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ABSTRACT 

 
 This study aimed to determine the effect of corporate governance and the level of a 
company's financial leverage on firm value in companies listed on the Indonesia Stock 
Exchange (IDX). The results of this study indicate that the audit committee, board size, 
independent directors, ownership concentration, financial leverage, firm size, return on 
assets, and sales growth has a significant impact on firm value. These results also indicate 
that the audit committee meeting, managerial ownership, institutional ownership, and 
industry dummy has no significant effect on firm value. 
 
Keywords: corporate governance, firm value, financial leverage. 
 

PENDAHULUAN 

 Globalisasi dalam perekonomian dunia telah mendorong persaingan bisnis yang 
semakin ketat. Industri bisnis saling berlomba-lomba untuk merebut pangsa pasar global 
demi memaksimalkan laba dan nilai perusahaan. Memaksimalkan kekayaan pemegang 
saham merupakan salah satu tujuan perusahaan yang tidak dapat diabaikan. Para investor 
akan memilih untuk melakukan investasi pada perusahaan yang mempunyai prospek yang 
lebih baik dalam mencapai kemakmuran yang tinggi. Kemakmuran pemegang saham dapat 
dilihat dari nilai perusahaannya. Nilai pemegang saham akan meningkat apabila nilai 
perusahaan meningkat yang ditandai dengan tingkat pengembalian investasi yang tinggi 
kepada pemegang saham. Semakin tinggi nilai perusahaan maka menandakan semakin 
tinggi kemakmuran pemegang saham dan semakin tinggi tingkat kepercayaan publik 
terhadap perusahaan. Oleh sebab itu, perusahaan perlu menjaga kepercayaan dan 
kreditabilitas perusahaan di mata publik serta memaksimalkan nilai perusahaan. Tata kelola 
perusahaan dan efek pengungkit keuangan memainkan peran yang penting dalam 
memaksimalkan nilai perusahaan. 

Mekanisme tata kelola perusahaan yang baik dapat dilihat pada struktur 
kepemilikan, struktur dewan, dan komite audit. Struktur kepemilikan yang terkonsentrasi 
dapat mengatasi masalah keagenan, struktur dewan dapat mengawasi operasional secara 
efektif dan komite audit dapat mengawasi atas laporan keuangan dan pengendalian internal 
sehingga dapat menghasilkan kualitas laba yang tinggi dan meningkatkan nilai perusahaan. 
Efek pengungkit keuangan yang tinggi akan mempengaruhi biaya modal menjadi tinggi dan 
nilai perusahaan menjadi semakin rendah serta tingkat kebangkrutan menjadi tinggi. Oleh 
karena itu, tata kelola perusahaan yang baik dan efek pengungkit yang optimal diperlukan 
untuk setiap perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan (Gill & Obradovisch, 2012). 
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KERANGKA TEORETIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 
 
Teori Keagenan 
 Teori keagenan merupakan dasar yang digunakan untuk memahami prinsip tata 
kelola perusahaan. Jensen dan Meckling (1976) mendefinisikan hubungan keagenan 
sebagai sebuah kontrak dimana satu atau lebih pemilik (principal) menyewa manajer 
(agent) untuk melakukan beberapa jasa untuk kepentingan mereka dengan mendelegasikan 
beberapa wewenang pembuatan keputusan kepada manajer. Jensen dan Meckling (1976) 
menyatakan bahwa pihak manajemen dalam menjalankan perusahaan harus mengutamakan 
kesejahteraan pemilik perusahaan. Masalah agensi  timbul sebagai akibat adanya 
kesenjangan antara kepentingan pemegang saham sebagai pemilik dan manajemen sebagai 
pengelola. Pemilik memiliki kepentingan agar dana yang diinvestasikannya mendapatkan 
return maksimal, sedangkan manajer berkepentingan terhadap perolehan insentif atas 
pengelolaan dana pemilik. Biaya agensi akan timbul untuk mencegah terjadinya konflik 
agensi. 
 
Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah sebuah nilai yang menunjukkan cerminan dari ekuitas dan 
nilai buku perusahaan, baik berupa nilai pasar ekuitas, nilai buku dari total hutang dan nilai 
buku dari total ekuitas. Nilai perusahaan merupakan ukuran penting terhadap kekayaan 
pemegang saham (Gill & Obradovich, 2012). Nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti 
oleh tingkat kemakmuran para investor dan pemilik. Nilai pemegang saham akan 
meningkat apabila nilai perusahaan meningkat yang ditandai dengan tingkat pengembalian 
investasi yang tinggi kepada pemegang saham. Pertumbuhan nilai perusahaan sangat 
penting dalam upaya untuk memaksimalkan kekayaan pemegang saham dan untuk 
mencapai tujuan perusahaan secara keseluruhan. Oleh karena itu, pentingnya untuk 
mengeksplorasi semua faktor kemungkinan yang berdampak  terhadap nilai perusahaan. 
 
Mekanisme Tata Kelola Perusahaan 
 Tata kelola perusahaan muncul karena adanya pemisahan antara kepemilikan 
dengan pengendalian perusahaan, atau seringkali dikenal dengan istilah masalah keagenan. 
Tata kelola perusahaan merupakan konsep yang diajukan demi peningkatan kinerja 
perusahaan melalui pemantauan kinerja manajemen dan menjamin akuntabilitas 
manajemen terhadap pemilik dengan mendasarkan pada kerangka peraturan. Ada tujuh 
mekanisme tata kelola perusahaan yang dipakai dalam penelitian ini, yaitu komite audit, 
rapat komite audit, ukuran dewan direksi, komisaris independen, kepemilikan institusional, 
kepemilikan manajerial, dan konsentrasi kepemilikan. 
  Komite audit. Komite audit berfungsi dalam pemantauan mekanisme 
peningkatan kualitas arus informasi antara pemegang saham dan manajer yang dapat 
membantu meminimalkan masalah keagenan dan meminimalkan tindakan manajemen laba. 
Hal ini akan meningkatkan kualitas laba atas laporan yang pada akhirnya akan 
meningkatkan nilai perusahaan. Oleh karena itu, semakin banyak anggota komite audit 
maka dapat meningkatkan nilai perusahaan semakin tinggi (Gill & Obradovich, 2012). 
 Rapat komite audit. Jumlah rapat komite audit dapat mencerminkan keaktifan 
komite audit atas pelaksanaan dan pengendaliannya dalam menjalankan tata kelola 
perusahaan yang baik.  Oleh karena itu, semakin banyak frekuensi rapat mencerminkan 
semakin aktif komite audit dalam melakukan pengendalian tata kelola perusahaan dalam 

JAMR 
 

109 



meningkatkan kualitas laba, maka akan mendorong adanya peningkatan atas nilai 
perusahaan (Bouaziz & Triki, 2012). 
 Ukuran dewan direksi. Struktur dewan dapat membatasi tingkat praktek 
manajemen laba melalui fungsi pengendalian pada operasional manajemen sehingga dapat 
meningkatkan kualitas laba dan kinerja perusahaan serta akan diikuti oleh peningkatan atas 
harga saham dan nilai perusahaan (Rashid, 2011). Oleh karena itu, semakin banyak ukuran 
dewan akan semakin tinggi nilai perusahaan. 
 Komisaris independen. Aktivitas pemantauan terhadap manajer akan menjadi 
lebih efektif jika jumlah dewan independen lebih dominan.  Komisaris independen akan 
menghindari terjadinya moral hazard yang dilakukan oleh para direktur perusahaan untuk 
kepentingannya melalui pemilikan perkiraan-perkiraan akrual yang berdampak pada 
manajemen laba sehingga dapat memaksimalkan nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan 
bahwa semakin banyak komisaris independen, maka akan mengurangi manajemen laba 
sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan. Oleh karena itu, dewan komisaris 
independen akan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (Fama & Jensen, 1983). 
 Kepemilikan manajerial. Kepemilikan manajerial membuat manajemen akan 
berusaha meningkatkan kinerjanya untuk memperoleh laba yang maksimal dan juga 
berhati-hati dalam mengambil keputusan, karena pihak manajer akan ikut merasakan 
keuntungan dan menanggung resiko dari setiap hasil keputusan dan aktivitas kinerja yang 
dibuatnya. Kondisi ini akan mengakibatkan peningkatan atas kinerja perusahaan. Jika 
kinerja perusahaan tersebut meningkat, maka harga saham akan naik, dan jika harga saham 
naik artinya nilai perusahaan yang tinggi akan tercapai. (Jensen & Meckling, 1976). Oleh 
karena itu, kepemilikan manajerial akan berpengaruh secara positif terhadap nilai 
perusahaan. 

