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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan dan menganalisis pengaruh good
corporate governance terhadap nilai perusahaan, selain itu penelitian ini juga
membuktikan sejauhmana risiko kredit mampu memediasi hubungan antara
dimensi good corporate governance terhadap nilai perusahaan, selain itu riset ini
juga bertujuan untuk memastikan bahwa pengungkapan ESG dapat memoderasi
hubungan antara risiko kredit dengan nilai perusahaan. Pada riset ini digunakan
sebanyak 47 perusahaan sub sektor perbankan di Bursa Efek Indonesia yang
dipilih dengan menggunakan metode sensus. Teknik analisis data yang digunakan
meliputi bebeapa analisis yaitu regresi linear berganda untuk pengujian hipotesis
pertama dan kedua, analisis mediasi untuk pengujian hipotesis ketiga dan
Moderating Regression Analysis (MRA) untuk pengujian hipotesis keempat. Hasil
pengujian hipotesis pertama menunjukan proporsi perempuan dalam dewan
direksi, komite audit dan kepemilikan publik berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan. Pada tahapan pengujian hipotesis kedua hanya proporsi
perempuan dalam dewan direksi yang berpengaruh signifikan terhadap risiko,
sedangkan dimensi GCG lainnya tidak, selanjutnya pada tahapan pengujian
mediasi ditemukan risiko kredit mampu memediasi hubungan antara proporsi
perempuan dalam dewan direksi, dewan komisaris, komite audit dan kepemilikan
publik dengan nilai perusahaan, namun dalam pengujian moderasi ditemukan
bahwa pelaksanaan ESG tidak memperkuat atau memperlemah hubungan antara
risiko kredit dengan nilai perusahaan yang dimiliki perusahaan perbankan di
Bursa Efek Indonesia.

Kata Kunci: Proporsi Perempuan Dalam Dewan Direksi, Dewan Komisaris,

Komite Audit, Kepemilikan Publik, Risiko Kredit, Pengungkapan
ESG dan Nilai Perusahaan
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THE EFFECT OF GOOD CORPORATE GOVERNANCE ON COMPANY
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ABSTRACK

This study aims to prove and analyze the effect of good corporate governance on
company value, in addition, this study also proves the extent to which credit risk
is able to mediate the relationship between good corporate governance dimensions
and company value, in addition, this research also aims to ensure that ESG
disclosure can moderate the relationship between credit risk and company value.
This study used 47 banking sub-sector companies on the Indonesia Stock
Exchange which were selected using the census method. The data analysis
techniques used include several analyzes, namely multiple linear regression for
testing the first and second hypotheses, mediation analysis for testing the third
hypothesis and Moderating Regression Analysis (MRA) for testing the fourth
hypothesis. The results of testing the first hypothesis show that the proportion of
women on the board of directors, audit committee and public ownership have a
significant effect on company value. In the second hypothesis testing stage, only
the proportion of women on the board of directors has a significant effect on risk,
while other GCG dimensions do not. Furthermore, in the mediation testing stage,
it was found that credit risk was able to mediate the relationship between the
proportion of women on the board of directors, board of commissioners, audit
committee and public ownership with company value. However, in the
moderation test, it was found that ESG implementation did not strengthen or
weaken the relationship between credit risk and company value owned by banking
companies on the Indonesia Stock Exchange.

Keywords : Proportion of Women in Board of Directors, Board of

Commissioners, Audit Committee, Public Ownership, Credit
Risk, ESG Disclosure and Company Value
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1.1  Latar Belakang

Pertumbuhan ekonomi di tanah air pada saat ini tidak terlepas dari
perkembangan sektor perbankan. Keberhasilan sektor tersebut untuk bertumbuh
setidaknya membantu proses penyaluran modal di tanah air, baik penyaluran
modal untuk individu, kelompok atau pun perusahaan (Alam et al., 2022). Bank
merupakan sebuah lembaga intermediasi yaitu institusi yang bertugas melakukan
pengumpulan dana dari masyarakat dan menyalurkannya kembali kepada seluruh
pihak yang membutuhkan. Bank akan memperoleh keuntungan dari bunga atau
pun dari kegiatan untuk mengoptimalkan manfaat dari dana nasabah yang berhasil
mereka kumpulkan (Mousa et al., 2018; Saraswati et al., 2018; Setiyaningsih et
al., 2015). Maju dan mundurnya sebuah perusahaan perbankan sangat erat
kaitannya dengan kepercayan stakeholders kepada mereka. Dapat dipastikan
nasabah akan cenderung mencari bank yang aman bagi dana yang mereka
percayakan kepada bank.

