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ABSTRAK 

PENGARUH FAKTOR INTERNAL GCG TERHADAP KINERJA 

KEUANGAN PERUSAHAAN DENGAN UKURAN PERUSAHAAN 

SEBAGAI VARIABEL MODERASI 

 

(Studi Pada Perusahaan BUMN Periode Tahun 2019-2022) 

 

Oleh : 

ILHAM AJI SAPUTRA 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kepemilikan institusional, 

kepemilikan manajerial, dewan komisaris, komite audit terhadap kinerja keuangan 

perusahaan dengan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi pada perusahaan 

BUMN yang terdaftar di BEI periode 2019 - 2022. Berdasarkan metode purposive 

sampling dihasilkan sampel sejumlah 27 perusahaan dengan observasi sebanyak 

108 perusahaan dengan sumber data yang berasal dari laporan keuangan. Teknik 

analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda dengan alat bantu 

program SPSS 26. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa : kepemilikan 

institusional berpengaruh negatif, kepemilikan manajerial dan komite audit 

berpengaruh positif. Ukuran perusahaan mampu memoderasi hubungan antara 

variabel-variabel tersebut. 

Kata Kunci : Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial, Dewan 

Komisaris, Komite Audit 
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ABSTRACT 

THE INFLUENCE OF INTERNAL GCG FACTORS ON COMPANY 

FINANCIAL PERFORMANCE WITH COMPANY SIZE AS A 

MODERATION VARIABLE  

 

(Study of BUMN Companies for the 2019-2022 Period) 

 

By : 

ILHAM AJI SAPUTRA 

 

This research aims to examine the influence of institutional ownership, 

managerial ownership, board of commissioners, audit committee on company 

financial performance with company size as a moderating variable in state-owned 

companies listed on the IDX for the 2019 - 2022 period. Based on the purposive 

sampling method, a sample of 27 companies was produced with observations. as 

many as 108 companies with data sources originating from financial reports. The 

data analysis technique uses multiple linear regression analysis with SPSS 26 

program tools. The results of this research show that: institutional ownership has 

a negative effect, managerial ownership and the audit committee have a positive 

effect. Company size is able to moderate the relationship between these variables.. 

Keywords : Profitability, Leverage, Firm Size, Sales Growth, Tax Avoidance 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang  

Memasuki awal tahun 2020 dunia dikejutkan oleh penemuan virus SARS-

Cov-2, penyakit yang disebabkan oleh virus tersebut dinamakan dengan sebutan 

COVID-19. Penyakit ini merupakan penyakit menular yang menyerang sistem 

pernafasan, dan menimbulkan gejala ringan sampai serius, hingga menyebabkan 

kematian. Pada 11 Maret 2020, Badan Organisasi Dunia atau WHO mengumumkan 

COVID-19 sebagai pandemi global. WHO juga menjelaskan dunia tidak hanya 

harus waspada terhadap penyebaran virus namun juga terhadap dampaknya bagi 

perekonomian dunia (Tertia & Subroto, 2021). Di Indonesia, sejak diumumkannya 

COVID-19 sebagai bencana nasional non alam pada 14 Maret 2020, pemerintah 

mulai melakukan pembatasan sosial skala besar yang diikuti oleh penutupan 

penutupan tempat umum termasuk tempat usaha dan beberapa perusahaan (Hasan 

et al., 2022).  

Akibatnya banyak perusahaan yang menerapakan sistem work from home 

bagi para pekerjanya, sehingga kegiatan operasional menjadi terganggu yang pada 

akhirnya mempengaruhi kondisi serta performa perusahaan. Dampak COVID-19 

terhadap BUMN Indonesia terbilang cukup berat yakni hampir 90% dari 115 

BUMN dari berbagai sektor terkena dampaknya. Ada beberapa faktor yang menjadi 

pemicu banyaknya BUMN terdampak COVID-19, diantaranya pasokan bahan baku 

yang terganggu, penurunan daya beli yang diikuti penurunan permintaan dan 
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pejualan, serta terganggunya operasional perusahaan akibat dari pembatasan dan 

penghentian operasi. Faktor faktor tersebut menjadi penyebab likuiditas sejumlah 

BUMN terganggu (Hasan et al., 2022). 

Kinerja keuangan perusahaan adalah salah satu faktor yang dapat dilihat oleh 

para calon investor untuk menentukan investasi saham. Bagi suatu perusahaan, 

menjaga dan meningkatkan kinerja keuangan merupakan salah suatu keharusan 

agar saham tersebut dapat tetap eksis dan banyak diminati oleh para calon investor. 

Laporan keuangan yang telah diterbitkan oleh perusahaan merupakan suatu 

cerminan dari kinerja keuangan perusahaan. 

