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ABSTRAK
Riset ini bertujuan untuk menguji pengaruh langsung dari praktik Good Corporate Governance pada
nilai perusahaan. Secara khusus, penelitian ini menguji pengaruh langsung peran dewan komisaris
independen dan komite audit terhadap nilai perusahaan dari pendekatan agency theory dan signaling
theory. Kedua teori ini dipilih karena mampu menjelaskan mekanisme manajerial seperti pengawasan
dan transparansi informasi yang dapat membantu perusahaan menurunkan tingkat konflik keagenan
sekaligus memberikan sinyal positif kepada investor. Metode analisis yang digunakan dalam
penelitian ini adalah ordinary least square atau OLS menggunakan pendekatan kuantitatif. Sampel
dalam penelitian ini adalah perusahaan pertambangan yang tercatat dalam daftar emitennya di Bursa
Efek Indonesia antara 2021-2024. Hasil analisis menunjukkan bahwa keberadaan dewan komisaris
independen dan ukuran komite audit mempunyai korelasi positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan (β= 0.663; t= 2.683; p= 0.000 dan β= 0.556; t= 2.819; p= 0.000). Penelitian ini
memberikan kontribusi empiris dan implikasi kebijakan publik yang cukup mendukung relevansi
GCG sebagai instrumen penting dalam menciptakan nilai jangka panjang pada perusahaan dan
mewakili literatur yang terbatas tentang pengaruh CG dan nilai perusahaan di sektor pertambangan.
Kata kunci : GCG, Dewan Komisaris Independen, Komite Audit, Nilai Perusahaan.

ABSTRACT
This paper aims to examine the direct effect of Good Corporate Governance practices on firm value.
Specifically, this study examines the direct effect of the role of an independent board of
commissioners and an audit committee on firm value using agency theory and signaling theory. These
two theories were chosen because they are able to explain managerial mechanisms such as oversight
and information transparency, which can help companies reduce agency conflicts while providing
positive signals to investors. The analytical method used in this study is ordinary least squares (OLS)
using a quantitative approach. The sample in this study were mining companies listed on the
Indonesia Stock Exchange between 2021 and 2024. The analysis results show that the presence of an
independent board of commissioners and the size of the audit committee are positively and
significantly correlated with firm value (β= 0.663; t= 2.683; p= 0.000 and β= 0.556; t= 2.819; p=
0.000). This study provides empirical contributions and public policy implications that strongly
support the relevance of GCG as an important instrument in creating long-term value in companies
and represents a limited literature on the influence of CG and firm value in the mining sector.
Keywords: GCG, Independent Board of Commissioners, Audit Committee, Company Values.
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1. Pendahuluan
Negara Indonesia masuk ke dalam peringkat 10 besar dunia sebagai penghasil

tambang terbesar. Sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) itu
sendiri terdiri dari 7 (tujuh) sub sektor, yaitu coal production, oil & gas production &
refinery, gold, iron dan steel, diversified metals dan minerals, serta cooper dan alumunium.
Selanjutnya, Indonesia sendiri juga tercatat sebagai penghasil emas terbesar keempat
setelah Australia, Rusia, dan Afrika Selatan di tingkat global [1]. Permasalahannya,
setelah pandemic covid-19, sebesar 44% sektor yang tercatat di BEI mengalami penurunan.
Dimana 19% diantaranya harus segera meningkatkan kinerja keuangan, 9% perbaikan
kinerja operasional dan 14% membutuhkan kolaborasi keduanya untuk memperbaiki nilai
perusahaan. Fenomena tersebut termasuk di sektor pertambangan yang turun hingga 150%
sejak tahun 2021 [2].

Disisi lain, para investor tentu saja mengharapkan profit yang maksimal dengan
risiko rendah, yang salah satunya dilihat dari harga saham yang efeknya pada capaian firm
value [3]. Kondisi emiten seperti ini merupakan signal positif, yang dapat meningkatkan
permintaan akan pasar [4]. Permasalahan ini dapat dikelola dengan menerapkan
maksimalisasi prinsip Good Corporate Governance (GCG), karena merupakan faktor
yang sangat krusial. Menurut agency theory, implementasi GCG bisa dilakukan
pengawasan dewan komisaris independen dan keberadaan komite audit. Agency theory
mengungkapkan bahwa pengawasan yang efektif dari dewan komisaris independen maka
dapat mengurangi agency conflict, sehingga menjadi signal positip bagi pasar. Pada
akhirnya harga saham meningkat dan linier terhadap nilai perusahaan [5]. Diungkap pula
dalam agency theory, bahwa komite audit juga menanggulangi agency conflict melalui
mekanisme pengawasan, yang selanjutnya meningkatkan nilai perusahaan [6].

