel 

menggunakan purposive sampling dan total sampel yang diperoleh sebesar 80 

sampel. Data diolah menggunakan software EViews 12 dengan metode analisis 

regresi berganda. Hasil analisis dari penelitian ini menemukann bahwa board size 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap firm value, sedangkan board 

independence, audit committee size, ceo duality dan firm size sebagai variabel 

kontrol tidak memiliki penngaruh yang signifikan terhadap firm value. Implikasi 

dari penelitian ini adalah perlunya pengungkapan GCG yang lebih spesifik dalam 

laporan keuangan agar dapat memberikan nilai tambah bagi para investor. 

Kata Kunci: Ukuran Dewan, Independensi Dewan, Ukuran Komite Audit, CEO 

Duality, Ukuran Perusahaan. 

The purpose of this study is to empirically prove whether there is an effect 

between board size, board independence, audit committee size, and CEO duality 

with firm size as a control variable, on firm value. The population of this study 

comes from infrastructure companies listed on the Indonesia Stock Exchange 

(IDX) in the 2016-2020 period. The sampling technique used was purposive 

sampling, and the total sample obtained was 80 samples. The data was processed 

using EViews 12 software with a multiple regression analysis method. The results 

of the analysis of this study found that board size has a significant effect on firm 

value, while board independence, audit committee size, CEO duality, and firm 

size as control variables do not have a significant effect on firm value. The 

implication of this research is the need to use more specific GCG in financial 

statements in order to provide added value for investors. 

Keywords: board size, board independence, audit committee size, ceo duality, 

firm size. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 
A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

 
Perkembangan adalah hal yang ingin dicapai oleh seluruh perushaan hal 

ini dapat dicapai dengan tata kelola yang baik terutama dalam pengambilan 

keputusan oleh manager karena itu para manajer diharapkan dapat memberikan 

kinerja terbaik dalam pengelolaan perusahaan 

Indonesia merupakan negara berkembang yang sedang melakukan 

kegiatan pembangunan terutama dalam sektor ekonomi. Hal ini dapat diukur 

berdasarkan nilai-nilai perusahaan di dalam negeri. 

Menurut Baruddien et al. (2017) Pendirian perusahaan memiliki tujuan 

penting untuk meningkatkan kesejahteraan pemiliknya dan para pemegang saham. 

Nilai saham yang tinggi akan meningkatkan kemakmuran para pemegang saham. 

Jadi semakin tinggi harga saham maka akan semakin tinggi juga nilai perusahaan 

tersebut. Dengan nilai perusahaan yang tinggi maka perusahaan akan mendapat 

kepercayaan dalam pasar dan akan memberikan prospek masa depan yang lebih 

baik. 

Nilai perusahaan dapat di ukur dengan banyak hal seperti tata kelola 

perusahaan, leverage, profitabilitas, kualitas laba, dan ukuran perusahaan. 

Berdasarkan hal tersebut maka dalam pembangunan sektor ekonomi 

diperlukan tata kelola perusahaan yang baik terutama dalam masalah keuangan 

dan juga kelangsungan hidup perusahaan. 

“Good Corporate Governance (GCG) adalah rangkaian proses, kebiasaan, 

kebijakan, aturan dan institusi yang mempengaruhi pengarahan, pengelolaan, serta 

pengontrolan suatu perusahaan atau korporasi. Pihak-pihak utama dalam GCG 

diantaranya pemegang saham, manajemen dan dewan direksi.” (Nurfaza et al, 
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2017). Namun berdasarkan riset Corporate Governance Watch atau CG Watch 

yang dilakukan oleh ASEAN Corporate Governance Assosiation (ACGA) pada 

tahun 2020, Indonesia menempati urutan paling bawah dalam pelaksanaan Tata 

Kelola Perusahaan di antara 12 negara, yaitu Australia, Hong Kong, Singapura, 

Malaysia, taiwan, Thailand, India, Jepang, Korea, China, dan Filipina. Oleh sebab 

itu dapat disimpulkan bahwa penerapan GCG di Indonesia masih lemah dan 

diharapkan dengan tata Kelola yang baik maka akan menghasilkan nilai 

perusahaan yang baik juga. 

Corporate governance memiliki 2 model yaitu single-board system (Model 

Anglo-Saxon) dan two-board system (Model Continental Europe), dimana 

menurut single-board system struktur CG yang tidak memisahkan keanggotaan 

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

juga merangkap anggota dewan direksi dan kedua dewan ini disebut sebagai 

board of directors. Sedangkan menurut two-board system struktur governance 

terdiri dari RUPS, Dewan Komisaris, Dewan Direktur, dan Manajer Eksekutif 

(manajemen). RUPS (Rapat Umum Pemegang Saham) merupakan struktur 

tertinggi yang mengangkat dan memberhentikan dewan komisaris yang mewakili 

para pemegang saham untuk melakukan kontrol terhadap manajemen. 