Kinerja (performance) perusahaan menggambarkan suatu kondisi keuangan 

yang dimiliki oleh perusahaan yang telah menggunakan alat-alat analisis keuangan, 

sehingga akan diketahui baik buruknya suatu kondisi keuangan yang dimiliki oleh 

perusahaan. Agar dapat memberikan cerminan prestasi kerja dalam periode 

tertentu. Hal ini sangat penting agar suatu sumber daya yang digunakan dapat 

berjalan secara optimal dan efektif dalam menghadapi segala perubahan yang 

terjadi di sekitar lingkungan. Laporan keuangan adalah suatu ringkasan dari proses 

pencatatan, seperti ringkasan transaksi-transaksi keuangan yang terjadi selama 

tahun buku yang bersangkutan biasanya berisi neraca, laporan laba rugi, laporan 

perubahan posisi keuangan (yang akan disajikan dalam berbagai cara, antara lain 

laporan arus kas ataupun laporan arus dana), catatan dan laporan lain serta materi 

penjelasan yang merupakan bagian integral dari suatu laporan keuangan. Aktivitas 
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suatu perusahaan akan dapat tergambar didalam laporan keuangan perusahaan 

tersebut (Rizaqoh & Suherman, 2023). 

Pengelolaan perusahaan yang berdasarkan pada prinsip Good Corporate 

Governance (GCG) merupakan upaya untuk dapat menjadikan GCG sebagai dasar 

pedoman bagi pengelolaan perusahaan dalam rangka mengelola manajemen 

perusahaan. Penerapan prinsip-prinsip GCG pada saat ini sangat dibutuhkan agar 

perusahaan dapat bertahan dan tangguh dalam menghadapi segala persaingan yang 

semakin ketat, serta agar dapat menerapkan suatu etika bisnis secara konsisten agar 

dapat mewujudkan iklim usaha yang sehat, efisien, dan transparan. GCG 

merupakan suatu sarana yang akan menjadikan perusahaan jadi lebih baik, dengan 

cara antara lain menghambat praktik-praktik seperti korupsi, kolusi, nepotisme 

(KKN), meningkatkan suatu kedisiplinan anggaran, mendayagunakan suatu 

pengawasan, serta dapat mendorong efisiensi pengelolaan perusahaan (Dyah et al., 

2022). 

Perusahaan yang tidak mengimplementasikan Good Corporate Governance 

pada akhirnya bisa ditinggalkan oleh investor, kurang dipercayai masyarakat, serta 

dapat memberikan sanksi berdasarkan hasil penilaian apabila perusahaan tersebut 

telah terbukti melanggar hukum. Perusahaan seperti ini bisa kehilangan peluang 

(opportunity) untuk melanjutkan kegiatan usahanya dengan lancar (going concern). 

Namun sebaliknya, apabila perusahaan yang telah mengimplementasikan Good 

Corporate Governance dapat menciptakan suatu nilai untuk masyarakat, pemasok, 

distributor, pemerintah dan ternyata lebih banyak diminati oleh para investor 
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sehingga dapat berdampak langsung terhadap kelangsungan usaha perusahaan 

(Suryanto & Refianto, 2019). 

Penelitian ini berfokus pada faktor internal yaitu komite audit, kepemilikan 

institusional, kepemilikan manajerial dan komisaris independen terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. Makhrus, (2019) menyatakan bahwa komite audit 

mempunyai peran yang sangat penting dan strategis dalam memelihara kredibilitas 

proses penyusunan laporan keuangan sehingga dengan berjalannya fungsi komite 

audit secara efektif, maka dapat meminimalisasi terjadinya konflik keagenan. 

Sedangkan komposisi komisaris independen memiliki peranan terhadap aktivitas 

pengawasan sebagai puncak dari sistem pengelolaan internal perusahaan. Adapun 

kepemilikan institusional merupakan pihak diluar perusahaan. Sedangkan 

kepemilikan manajerial yaitu persentase saham yang dimiliki oleh manajemen yang 

secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan. 

Ukuran perusahaan juga dapat menjadi indikator penting dalam menilai suatu 

kinerja keuangan perusahaan. Ukuran perusahaan bisa menjadi tolak ukur besar 

kecilnya suatu perusahaan dan dapat dijadikam salah satu kriteria yang 

dipertimbangkan oleh para investor dalam strategi berinvestasi. Untuk bisa 

mengukur besar kecilnya suatu perusahaan dapat ditentukan dengan beberapa hal, 

sebagai berikut: total penjualan, total asset, rata-rata tingkat penjualan serta ratarata 

total asset sehingga dapat memberikan pengaruh terhadap kinerja perusahaan tetapi 

secara tidak langsung. 
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Penelitian ini juga menggunakan ukuran perusahaan sebagai variabel 