Sehubungan dengan hal tersebut, secara empiris terbukti bahwa pengawasan dari
dewan komisaris independen memberikan efek positif dan signifikan terhadap firm value
[7]; [8]; [9]; [10]; [10]; [11]. Selanjutnya, komite audit juga berdampak positif dan
signifikan pada firm value [7]; [12]; [13]; [10]. Kesenjangan hasil pengujian terdahulu
nampak bahwa dewan komisaris independen justru tidak mampu meningkatkan firm value
[14]; [15]. Gap juga nampak untuk komite audit tidak berpengaruh pada nilai perusahaan
[7]; [8].

Berdasarkan fenomena dan reseach gap di atas, menarik untuk melakukan pengujian
ulang dengan objek yang berbeda, pada konteks ini dilakukan pada sektor pertambangan
yang terdaftar di BEI. Selanjutnya, dirumuskan permasalahan : bagaimanakah pengaruh
dewan komisaris independen terhadap nilai perusahaan (RQ1) ?, dan bagaimanakah
pengaruh komite audit terhadap nilai perusahaan (RQ2) ?. Tujuan utama penelitian ini
dengan demikian menguji pengaruh dewan komisaris independen dan komite audit
terhadap nilai perusahaan. Terutama menggunakan pendekatan agency theory, dengan
mengadopsi dari riset Ebimobowei [5] dan Oyedokun et al. [6]. Temuan dalam penelitian
ini diharapkan memberikan kontribusi secara teoritis untuk memperkaya bidang
manajemen keuangan terutama sehubungan dengan agency theory dalam mengkaji nilai
perusahaan. Tawaran lain juga ditujukan bagi para praktisi, memberikan rekomendasi
faktor fundamental dalam membertimbangan investasi.
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2. Landasan Teori dan Pengembangan Hipotesis
2.1 Hubungan Dewan Komisaris Independen Terhadap Firm Value

Hubungan ini dijelaskan oleh Jensen & Meckling terkait GCG melalui agen, namun
bertindak atas nama prinsipal dalam mencapai tujuan perusahaan. Keberadaan dewan
komisaris independen merupakan bagian dari implementasi GCG [16]. Dewan komisaris
independen merupakan bagian dari jajaran dewan komisaris yang tidak ada keterikatan
dengan direksi, shareholders, yang diangkat berdasarkan RUPS [17]. Sehubungan dengan
ini menurut agency theory bahwa dewan komisaris independen memberikan efek positif
dalam kaitanya dengan firm value. Argumennya bahwa, dewan komisaris independen
mempunyai tugas pokok untuk melakukan pengawasan yang dapat mengeliminir
kemungkinan terjadinya konflik kepentingan antara agent dengan principal [14]. Kuatnya
pengawasan dari dewan komisaris independen, maka dalam implementasi GCG menjadi
lebih transparan dan efisien. Selanjutnya menurut agency theory, kepercayaan investor
meningkat dan firm value juga meningkat yang dikarenakan peningkatan atas harga saham
[18].

Dinyatakan secara empiris dari berbagai akademisi, yang mana dewan komisaris
independen berdampak positip pada firm value [7]; [8]. Hasil penelitian terdahulu juga
banyak dibuktikan oleh penelitian terdahulu [9]; [10]; [5]; [11]. Artinya, proporsi dewan
komisaris independen yang tinggi, maka fungsi pengawasan berjalan semakin efektif.
Pada akhirnya, kualitas laporan keuangan semakin meningkat dengan demikian semakin
kredibel dan akuntabel. Kondisi ini menjadikan signal positip kepada pasar, yang
berdampak pada meningkatnya harga saham, sehingga linier dengan nilai perusahaan.
Selanjutnya hubungan ini dinyatakan ke dalam rumusan hipotesis berikut:
H1: Diduga dewan komisaris independen berdampak positif terhadap firm value.