Kepemilikan institusional. Meningkatkan kepemilikan institusional menjadikan 
fungsi pengawasan terhadap manajemen dalam pemanfaatan asset perusahaan, pencegahan 
pemborosan oleh manajemen dan menjadikan manajemen semakin berhati-hati dalam 
memperoleh dan mengelola pinjaman utang. Oleh karena itu, kepemilikan insitusional yang 
tinggi akan mendorong penggunaan utang secara optimal sehingga akan meningkatkan 
kinerja perusahaan dan nilai perusahaan (Abbasi et al., 2012). Hal ini menunjukkan bahwa 
semakin tinggi kepemilikan institusional akan mempengaruhi secara positif terhadap nilai 
perusahaan. 

Konsentrasi kepemilikan. Pemilik mayoritas memiliki pendanaan yang sangat 
kuat dan dapat mengawasi secara ketat dalam menghadapi masalah keagenan (Jensen & 
Meckling, 1986). Hal ini akan memberikan rasa aman bagi pemegang saham maupun calon 
investor jika membeli saham perusahaan tersebut. Dengan demikian, konsentrasi 
kepemilikan institusional akan meningkatkan kepercayaan publik terhadap perusahaan 
berupa meningkatnya volume perdagangan saham dan harga saham sehingga akan 
meningkatkan nilai pemegang saham. Hal ini akan mendorong adanya peningkatan atas 
nilai perusahaan (Vitor, 2012). Oleh karena itu, semakin tinggi tingkat konsentrasi 
kepemilikan akan mempengaruhi nilai perusahaan semakin meningkat. 
 
Efek Pengungkit Keuangan 
 Efek pengungkit keuangan dapat diartikan sebagai cara umum untuk mencapai 
pemanfaatan dalam meminjam uang, membeli aset tetap dan menggunakan turunan (Gill & 
Obradovich, 2012). Efek pengungkit keuangan dapat digunakan dalam upaya peningkatan 
atas kinerja perusahaan. Hal ini akan mendorong adanya peningkatan laba pemegang saham 
atas investasi dan sering ada keuntungan pajak yang terkait dengan pinjaman sehingga 
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adanya peningkatan pada nilai perusahaan. Oleh karena itu, dinyatakan bahwa efek 
pengungkit mempengaruhi secara positif terhadap nilai perusahaan dalam batas pinjaman 
tertentu (Messbacher, 2004). 
 
Perumusan Hipotesis 
H1=   Komite audit berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 
H2=  Rapat komite auditberpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 
H3=  Ukuran dewan direksi berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 
H4=  Komisaris independen berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 
H5=  Kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 
H6=  Kepemilikan institusional berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 
H7=  Konsentrasi kepemilikan berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 
H8=  Efek pengungkit keuangan berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 
 

 
 

RANCANGAN PENELITIAN 
 

Ditinjau dari tujuan penelitian, penelitian ini dikategorikan sebagai penelitian dasar, 
yaitu penelitian yang bertujuan untuk untuk mengembangkan dan mengevaluasi konsep-
konsep teoritis (Indriantoro & Supomo, 2009). Ditinjau dari karakteristik masalah, 
penelitian ini merupakan penelitian kausal komparatif, yaitu penelitian dengan karakteristik 
masalah berupa hubungan sebab-akibat antara dua variabel atau lebih. Penelitian kausal 
komparatif merupakan tipe penelitian terhadap data yang dikumpulkan setelah terjadinya 
suatu fakta atau peristiwa (Indriantoro & Supomo, 2009). 