pemoderasi. Ukuran perusahaan sebagai variabel pemoderasi dalam penelitian ini 

diharapkan dapat memperkuat hubungan pengungkapan internal GCG dengan 

kinerja perusahaan. Kinerja keuangan merupakan ukuran keberhasilan atas 

pelaksanaan fungsi-fungsi keuangan dan hal ini sangat penting, baik bagi investor 

maupun bagi perusahaan yang bersangkutan. Pentingnya penilaian prestasi kinerja 

perusahaan dengan melakukan analisis terhadap laporan keuangan telah memicu 

pemikiran para pemimpin perusahaan bahwa mengelola suatu perusahaan di era 

moderen dengan perkembangan teknologi yang pesat menjadi hal yang sangat 

kompleks. Semakin kompleks aktivitas pengelolaan perusahaan maka akan 

meningkatkan kebutuhan akan praktik tata kelola perusahaan (corporate 

governance) untuk memastikan bahwa manajemen perusahaan berjalan dengan 

baik (Widyari et al., 2022). 

Pada saat pandemi Covid-19 membuat kinerja keuangan PT Garuda 

Indonesia memburuk. Namun akar masalahnya justru sudah mulai mencuat ketika 

sebelum pandemi Covid-19, yaitu soal utang yang menumpuk. Mengacu pada 

laporan keuangan terakhir yang dirilis oleh perseroan yaitu hingga kuartal III2021 

berakhir, GIAA mencatatkan ekuitas negatif sebesar US$ 3,6 miliar. Sementara 

total aset dan liabilitasnya masing-masing sebesar US$ 9,4 miliar dan US$ 13 

miliar. Jika merujuk pada tim pengurus PKPU GIAA hingga pertengahan Maret 

2022, ada 229 kreditur yang belum selesai melakukan verifikasi dengan nilai klaim 

mencapai Rp 139 triliun. Masalah utang tidak hanya melilit GIAA saja, tetapi juga 

anak perusahaannya GMFI. Untuk diketahui sebanyak 89,1% saham GMFI 
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dikempit oleh GIAA. GMFI sendiri masuk ke dalam pemantauan khusus dari bursa 

efek yaitu laporan keuangan auditan terakhir mendapatkan opini tidak menyatakan 

pendapat (disclaimer) dan memiliki ekuitas negatif pada laporan keuangan terakhir. 

Akhir September 2021, GMFI mencatatkan nilai ekuitas negatif sebesar Rp 3,6 

triliun dengan total aset mencapai Rp 7 triliun tetapi total kewajiban mencapai Rp 

10,6 triliun. 

Terakhir ada anak perusahaan konstruksi pelat merah PT Waskita Karya Tbk 

(WSKT) yakni WSBP yang juga masuk radar BEI yang berarti memiliki nilai 

ekuitas negatif. Berdasarkan laporan keuangan WSBP kuartal I-2022 yang tidak 

diaudit, perseroan mencatatkan defisiensi modal senilai Rp 3,06 triliun. Nilai 

tersebut bengkak dari kuartal IV-2021 yang mencapai Rp 2,78 triliun. WSBP juga 

mengalami gagal bayar atas Obligasi Berkelanjutan tahun 2019 senilai Rp 2 triliun. 

Oleh sebab itu lembaga rating pefindo langsung memangkas peringkat surat utang 

tersebut dari BBB- menjadi D alias default. Atas kejadian gagal bayar tersebut, 

pihak BEI juga memutuskan untuk menggembok perdagangan saham WSBP sejak 

31 Januari 2022 hingga sekarang.  

Penelitian terdahulu terkait kinerja keuangan perusahaan telah melahirkan 

beragam hasil, menciptakan celah penelitian. Dalam studi yang dilakukan oleh 

Irma, (2019) dan Febrina & Sri, (2022) ditemukan bahwa keberadaan dewan 

komisaris memiliki dampak positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Namun, 

hasil penelitian yang dilakukan oleh Kusumawardhany & Shanti, (2021) dan 

Rahmatin & Kristanti, (2020) memperlihatkan bahwasanya keberadaan dewan 
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komisaris tidak memiliki pengaruh yang signifikan pada kinerja keuangan 

perusahaan. Penelitian terkait pengaruh komite audit pada kinerja keuangan, seperti 

yang dilaksanakan Shanti, (2020) dan oleh Irma, (2019), memperlihatkan 

bahwasanya komite audit berdampak positif pada kinerja keuangan perusahaan. 