2.2 Hubungan Komite Audit Terhadap Firm Value
Keberadaan dari komite audit juga merupakan bagian dalam implementasi GCG,

yang mana agency theory dipandang sangat relevan dalam menjelaskan hubungan ke dua
ini [12]. Mengingat bahwa emiten harus mampu menyeimbangkan kepentingan antara
principal dengan agent [19]. Komite audit merupakan bagian dari organ dari dewan
komisaris, dengan tugas pokok melakukan pengawasan sehubungan informasi keuangan
terutama internal, ketaatan pada berbagai regulasi serta melakukan penilaian terhadap
efektifitas audit baik dari internal maupun eksternal [10]. Artinya, komite audit dengan
demikian bertanggung jawab kepada dewan komisaris dalam memastikan integritas,
transparansi dan praktik GCG [12]. Agency theory itu sendiri juga memberikan
rekomenadi emiten untuk meningkatkan kinerja pasar harus mengadopsi GCG [16].
Selanjutnya, menurut signaling theory bahwa implementasi GCG secara optimal, dapat
memberikan respon positip dari para investor yang berdampak pada peningkatan kinerja
saham [20]; [9].

Para akademisi dalam pengujiannya juga mengungkap bahwa komite audit
memberikan efek positif pada firm value [7]; [12]. Akademisi lain juga beberapa
memberikan kesimpulan yang sama,seperti Octaviani [13], serta Tambunan & Rosharlianti
[10]. Artinya, keberadaan komite audit yang dapat menjalankan tugas secara efektif, maka
pengawasan laporan keuangan, sistem pengendalian internal menjadi optimal.
Implikasinya dapat mengurangi asimetri informasi dan tindakan oportunistik dari para
manajer, dengan demikian biaya agensi berkurang selanjutnya meningkatkan nilai
perusahaan. Selanjutnya hubungan ini dinyatakan ke dalam rumusan hipotesis berikut:
H2: Diduga komite audit berdampak positif terhadap firm value.
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3. Metode Penelitian
Desain penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif [21], yang bertujuan

untuk melakukan pengujian hipotesis (H1 dan H2) sebagaimana yang telah dirumuskan
sebelumnya. Selanjutnya pengujian tersebut dilakukan dengan mengacu pada kerangka
konseptual sebagai berikut:

3.1 Populasi dan Sampel
Populasi penelitian ditetapkan pada sektor pertambangan yang terdaftar di BEI,

dari 7 (tujuh) sub sektor teridiri dari 63 perusahaan. Ukuran sampel ditetapkan
menggunakan metode purposive sampling. Kriteria ditetapkan dengan perusahaan
yang tidak pernah dellisting dan selalu membukukan keuntungan serta menyajikan
data secara lengkap selama periode penelitian. Berdasarkan metode tersebut, terdapat
34 perusahaan yang memenuhi kriteria dan dengan mengacu periode penelitian tahun
2021-2024 (4 tahun). Seleksi sampel secara detail nampak sebagaimana pada Tabel 1,
sebagai berikut:

Tabel 1. Jumlah Sampel

3.2 Operasionalisasi Variabel
Variabel penelitian terdiri dari independen, dan dependen sebagaimana

dinyatakan sebagai berikut:
Tabel 2. Operasionalisasi Variabel

3.3 Alat Analisis
Alat analisis dalam konteks pengujian ini mengacu dari penelitian sebelumnya

[19], yaitu menggunakan regresi linier berganda ordinary least square dengan
berbagai tahap, mulai dari uji asumsi klasik, uji model dan uji hipotesis, Selanjutnya,
uji hipotesis dilakukan dengan uji t dengan menetapkan alpha 5%. Pengujian di
dasarkan pada persamaan model berikut:
Y = α + β1X1 + β2X2+ e
Dimana :
Y = price to book value (PBV).
α = konstanta.
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β1X1 = koefisien dari variabel dewan komisaris independen.
β2X2 = koefisien dari variabel komite audit.
e = standar eror.

4. Hasil dan Pembahasan
4.1 Analisis Deskriptif

Analisis deskriptif dimaksudkan untuk memberikan gambaran mengenai seluruh
variabel yang sedang diteliti, selama periode tahun 2021-2024, sebagaimana nampak pada
tabel berikut:

Tabel 3. Statistik Deskriptif Variabel Penelitian

Variabel Min Max Mean Std. Dev.
Dewan Komisaris Independen (X1) 18.15 61.27 42.32 12.23
Komite Audit (X2) 2 5 3.14 1.51
PBV (Y) 21.33 31.25 48.34 3.15
Valid N (listwise) 136
Sumber : data sekunder diolah (2025).