 
Objek Penelitian 

 Populasi dari penelitian ini adalah  perusahaan-perusahaan yang  terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia (BEI). Sampel dari penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang 
bergerak di bidang keuangan dan non keuangan. Pengambilan sampel dilakukan dengan 
menggunakan metode purposive sampling, yaitu pemilihan sampel secara tidak acak yang 
informasinya diperoleh dengan menggunakan pertimbangan tertentu disesuaikan dengan 
tujuan atau masalah penelitian (Indriantoro & Supomo, 2009). Sampel yang terpilih harus 
memenuhi beberapa kriteria sebagai berikut: 
a. Perusahaan tersebut telah memiliki laporan keuangan dan laporan tahunan yang 

lengkap. 
b. Perusahaan telah memiliki data laporan keuangan selama lima tahun berturut-turut 

yang terhitung mulai tahun 2008 sampai tahun 2012. 
 

Tabel. 1 
Definisi Operasional & Pengukuran Variabel 

Variabel Pengukuran Skala Nama 
Kutipan 

Jenis 
Variabel 

Komite 
Audit 

Jumlah total anggota dalam 
komite audit pada 
perusahaan 

Skala 
rasio 

Gill & 
Obradovisch, 
2012 

Independen 

Rapat 
Komite 

Frekuensi rapat antara 
anggota komite audit 

Skala 
rasio 

Ojulari, 2012 Independen 
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Variabel Pengukuran Skala Nama 
Kutipan 

Jenis 
Variabel 

Audit perusahaan dalam satu 
periode  

Ukuran 
Dewan 
Direksi 

Jumlah dewan direksi dalam 
perusahaan  

Skala 
rasio 

Gill & 
Obradovisch, 
2012 

Independen 

Komisaris 
Independen 

Rasio jumlah total anggota 
komisaris independen 
terhadap total dewan 
komisaris  

Skala 
rasio 

Abbasi et al. 
2012 

Independen 

Kepemilikan 
Manajerial 

Jumlah proporsi persentase 
atas kepemilikan manajemen 
terhadap total kepemilikan 

Skala 
rasio 

Gill & 
Obradovisch, 
2012 

Independen 

Kepemilikan 
Institusional 

Jumlah proporsi persentase 
atas kepemilikan 
institusional terhadap total 
kepemilikan  

Skala 
rasio 

Abbasi et al. 
2012 

Independen 

Konsentrasi 
Kepemilikan 

Jumlah kuadrat saham di 
tangan pemegang saham 
diatas 5% 

Skala 
rasio 

Abbasi et al. 
2012 

Independen 

Efek 
Pengungkit 

Total hutang /Total Aset  Skala 
rasio 

Gill & 
Obradovisch, 
2012 

Independen 

Ukuran 
Perusahaan 

Log total aset dalam 
perusahaan tersebut  

Skala 
rasio 

Gill & 
Obradovisch, 
2012 

Kontrol 

Tingkat 
Pengembalia
n Aset 

Laba Bersih / Total Aset Skala 
rasio 

Gill & 
Obradovisch, 
2012 

Kontrol 

Pertumbuha
n Penjualan 

Perubahan dari log total 
penjualan 

Skala 
rasio 

Nicola, 2010 Kontrol 

Jenis 
Industri 

Dummy yaitu diberi nilai 1 
apabila perusahaan bergerak 
di bidang keuangan dan 
diberi nilai 0 apabila 
bergerak di bidang non 
keuangan  