Manajemen perusahaan perbankan menyadari tujuan jangka panjang yang
diinginkan setiap perusahaan adalah mendorong peningkatan nilai perusahaan
(value of the firm). Menurut Brigham dan Houston (2017) nilai perusahaan
menunjukan sentiment positif yang diberikan stakeholders, khususnya investor
atas keberhasilan perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasionalnya. Nilai
sebuah perusahaan dapat diamati dari Price to Book Value. Rasio tersebut

menunjukan seberapa mahal harga saham sebuah perusahaan. Price to Book Value
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(PBV) menjadi salah satu alat bagi investor dalam mengambil keputusan dalam
berinvestasi.

Sub sektor perbankan menjadi salah satu kelompok perusahaan unggulan
di Bursa Efek Indonesia, mengingat sektor tersebut di isi oleh sejumlah bank
besar yang membantu pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) akibat
diminati oleh investor asing dan domestik, namun tidak semua perusahaan
perbankan memiliki kondisi seperti itu. Beberapa perusahaan perbankan justru
memiliki posisi nilai perusahaan yang murah yang terlihat dari pola
perkembangan price to book value (PBV) yang dimiliki perusahaan yang berada
dibawah nilai buku saham mereka, beberapa bank yang dimaksud terlihat pada
grafik 1.1 berikut:

Grafik 1.1
Perkembangan Price to Book Value Beberapa Perusahaan Perbankan
di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020 — Kuartal 3 Tahun 2024
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Pada Grafik 1.1 terlihat sejumlah perusahaan perbankan mengalami
penurunan nilai harga saham yang tergambar dengan semakin rendahnya nilai
price to book value yang mereka miliki. Fenomena tersebut dapat diamati dari

PBV yang dimiliki PT Bank IBK Indonesia Tbk (AGRS), nilai PBV yang dimiliki
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perusahaan sempat menyentuh 1.21 kali pada kuartal keempat tahun 2020, hamun
terus mengalami penurunan. Pada kuartal ketiga tahun 2024 nilai PBV yang
dimiliki AGRS terus terkoreksi menjadi 0.49 kali. Hal yang tidak jauh berbeda
juga terjadi pada PT Bank MNC Capital Indonesia Tbk (BCAP) nilai PBV mereka
sempat berada di posisi 1.96 kali diakhir tahun 2022, namun terus terkoreksi
hingga kuartal ketiga tahun 2024 menjadi 0.41 kali. Hal yang serupa juga terus
terjadi pada beberapa perusahaan perbankan lainnya. Fenomena ini menunjukan
sejumlah perusahaan di sub sektor perbankan mengalami penurunan nilai, hal
tersebut tentu tidak menguntungkan bagi perusahaan dan dapat mengurangi
jumlah aliran dana pihak ketiga yang masuk kedalam perusahaan, oleh sebab itu
penting bagi peneliti untuk mencoba mengamati sejumlah faktor yang dapat
mempengaruhi perubahan nilai perusahaan khususnya pada perusahaan perbankan
di Bursa Efek Indonesia.

Isu lingkungan, sosial dan tata kelola dianggap sebagai salah satu isu yang
sangat penting pada saat ini untuk mempengaruhi perubahan nilai perusahaan
(Jeanice dan Kim, 2023). Environmental, Social, dan Governance (ESG)
merupakan sebuah perangkat pengungkapan aktifitas perusahaan yang
berorientasi kepada isu lingkungan, sosial dan tata kelola (sustainability). Ketika
sebuah perusahaan dapat mendorong peningkatan implementasi nilai nilai ESG
maka repuatasi dan image perusahaan akan menguat dalam pandangan
stakeholders khususnya masyarakat dan investor, sehingga hal tersebut akan
meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian Gillan et al., (2021) menemukan

ESG berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal yang sama juga diperoleh
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oleh penelitian yang dilakukan oleh Bifulco et al., (2023), dan Chouaibi et al.,
(2022) menyatakan pengungkapan ESG yang semakin baik akan menciptakan
legitimasi positif untuk perusahaan dalam pandangan stakeholders sehingga akan
menjadi alat untuk meningkatkan reputasi atau pun nilai perusahaan.