Tabel 3 mengungkapkan bahwa masih terdapat perusahaan sektor pertambangan yang
belum memenuhi proporsi dewan komisaris independen, terbukti dari rasio terendah
18.15%, namun jika dilihat dari rata-rata bahwa dari 136 perusahaan yang diteliti sudah
sesuai dengan regulasi. Mengingat, menurut POJK No. 33 /POJK.04/2014, bahwa untuk
perusahaan yang telah Go Public, setidaknya 30% diantaranya sebagai dewan komisaris
independen. Sama halnya untuk komite audit, masih terdapat perusahaan yang belum
memenuhi standar (data minimum 2 < 3), namun rata-rata perusahaan sudah sejalan
dengan regulasi. Dinyatakan dalam POJK No. 55/POJK.04/2015 tentang Pembentukan
dan Pedoman Pelaksanaan Kerja Komite Audit, menyatakan jumlah komite audit untuk
perusahaan Go Public minimal 3 (tiga) orang. Selanjutnya, dilihat rata-rata nilai
perusahaan yang dinyatakan dengan PBV (48.34 kali) tergolong mengalami peningkatan
kinerja terutama hal ini ditopang sejak tahun 2023-2024.

4.2 Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik normalitas, heteroskedastisitas, autokorelasi dan multikolinieritas,

sebagaimana nampak pada tabel berikut:

Tabel 4. Uji Asumsi Klasik

Berdasarkan Tabel 4, nampak bahwa residual data dinyatakan normal secara statistik
ada pada Res2, karena terdapat 29 data tidak normal dengan demikian dengan total sampel
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yang digunakan untuk penelitian sebanyak 107 data normal. Selanjutnya, uji asumsi klasik
juga terbukti bahwa di dalam model penelitian yang telah dibangun, secara keseluruhan
tidak ada masalah heteroskedastisitas, autokorelasi dan multikolonieritas.

4.3 Uji Model dan Uji Hipotesis
Berdasarkan hasil pengolahan data Tabel 5 nampak bahwa diperoleh F hitung > F

tabel (9.839 > 3.032) dengan signifikansi 0.000. Artinya dengan demikian bahwa variabel
dewan komisaris independen dan komite audit mempunyai kemampuan yang nyata dalam
menjelaskan pengungkapan CSR. Besarnya kemampuan tersebut sebesar 30,2% (yang
ditunjukan dengan koefisien adjusted R2 sebesar 0,302), dengan demikian 60,8%
ditentukan oleh faktor lain, sehingga perlu dikembangkan dalam pengujian selanjutnya.

Tabel 5. Uji Model dan Uji Hipotesis

Pada Tabel 5 nampak dari uji model F nampak bahwa sig. F (0.000) < 0.05 dengan
demikian dewan komisaris independen dan komite audit mempunyai kemampuan yang
signifikan dalam menjelaskan PBV. Besarnya kemampuan tersebut 0.413 (41.3%) dengan
demikian selebihnya (58.7%) dijelaskan dengan faktor lain di luar model ini. Uji hipotesis
juga terbukti bahwa dewan komisaris independen memberi efek positip dan signifikan
terhadap PBV (β = 0.663; t = 2.683; sig. = 0.000). Komite audit juga terbukti berpengaruh
positip dan signifikan terhadap PBV (β = 0.556; t = 2.819; sig. = 0.000). Temuan ini
dengan demikian dewan komisaris independen lebih mendominasi.

Pengaruh Dewan Komisaris Independen Terhadap Nilai Perusahaan
Temuan dari penelitian ini memberikan dukungan yang kuat untuk agency theory dan

signaling theory. Artinya tugas dan fungsi yang optimal dari dewan komisaris independen
maka memberikan efek positif secara nyata dalam meningkatkan nilai perusahaan.
Nampak pula data statistik (Tabel 3), proporsi dewan komisaris independen di sektor
pertambangan dengan rata-rata (42.32%) telah memenuhi POJK No. 33 /POJK.04/2014
(sekurang-kurangnya 30%), berimplikasi pada nilai perusahaan yang relative tinggi (48.34
kali). Kondisi ini dikarenakan, keberadaan dewan komisaris independen dalam
memberikan pengawasan kepada perusahaan bersifat independen atau tidak memihak
siapapun dan kepentingan apapun [22]. Argumennya bahwa menurut agency theory,
dewan komisaris independen yang tidak terkait dengan para shareholders atau pihak
manajemen sehingga pengendalian yang dilakukan memiliki objektifitas yang tinggi [23].
Agency theory juga mengungkapkan bahwa, pengawasan yang dilakukan oleh dewan
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komisaris independen dapat meminimalisir kemungkinan berbagai tindakan dari pihak
manajemen yang tidak sejalan dengan visi dan tujuan perusahaan [14].