Skala 
nomina
l 

Wondabio, 
2007 

Kontrol 

Nilai 
Perusahaan 

(Nilai Ekuitas Pasar + Nilai 
Hutang pada Pembukuan) / 
Total Aset pada Pembukuan 

Skala 
rasio 

Gill & 
Obradovisch, 
2012 

Dependen 
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HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 

Hasil uji t digunakan untuk menguji pengaruh antara masing-masing variabel 
independen terhadap variabel dependen. Hasil uji t dalam regresi linier berganda dapat 
dilihat pada Tabel 2 

 
Tabel 2 
Hasil Uji Hipotesis Dengan Uji t 

Variabel 
Unstandardized 

Coefficients T Sig. Kesimpulan Hipotesis 
B 

(Constant) 0,396 13,942 0,000     
Komite Audit 0,011 2,288 0,023 Signifikan positif Dapat dibuktikan 
Rapat Komite Audit (0,000) (0,458) 0,647 Tidak signifikan Tidak dapat dibuktikan 
Ukuran Dewan 0,005 2,469 0,014 Signifikan positif Dapat dibuktikan 
Independensi Dewan (0,116) (4,455) 0,000 Signifikan negatif Tidak dapat dibuktikan 
Kepemilikan 
Manajerial 0,036 0,882 0,378 Tidak signifikan Tidak dapat dibuktikan 
Kepemilikan 
Institusional 0,032 0,904 0,366 Tidak signifikan Tidak dapat dibuktikan 
Konsentrasi 
Kepemilikan 0,101 2,091 0,037 Signifikan positif Dapat dibuktikan 
Efek Pengungkit 0,558 31,495 0,000 Signifikan positif Dapat dibuktikan 
Ukuran Perusahaan 0,000 2,811 0,005 Signifikan positif Dapat dibuktikan 
Tingkat 
Pengembalian Aset 1,600 20,312 0,000 Signifikan positif Dapat dibuktikan 
Pertumbuhan 
Penjualan (0,009) (1,949) 0,052 Tidak Signifikan Tidak dapat dibuktikan 
Jenis Industri (0,004) (0,445) 0,657 Tidak Signifikan Tidak dapat dibuktikan 
Sumber: Data sekunder diolah (2013). 
 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel komite audit ini mempunyai 
hubungan positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini sesuai dengan hipotesis dan 
konsisten dengan penelitian terdahulu oleh John dan Senbet (1998), Black (2003), Coleman 
(2007), Christensen et al. (2010), Yasser (2011), Gill dan Obradovich (2012), Fallatah dan 
Dickins (2012), Ojulari (2012), Bouaziz dan Triki (2012). 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel rapat komite audit tidak 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini tidak sesuai dengan hipotesis dan 
tidak konsisten dengan penelitian terdahulu oleh DeZoort et al. (2002), Coleman (2007), 
Ojulari (2012), Jian dan Zhou (2004), Bouaziz dan Triki (2012). 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran dewan berpengaruh signifikan 
positif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan hipotesis dan konsisten 
dengan hasil  penelitian terdahulu oleh Coleman (2007), Duchin et al. (2008), Babatunde 
dan Olaniran (2009), Rashid (2011), Vitor (2012), Fallatah dan Dickins (2012), Saravanan 
(2012). Hasil penelitian ini tidak konsisten dengan hasil Yermack (1996), Eisenberg et al. 
(1998), Dalton et al.(1998), Shabbir dan Padgett (2008), Eberhart (2009), Gill dan 
Obradovich (2012), dan Bouaziz dan Triki (2012). 
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Variabel komisaris independen mempunyai pengaruh signifikan negatif terhadap 
nilai perusahaan. Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan hipotesis tetapi konsisten dengan 
hasil penelitian terdahulu oleh Coleman dan Biekpe (2006), Babatunde dan Olaniran 
(2009), Christensen, Kent, dan Stewart (2010).Hasil penelitian ini tidak konsisten dengan 
penelitian terdahulu oleh John dan Senbet (1998), Hiraki et al. (2001), Bai et al. 
(2002),Coleman (2007), Duchin et al. (2008),Sami et al. (2011), Rouf (2011), Yasser 
(2011), Abbasi et al. (2012), Fallatah dan Dickins (2012), Reyna et al. (2012), Ojulari 
(2012), dan Saravanan (2012). 