Nilai perusahaan yang dimiliki sebuah perusahaan tentu berubah-ubah,
karena terdapat beberapa faktor yang dapat mempengaruhi perubahannya.
Menurut Kumaralita dan Purwanto (2019) salah satu upaya yang dilakukan oleh
perusahaan perbankan untuk meningkatkan nilai perusahaan adalah berusaha
mengelola risiko kredit dengan baik dan efektif. Untuk mencapai hal tersebut
bank berusaha untuk menciptakan penyaluran kredit yang efektif. Hingga saat ini
setidaknya terdapat lebih dari 40 perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Masing masing perusahaan diyakini akan bersaing antara satu
dengan yang lainnya untuk menarik perhatian nasabah, mulai dari individu,
kelompok atau nasabah yang bersifat badan usaha. Menurut Tarantika dan
Solikhah (2019) banyak perusahaan perbankan di Indonesia yang aktif melakukan
penyaluran kredit, namun hal tersebut dilakukan tidak dengan sesuai prosedur
yang tepat, sehingga meningkatkan risiko bagi bank akan adanya kredit macet.

Ko et al., (2019) mengungkapkan risiko kredit dalam sebuah bank dapat
dikelola dengan tepat ketika bank tersebut melakukan implementasi good
corporate governance dengan tepat. Ketika tata kelola perusahaan dan risiko
kredit dikelola dengan tepat maka nilai perusahaan akan meningkat. Hal yang
sama juga diungkapkan oleh Limbago dan Sulistiawan, (2019) yang menyatakan

sebuah bank akan berusaha mengelola risiko kredit yang mereka miliki dengan
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menerapkan implementasi good corporate governance. Keberadaan perempuan
dalam dewan direksi, berjalannya fungsi monitoring dari dewan komisaris, komite
audit hingga adanya pembagian struktur kepemilikan akan mendorong
meningkatnya kegiatan monitoring sehingga akan menurukan risiko kredit serta
meningkatkan nilai perusahaan.

Menurut Kumaralita dan Purwanto (2019) risiko kredit merupakan
kemungkinan gagalnya proses penyaluran kredit yang dilakukan oleh bank kepada
masyarakat, kegagalan tersebut diperlihatkan dari adanya sejumlah pinjaman yang
tidak tertagih. Untuk mengukur besar risiko kredit pada sebuah bank dapat
diamati dari non performing loan (NPL). Standar operasional untuk NPL sebuah
bank di Indonesia < 5%. Ketika sebuah bank mampu mengelola risiko kreditnya
dengan baik, maka hal tersebut akan menciptakan sentiment positif yang
mendorong meningkatnya nilai perusahaan.

Hasil penelitian  Pardede et al., (2024) menemukan risiko kredit
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Temuan tersebut mengisyaratkan
semakin tinggi risiko kredit maka akan semakin menurunkan nilai perusahaan.
Hasil penelitian yang sama juga diperoleh dalam penelitian Yasin et al., (2023)
yang menyatakan risiko kredit yang melebihi standar Bank Indonesia akan
menciptakan sentimen negatif, sebingga berdampak pada penurunan nilai
perusahaan. Hal yang sama juga ditemukan dalam penelitian Ko et al., (2019)
yang juga mengungkapkan risiko kredit yang diukur dengan Non Performance
Loan (NPL) berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Temuan tersebut

menunjukan semakin tinggi posisi NPL yang dimiliki sebuah bank akan
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menurunkan nilai perusahaan dipasar sekunder yang terlihat dari semakin
terkoreksinya harga pasar saham yang dimiliki oleh perusahaan perbankan
tersebut.

Selain risiko kredit, variabel lain yang mempengaruhi nilai perusahaan
adalah good corporate governance. Salah satu isu menarik dalam pelaksanaan
good corporate governance adalah keberadaan perempuan dalam dewan direksi.
Keberadaan perempuan dinilai akan menciptakan hal positif yang akan
memperbaiki tata kelola perusahaan khususnya perbankan (Chatterjee dan Nag,
2023). Hasil penelitian Moussa (2019) menyatakan keberadaan perempuan dalam
dewan direksi akan menjadi hal yang positif untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Perempuan yang masuk kedalam dewan direksi dipastikan telah
memiliki pengetahuan dan pengalaman di bidang tata kelola organisasi sehingga
keberadaan mereka akan melahirkan kebijakan positif untuk mendukung kinerja
manajemen sebuah bank, hal tersebut tentu akan meningkatkan nilai perusahaan.
Selanjutnya Pudjonggo dan Yuliati (2022) menyatakan keberadaan perempuan
dalam dewan direksi serta meningkatnya jumlah dewan komisaris akan
mendorong kegiatan monitoring yang lebih baik, dan mengurangi kecenderungan
adanya perilaku oportunis yang dilakukan oleh manajer, akibatnya kinerja bank
atau perusahaan mengalami peningkatan, sehingga mampu mendorong semakin
kuatnya nilai perusahaan yang terlihat dari semakin tinggi posisi price to book
value (PBV) yang dimiliki perusahaan.