Di Indonesia perusahaan umumnya menggunakan two-board system atau 

two-tier system seperti kebanyakan perusahaan di eropa. Hanya ada perbedaan 

dalam kedudukan dewan komisaris yang tidak langsung membawahi dewan 

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

Terbatas tahun 1995 yang menyatakan bahwa anggota dewan direksi diangkat dan 

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). (Nasrum 2014) 

Board size terdiri dari dewan direksi dan dewan komisaris baik 

independent maupun non independent. Menurut Sari et al. (2018) keberadaan 

dewan direksi sangatlah penting untuk keberlangsungan dan pengembangan nilai 
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perusahaan karena dewan direksi adalah pihak yang menjalankan manajemen 

perusahaan. Selain itu tidak kalah pentingnya peran dewan komisaris untuk 

mengawasi dan memberikan nasihat terkait tugas para direksi. 

Peningkatan nilai perusahaan dapat juga di dukung oleh adanya dewan 

komisaris independen karena dengan proporsi jumlah komisaris independen yang 

besar maka akan meningkatkan kepercayaan para investor. (Sari et al. 2018) 

Komite Audit berperan penting dalam pengendalian kualitas dan 

kredibilitas laporan keuangan untuk membantu meningkatkan nilai perusahaan 

karena mereka memiliki peran penting untuk memastikan kualitas informasi 

dalam laporan keuangan dan juga respresentasi keuangan bisa disajikan secara 

wajar dan terbebas dari bias serta sesuai dengan prinsip-prinsip akuntasi yang 

diterima secara umum. 

Agar tugas dewan komisaris dapat berjalan dengan efektif, maka 

diperlukan komite audit untuk membantu komisaris dalam mengupayakan kinerja 

auditor independen yang transparan dan akuntabel. (Wahyuni 2019) 

Saat ini masalah terkait CEO Duality menjadi perdebatan, apakah hal ini 

diperlukan atau tidak. CEO Duality adalah dimana seseorang memegang 2 jabatan 

yaitu sebagai dewan komisaris dan dewan direksi. Namun karena Indonesia 

mengharuskan perseoran untuk menganut two-tier system sistem CEO Duality ini 

tidak bisa secara langsung diterapkan. Sehingga CEO Duality di Indonesia ini 

dapat dilihat dari hubungan kekeluargaan antara dewan komisaris dan dewan 

direksi. 

Menurut Putri dan Deviesa (2017) Struktur kepemimpinan CEO Duality 

dalam suatu perusahaan mampu untuk mempengaruhi kinerja keuangan, masalah 

ini sering terjadi karena banyak perusahaan yang awalnya milik keluarga dan 

berkembang menjadi perusahaan publik. Hal ini akan mengakibatkan kasus 

dimana orang tua masih menduduki bangku dewan komisaris dan anak-anaknya 

berada di kursi dewan direksi. 
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Semakin besar ukuran perusahaan akan menyebabkan perusahaan tersebut 

membutuhkan pengelolaan manajemen dan pengawasan yang lebih baik segala 

hal tersebut berkaitan dengan kinerja para anggota dewan komisaris maupun 

dewan direksi untuk itu Firm Size pada penelitian ini akan digunakan sebagai 

variabel kontrol. 

Nilai perusahaan dapat diukur dengan hal lain seperti profitabilitas dan 

leverage. Menurut Kasmir dalam Lestari, Hasanah dan Surachman (2020) rasio 

profitabilitas adalah rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari 

keuntungan. Rasio ini juga memberikan efektivitas manajemen suatu perusahaan. 

Menurut Setyabudi (2021) Leverage menggambarkan kemampuan perusahaan 

untuk membayar atau memenuhi kewajibannya dengan modal sendiri. Kedua hal 

tersebut akan menggambarkan nilai perusahaan. 

Saat akan melakukan investasi, para investor biasanya akan 

memperhatikan berbagai aspek dalam suatu perusahaan salah satu nya adalah 

kualitas laba. Apabila kualitas laba suatu perusahaan tinggi maka nilai perusahaan 

tersebut juga akan ikut meningkat sehingga dapat menarik para investor untuk 

berinvestasi. 

Dari uraian diatas, dapat terlihat pengaruh good corporate governance 

yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan sangat menarik untuk diuji lebih 

lanjut, maka penelitian ini akan diberi judul “PENGARUH GOOD 

CORPORATE GOVERNANCE TERHADAP FIRM VALUE DENGAN 

FIRM SIZE SEBAGAI VARIABEL CONTROL PADA PERUSAHAAN 

INFRASTRUKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI PERIODE 2016-2020”. 