Variabel kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan hipotesis tetapi konsisten dengan 
penelitian terdahulu oleh John dan Senbet (1998), Leal dan Silva (2005) dan Sulong dan 
Nor (2008). Hasil penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian terdahulu oleh Hiraki et 
al. (2001), gompers et al. (2003), Yanming (2007), Fishman et al. (2007), Fahlenbrach dan 
Stulz (2007), Shabbir dan Padgett (2008), Acharya dan Bisin (2009)Sami et al. (2011), 
Khan et al. (2012), Fallatah dan Dickins (2012),  Gill dan Obradovich (2012) Lee dan Ryu 
(2003), Babatunde dan Olaniran (2009), Sulong dan Nor (2010), Ruan et al. (2011), Khan 
et al. (2012), Chhaochharia dan Grinstein (2002), dan Mulyati (2011). 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel kepemilikan institusional tidak 
berpengaruh signifikan tetapi mempunyai hubungan positif terhadap nilai perusahaan. Hasil 
penelitian ini tidak sesuai dengan hipotesis tetapi konsisten dengan hasil penelitian 
terdahulu oleh Demsetz danVillalonga (2001), Leal dan Silva (2005), Lu et al. (2007).Hasil 
penelitian ini  tidak konsisten dengan penelitian terdahulu oleh Clay (2002), Hovey, Hovey 
(2006), Iman dan malik (2007),Coleman (2007), Pakaryaningsih (2008), Kim dan Lu 
(2009), Sami et al. (2011), dan Abbasi et al. (2012). 

Variabel konsentrasi berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 
Hasil penelitian ini sesuai dengan hipotesis dan konsisten dengan penelitian terdahulu oleh 
Bai et al. (2002), Baek et al. (2002), Kapopoulos dan Lazareto (2006), Babatunde dan 
Olaniran (2009), Rashid (2011), Reyna et al. (2012), Vitor (2012), Sami et al. (2011), Kim 
dan Lu (2009). Hasil penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian terdahulu oleh Shabbir 
dan Padgett (2008), Kim dan Lu (2009),Reddy et al. (2010), Ma et al. (2011). 

Variabel efek pengungkit keuangan berpengaruh signifikan positif terhadap nilai 
perusahaan. Hal ini sesuai dengan hipotesis dan konsisten dengan penelitian terdahulu oleh 
Baek et al. (2002), Leal dan Silva (2005), Yanming (2007), Duchin et al. (2008), Eberhart 
(2009), Babatunde dan Olaniran (2009), Reddy et al. (2010),  Rashid (2011),  Gill dan 
Obradovich (2012), Reyna et al. (2012), Fallatah dan Dickins (2012), Abbasi et al. (2012), 
Warrad et al. (2012). Hasil ini tidak konsisten dengan penelitian terdahulu oleh Coleman 
(2007), Shabbir dan Padgett (2008), Abdullah et al. (2011), Sami et al. (2011), Ma et al. 
(2011), Renders dan Gaeremnyck (2012), Saravanan (2012), Bouaziz dan Triki (2012). 
 