Keberhasilan sebuah perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan

juga tidak terlepas dari keberadaan dewan komisaris. Menurut Nurhidayanti et al.,

UNIVERSITASBUNG HATTA



(2023) dewan komisaris adalah sekelompok individu yang bertugas mengawasi
aktifitas manajer atau pun pihak internal secara umum, dengan keberadaan dewan
komisaris maka ruang gerak manajer untuk melakukan perilaku oportunis akan
semakin kecil, sehingga akan memperkecil terjadinya risiko kredit yang tinggi
namun akan meningkatkan nilai perusahaan. Hal yang tidak jauh berbeda
diperoleh dari hasil penelitian Solikhah et al., (2021) menemukan ukuran dewan
komisaris berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun hasil penelitian
yang berbeda diperoleh oleh Meyliana et al., (2024) menyatakan keberadaan
dewan komisaris tidak mempengaruhi nilai perusahaan, hal tersebut
mengisyaratkan bahwa nilai perusahaan tidak terbentuk dari faktor internal saja
namun juga dapat dipengaruhi oleh faktor eksternal seperti adanya isu sosial atau
global seperti isu perang, wabah penyakit dan berbagai hal lainnya.

Dewan komisaris dalam melaksanakan tugasnya dibantu oleh keberadaan
komite audit. Menurut Manurung (2023) komite audit adalah dua atau lebih
individu yang ditunjuk membantu aktifitas yang dilakukan oleh dewan komisaris.
Salah seorang yang ditunjuk memiliki pengetahuan dan pengalaman akuntansi
yang kuat. Komite audit bertugas untuk memastikan bahwa proses monitoring
terhadap aktifitas internal telah dilakukan secara konsisten, sehingga transparansi
informasi yang akan menurunkan risiko kredit namun meningkatkan nilai
perusahaan dapat terealisasi. Hasil penelitian Yusmaniarti et al., (2020)
menyatakan ukuran komite audit berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Selanjutnya hasil penelitian yang sama juga diperoleh oleh Amaliyah dan

Herwiyanti, (2019); Pudjonggo dan Yuliati (2022) sepakat mengungkapkan
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keberadaan komite audit akan membantu tugas dewan komisaris untuk
memastikan terjadinya transparansi informasi di dalam perusahaan, sehingga
kemungkinan kecurangan yang dilakukan oleh manajer akan semakin Kkecil,
namun tata kelola yang tepat akan meningkatkan nilai perusahaan.

Menurut Aprilia dan Effendi (2019) manajer atau pihak internal adalah
orang orang yang memiliki pengetahuan atau informasi lebih sempurna dari pihak
eksternal, sehingga diyakini keberadaan dewan direksi atau dewan komisaris dan
komite audit belum cukup untuk memastikan bahwa asimetri informasi telah
dapat dikurangi, sehingga untuk membantu proses monitoring juga dilakukan
pengelompokan struktur kepemilikan. Salah satu struktur kepemilikan yang
mempengaruhi risiko kredit dan nilai perusahaan adalah kepemilikan publik. Hasil
penelitian Lestari dan Al Ghani (2020) menemukan kepemilikan publik
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada sebuah perusahaan perbankan.
Yusmaniarti et al., (2020) menemukan kepemilikan pablik berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Hal yang sama juga ditemukan dalam penelitian
Gunawan et al., (2022) menyatakan keberadaan kepemilikan pablik di dalam
perusahaan akan membantu tugas dewan komisaris dan komite audit sehingga
akan menjadi instrument yang mendorong semakin kuatnya nilai perusahaan.
Selanjutnya hasil penelitian Yang dan Auditor (2013) menemukan kepemilikan
publik tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pada penelitian ini peneliti menjadikan novelty dengan memodifikasi
model yang digunakan oleh peneliti sebelumnya, yaitu dengan menambahkan

variabel risiko kredit sebagai variabel mediasi, serta menjadikan ESG sebagai
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variabel moderasi. Pemilihan variabel risiko kredit sebagai variabel mediasi
disebabkan terpenuhi syarat untuk menjadi variabel perantara, dimana hal tersebut
sesuai dengan pendapat Tenenhaus et al., (2005) yang menyatakan sebuah
variabel dapat menjadi pemediasi ketika variabel tersebut memiliki pengaruh
langsung terhadap variabel dependen, selain itu variabel independen juga
memiliki pengaruh terhadap variabel mediasi.