2. Identifikasi Masalah 

 
Berdasarkan pemaparan latar belakang diatas , Nilai perusahaan dapat 

diukur dengan banyak faktor diantaranya adalah Good Corporate Governance ( 

GCG ), profitabilitas, leverage, dan kualitas laba. 
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Rasio Profitabilitas dan leverage seringkali digunakan untuk mengukur 

firm value hal ini telah diteliti oleh Setyabudi (2021) bahwa profitabilitas 

memiliki pengaruh signifikan positif terhadap firm value. Sedangkan leverage 

memiliki pengaruh signifikan negatif terhadap firm value. 

Para investor sering kali melihat kualitas laba dalam menilai sebuah 

perusahaan maka dari itu faktor kualitas laba sangat penting untuk menentukan 

firm value hal ini telah di teliti oleh Wairisal dan Hariyati (2021) yang mentakan 

bahwa terdapat pengaruh positif signifikan antara kualitas laba dan Firm value. 

Terkait faktor GCG terdapat ketidakkonsistenan dalam penelitian 

sebelumnya terhadap proxy dari GCG yaitu board size, board independence, audit 

committee size dan CEO Duality terhadap Firm value. Dimana dalam penelitian 

Bhat et al (2018) tidak terdapat hubungan antara board size dengan firm value, 

namun hal tersebut bertolak belakang dengan penelitian Sari, Rasmini dan 

Budiasih (2018) serta Kurniawati (2016) yang menyatakan bahwa terdapat 

hubungan positif signifikan antara board size dengan firm value dan pada 

penelitian Khan et al (2017) menyatakan adanya hubungan signifikan negatif 

antara board size dengan firm value. Dalam penelitian Gosal, Pangemanan dan 

Tielung (2018), Wahyuni (2019), Nurfaza et al (2018), dan Barrudien et al (2017) 

menyatakan Board independence atau Independent Commissioner tidak memiliki 

hubungan dengan firm value, sedangkan dalam penelitian Sari dan Sanjaya 

(2018), dan Khan et al (2017) menyatakan adanya hubungan antara board 

independence dengan firm value. Dalam penelitian Gosal et al (2018), Sari dan 

Sanjaya (2018) dan Barrudien et al (2017) menyatakan tidak adanya hubungan 

antara audit committee size dengan firm value, sedangkan dalam penelitian 

Wahyuni (2019), Widyaningsih (2018) dan Khan et al (2017) dinyatakan bahwa 

terdapat hubungan signifikan antara audit committee size dengan firm value. 

Dalam penelitian Khan et al (2017) menyatakan tidak adanya hubungan antara 

CEO Duality dengan firm value, dimana hal ini berbeda dengan penelitian 

Setyawan dan Devie (2017) yang menyatakan adanya hubungan antara CEO 

Duality dengan firm value. 
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3. Batasan Masalah 

 

Berdasarkan latar belakang diatas dan juga keterbatasan waktu maka 

penelitian akan dibatasi pada variabel Good Corporate Governance (GCG) dengan 

proxy Board size, Board Independence, Audit Committee Size, dan CEO Duality. 

Dengan Firm Size sebagai variabel control dan menggunakan data perusahaan 

Infrastruktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2016-2020. 

4. Rumusan Masalah 

 
Hasil yang tidak konsisten dalam penelitian-penelitian sebelumnya mendorong 

perumusan masalah yaitu faktor tata kelola perusahaan apa saja yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan. Dari pernyataan tersebut, penelitian ini akan 

menjawab masalah yang dirumuskan sebagai berikut: 

a. Apakah board size dapat mempengaruhi firm value ? 

 
b. Apakah board independence dapat mempengaruhi firm value ? 

 
c. Apakah audit committee size dapat mempengaruhi firm value ? 

 
d. Apakah CEO Duality dapat mempengaruhi firm value ? 

 

 
 

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

 

1. Tujuan Penelitian 

 
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui bahwa : 

 
a. board size memiliki hubungan dengan firm value. 

 
b. board independence memiliki hubungan dengan firm value. 

 
c. audit committee size memiliki hubungan dengan firm value. 

 
d. CEO Duality memiliki hubungan dengan firm value. 



7 
 

 

 

2. Manfaat Penelitian 

 
Penelitian ini dilakukan dengan harapan akan memberikan manfaat yaitu sebagai 

berikut : 

a. Bagi Investor 

 
Penilitian ini dapat dijadikan referensi untuk menilai tata kelola perusahaan yang 

dilakukan dalam perusahaan untuk pengambilan keputusan dalam investasi. 

b. Bagi perusahaan 

 
Penelitian ini dapat dijadikan sebagai masukan dalam menilai perilaku 

manajemen di perusahaan terutama dalam aktivitas tata kelola perusahaan untuk 

meningkatkan nilai perusahaan. 

c. Bagi akademisi 

 
Penelitian ini dapat memberikan informasi dan kontribusi dalam perkembangan 

ilmu pengetahuan mengenai tata kelola perushaaan dan kaitannya dengan nilai 

perusahaan. 
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