Uji Koefisiensi Determinasi (R2) 

 
Tabel 3 
Hasil Uji Koefisiensi Determinasi (R2) 

 
Variabel Dependen Adjusted R Square 

Nilai Perusahaan 0,809 
Sumber: Data sekunder diolah (2013). 
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Dari hasil uji koefisiensi determinasi pada Tabel 3 di atas, dapat dilihat bahwa 

koefisiensi determinasi menunjukkan nilai sebesar 0,809. Artinya variabel dependen nilai 
perusahaan sebesar 81% dijelaskan oleh variabel independen komite audit, rapat komite 
audit, ukuran dewan direksi, komisaris independen, kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, konsentrasi kepemilikan, dan efek pengungkit keuangan dengan variabel 
kontrol ukuran perusahaan, tingkat pengembalian aset, pertumbuhan penjualan dan jenis 
industri. Sisa 19% dijelaskan oleh faktor lainnya yang tidak terdapat dalam model. 

 
KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN REKOMENDASI 

Kesimpulan 

Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis mengenai pengaruh mekanisme tata 
kelola perusahaan dan efek pengungkit terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil 
analisis dan pembahasan yang telah dilakukan pada bab sebelumnya, maka dapat ditarik 
kesimpulan bahwa komite audit, ukuran dewan, konsentrasi kepemilikan, dan efek 
pengungkit berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan, hal ini konsisten 
dengan hipotesis penelitian. Komisaris independen berpengaruh signifikan negatif terhadap 
nilai perusahaan, sedangkan variabel yang tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan adalah rapat komite audit, kepemilikan manajerial, dan kepemilikan 
institusional, hal ini tidak konsisten dengan hipotesis penelitian.  

Jumlah anggota dewan yang banyak akan mendorong perusahaan untuk memilih 
auditor yang lebih berkualitas untuk mengurangi resiko dalam pengambilan keputusan 
(Yermarck, 1996). Pengambilan keputusan yang baik dalam penggunaan hutang yang 
optimal akan meningkatkan profitabilitas serta nilai perusahaan. Keberadaan komite audit 
akan meminimalkan masalah agensi dan meningkatkan kualitas laba dan nilai perusahaan 
(Gill & Obradovich, 2012). Jika frekuensi komite audit pada perusahaan hanya dilakukan 
untuk pemenuhan regulasi dan tidak bermaksud untuk menegakkan mekanisme GCG dalam 
perusahaan maka tidak akan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (Bouaziz & 
Triki, 2012). 

 Jumlah pemegang saham yang besar dan terkonsentrasi dan penggunaan hutang 
pada tingkat optimal maka akan meningkatkan nilai perusahaan (Abbasi et al., 2012). 
Kuatnya pendiri perusahaan dan pemilik saham mayoritas menjadikan keberadaan dewan 
komisaris tidak independen, hal ini akan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan 
(Gideon, 2005). Jika kepemilikan manajerial dan institusional tidak terkonsentrasi, maka 
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (Abbasi et al., 2012). 
 
Keterbatasan 

Dalam penelitian ini juga mempunyai beberapa keterbatasan, di antaranya: 
1. Banyak perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI tidak menerbitkan data laporan 

tahunan secara lengkap berturut-turut lima tahun dari tahun 2008–2012 sehingga 
jumlah sampel penelitian menjadi berkurang. 

2. Adanya variabel yang tidak dapat diteliti pada sampel penelitian yaitu dualitas CEO 
karena adanya larangan oleh peraturan di Indonesia, sehingga tidak terdapat variabel 
dualitas CEO dalam penelitian ini. 

3. Masih minimnya literatur-literatur pendukung yang diperoleh mengenai rapat komite 
audit terhadap nilai perusahaan. 
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Rekomendasi 
Adapun rekomendasi yang dapat diberikan untuk digunakan pada penelitian 

selanjutnya, antara lain: 
1. Memperluas sampel baik dengan menggunakan cara menambah tahun 

pengamatan maupun menambahkan perbandingan dengan 
menggunakan dua negara misalnya Malaysia dan Indonesia. 

2. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat melakukan penelitian pada 
negara lain yang memiliki dualitas CEO.  

3. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambahkan variabel lainnya 
yang diperkirakan dapat mempengaruhi nilai perusahaan. 
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