Agency theory juga mengungkap bahwa fungsi dari dewan komisaris independen juga
dapat meningkatkan kualitas laporan keuangan secara berkesinambungan. Pengawasan
yang kuat, maka memotivasi pihak manajemen untuk menyajikan laporan keuangan
semakin akurat dan transparansi tinggi [24]. Pada akhirnya, menurut siganling theory
bahwa berbagai manfaat dari keberadaan dari dewan komisaris independen tersebut, pada
akhirnya menjadi signal positip bagi pasar. Menurut siganling theory, laporan keuangan
yang kredibel dan akuntabel, maka meningkatkan kepercayaan pasar. Pada akhirnya harga
saham meningkat dan berimplikasi pada capaian nilai perusahaan juga mengalami
peningkatan [10]. Pengungkapan dari hasil penelitian ini sejalan dengan hasil pengujian
beberapa peneliti terdahulu [7]; [8]; [9]. Didukung pula temuan terdahulu bahwa dewan
komisaris independen berdampak positip dan signifikan terhadap nilai perusahaan [10];
[5]; [11].

Pengaruh Komite Audit Terhadap Nilai Perusahaan
Hasil penelitian ini sejalan dengan agency theory dan signaling theory, yang mana

keberadaan komite audit berdampak pada peningkatan terhadap nilai perusahaan. Temuan
ini juga sejalan dengan data fundamental yang ada di sektor pertambangan, dengan rata-
rata jumlah komite audit (3 orang) telah memenuhi regulasi POJK No. 55/POJK.04/2015
(minimal 3 orang). Selanjutnya, dijelaskan oleh agency theory yang mana keberadaan
komite audit meminimalisir konflik kepentingan antara agen dan prinsipal sehingga
laporan keuangan menjadi lebih berkualitas. Komite audit merupakan salah satu bentuk
perusahaan mengimplementasikan GCG dengan baik [10]. Hal ini dikarenakan bahwa
komite audit dalam menjalankan tugasnya, tentu saja untuk kepentingan para shareholders,
sehingga kinerja perusahaan bisa meningkat [12].

Selanjutnya signaling theory juga menyatakan bahwa komite audit yang
melaksanakan fungsinya secara optimal, maka berdampak pada pemberian sinyal positif
kepada pasar [25]. Artinya, perusahaan mempunyai kemampuan yang baik dalam
mengimplementasikan GCG, yang selanjutnya nilai perusahaan meningkat [22]. Signaling
theory juga mengungkapkan bahwa pengawasan yang efektif dari para komite audit,
transparansi dan akuntabilitas pihak manajemen mengalami peningkatan, kemudian linier
dengan kepercayaan investor [25]. Implementasi GCG yang optimal ini digunakan oleh
para investor untuk melakukan prediksi masa depan keberlanjutan perusahaan. Pada
akhirnya, dapat meningkatkan harga saham yang berimplikasi pada nilai perusahaan [26].
Temuan penelitian ini yang mana komite audit memberikan efek positif dalam
meningkatkan nilai perusahaan mendapat dukungan dari beberapa akademisi sebelumnya
[7]; [12]; [13]; [10].

5. Kesimpulan
Disimpulkan bahwa dewan komisaris independen dan komite audit memberikan

efek positif dalam meningkatkan nilai perusahaan. Temuan ini dengan demikian
memperkuat agency theory dan signaling theory, yang mana keberadaan dewan komisaris
independen dan komite audit dengan jumlah yang sejalan dengan regulasi, dapat
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meningkatkan pengawasan yang efektif. Selanjutnya memberikan dampak positip yang
mana konflik keagenan berkurang, kualitas laporan keuangan meningkat dan biaya agensi
turun. Selanjutnya, kondisi ini memberikan signal positip bagi pasar dengan meningkatnya
minat investor untuk berinvestasi, sehingga harga saham juga meningkat, implikasinya
linier dengan nilai perusahaan.

Temuan empiris ini dapat diimplikasikan secara teoritis, yaitu sebagai referensi
bidang ilmu khususnya manajemen keuangan sehubungan dengan nilai perusahaan dari
perspektif agency theory dan signaling theory. Selanjutnya secara praktik, dapat dijadikan
sebagai bahan pertimbangan calon investor yang ingin melakukan investasi khususnya di
sektor pertambangan. Kajian fundamental dari para calon investor dapat difokuskan
melakukan analisis pada dewan komisaris independen dan komite audit serta nilai
perusahaannya akibat dari kedua variabel tersebut. Mengingat R square sebesar 41.3%,
maka masih memberikan peluang sangat besar bagi penelitian mendatang, maka
direkomendasikan dengan menambahkan variabel moderasi struktur modal.
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