Diharapkan melalui modifikasi model statistik yang dilakukan dapat
meningkatkan kualitas hasil penelitian yang diperoleh. Selain itu sesuai dengan
perbedaan hasil riset terdahulu peneliti tertarik untuk mencoba kembali
melakukan penelitian yang membahas sejumlah faktor yang mempengaruhi
perubahan risiko kredit dan perubahan nilai perusahaan pada perusahaan
perbankan dengan menjadikan pengungkapan ESG sebagai variabel moderasi.
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Riset yang dilakukan bersifat empiris dan berjudul lengkap: Pengaruh
Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan: Resiko Kredit

Sebagai Variabel Mediasi dan ESG Disclosure Sebagai Variabel Moderasi.

1.2 Perumusan Masalah
Sesuai dengan uraian fenomena diatas dan uraian sejumlah hasil penelitian
terdahulu maka diajukan beberapa pertanyaan yang akan dibahas dalam penelitian
ini yaitu:
la  Apakah perempuan dalam dewan direksi berpengaruh terhadap nilai

perusahaan ?
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1b

1.c

1d

2.4

2.b

2.C

2.d

Apakah ukuran dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai
perusahaan?

Apakah ukuran komite audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?
Apakah kepemilikan publik berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
Apakah perempuan dalam dewan direksi berpengaruh terhadap risiko
kredit ?

Apakah ukuran dewan komisaris berpengaruh terhadap risiko kredit ?
Apakah ukuran komite audit berpengaruh terhadap risiko kredit ?
Apakah kepemilikan publik berpengaruh terhadap risiko kredit ?
Apakah risiko kredit memediasi hubungan antara good corporate
governance dengan nilai perusahaan ?

Apakah ESG disclosure memoderasi hubungan antara risiko kredit

dengan nilai perusahaan ?

1.3 Tujuan Penelitian

Sejalan dengan perumusan masalah, maka tujuan dilakukannya penelitian

ini adalah untuk membuktikan secara empiris:

la

1b

lc

Pengaruh perempuan dalam dewan direksi terhadap nilai perusahaan
perbankan di Bursa Efek Indonesia.

Pengaruh ukuran dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai
perusahaan perbankan di Bursa Efek Indonesia

Pengaruh ukuran komite audit berpengaruh terhadap nilai

perusahaan perbankan di Bursa Efek Indonesia

10
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1.d  Pengaruh kepemilikan publik berpengaruh terhadap nilai perusahaan
perbankan di Bursa Efek Indonesia.
2.a  Pengaruh perempuan dalam dewan direksi terhadap risiko kredit
perusahaan perbankan di Bursa Efek Indonesia.
2.b  Pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap risiko kredit perusahaan
perbankan di Bursa Efek Indonesia.
2.c  Pengaruh ukuran komite audit terhadap risiko kredit perusahaan
perbankan di Bursa Efek Indonesia.
2.d  Pengaruh kepemilikan publik terhadap risiko kredit perusahaan
perbankan di Bursa Efek Indonesia
3. Pengaruh risiko kredit dalam memediasi hubungan antara good
corporate governance dengan nilai perusahaan perbankan di Bursa
Efek Indonesia.
4.  Apakah ESG disclosure memoderasi hubungan antara risiko kredit

dengan nilai perusahaan perbankan di Bursa Efek Indonesia.

1.4 Manfaat Penelitian

Sesuai dengan rumusan masalah serta tujuan penelitian, diharapkan hasil
yang diperoleh dalam penelitian ini dapat memberikan manfaat bagi:
1. Praktis
Hasil yang diperoleh dalam penelitian ini dapat memberikan manfaat bagi
pimpinan atau pihak internal perusahaan untuk meningkatkan nilai

perusahaan yang dikelolanya melalui implementasi good corporate

11
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governance serta implementasi ESG. Khususnya pada perusahaan

perbankan di Bursa Efek Indonesia.

. Teoritis

Hasil yang diperoleh dalam riset ini diharapkan memberikan manfaat bagi
perkembangan konsep teori yang berkaitan dengan ilmu manajemen
keuangan, akuntansi keuangan dan konsep good corporate governance,
temuan yang diperoleh akan menjadi sebuah rujukan penting yang dapat
digunakan bagi perkembangan riset dibidang ilmu manajemen keuangan

atau pun akuntansi keuangan dimasa mendatang.
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