Namun, penelitian dari Wiariningsih et al., (2019) menemukan bahwa komite audit 

tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Penelitian yang telah dilakukan oleh berbagai peneliti dalam beberapa tahun 

terakhir menghasilkan temuan yang beragam mengenai hubungan antara 

kepemilikan institusional dengan kinerja keuangan suatu perusahaan. Menurut 

penelitian Irma, (2019), Dewi et al., (2019), Handayani et al., (2024)  kepemilikan 

institusional berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Namun, 

penelitian Sembiring, (2020) dan Ningsih & Wuryani, (2021) mengindikasikan 

bahwa kepemilikan institusional tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

kinerja keuangan. 

Pada penelitian sebelumnya yang membahas mengenai kepemilikan 

manajerial terhadap kinerja keuangan memiliki hasil yang berbeda. Penelitian 

Wijaya, (2020) dan Wijaya & Sasmita, (2023) kepemilikan manajerial memiliki 

pengaruh yang positif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan. Sedangkan, pada 

penelitian yang dilakukan oleh Febrina & Sri, (2022) dan Holly & Lukman, (2021) 

tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan. 

Pada penelitian sebelumnya yang membahas mengenai ukuran perusahaan 

sebagai variabel moderasi memiliki hasil yang berbeda. Gracia & Putri, (2022) 
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Dewan direksi dan dewan komisaris independen tidak berpengaruh terhadap ROA, 

Himawan, (2021) ukuran perusahaan memperkuat pengaruh dewan komisaris 

terhadap kinerja keuangan, Indah et al., (2023) ukuran dewan komisaris, jumlah 

direktur dalam dewan direksi, dan adanya dewan komisaris independent 

mempunyai pengaruh yang kecil terhadap keberhasilan keuangan perusahaan. 

Adanya research gap pada penelitian sebelumnya menunjukkan inkosistensi 

pada penelitian terdahulu mengenai pengaruh good corporate governance terhadap 

kinerja keuangan. Oleh karena itu, penelitian ini menambahkan ukuran perusahaan 

sebagai variabel moderasi yang diduga mampu memperkuat atau memperlemah 

hubungan antara Good Corporate Governance yang diproksikan oleh kepemilikan 

institusional, kepemilikan manajerial, dewan komisaris, dan komite audit terhadap 

kinerja keuangan. Berdasarkan uraian tersebut dengan didukung oleh fenomena 

yang teridentifikasi bersamaan dengan adanya research gap dari penelitian-

penelitian terdahulu, maka judul dari penelitian ini adalah “Pengaruh Faktor 

Internal GCG Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan Dengan Ukuran 

Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi (Studi Pada Perusahaan BUMN Yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2022)”. 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, bisa dibuat rumusan rumusan 

masalah penelitian adalah: 

1. Apakah kepemilikan institusional memiliki pengaruh terhadap kinerja 

keuangan perusahaan?  
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2. Apakah kepemilikan manajerial memiliki pengaruh terhadap kinerja 

keuangan perusahaan?  

3. Apakah dewan komisaris memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan?  

4. Apakah komite audit memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan?  

5. Apakah ukuran perusahaan dapat memoderasi pengaruh antara 

kepemilikan institusional terhadap kinerja keuangan perusahaan?  

6. Apakah ukuran perusahaan dapat memoderasi pengaruh antara 

kepemilikan manajerial terhadap kinerja keuangan perusahaan? 

7. Apakah ukuran perusahaan dapat memoderasi pengaruh antara dewan 

komisaris terhadap kinerja keuangan perusahaan?  

8. Apakah ukuran perusahaan dapat memoderasi pengaruh antara komite 

audit terhadap kinerja keuangan perusahaan? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah ditemukan dan diuraikan, 

penelitian ini memiliki tujuan untuk menganalisis bukti empiris terkait : 

1. Pengaruh kepemilikan institusional terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. 

2. Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
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3. Pengaruh dewan komisaris terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

4. Pengaruh komite audit terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

5. Ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh kepemilikan 

institusional terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

6. Ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh kepemilikan 

manajerial terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

7. Ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh dewan komisaris 

terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

8. Ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh komite audit terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Setiap penelitian yang dilakukan tentu memiliki manfaat tersendiri, baik 

untuk diri peneliti sendiri maupun pihak-pihak yang berhubungan. Adapun manfaat 

yang dapat diperoleh dari penelitian ini adalah sebagai berikut. 

1. Manfaat Teoritis 

a. Untuk Peneliti  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat membantu mengembangkan teori dan 

meningkatkan pengetahuan penulis tentang praktik manajemen perusahaan yang 

baik dan hubungan antara teori-teori yang dibahas dalam perkuliahan.  

b. Untuk Akademisi  
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Penelitian ini dimaksudkan bisa memberi sebuah informasi atau rujukan untuk 

penelitian selanjutnya. 

2. Manfaat Praktis  

a. Pihak Perusahaan  

Hasil penelitian ini mampu memberikan pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan mengenai aspek aspek yang menyebabkan kesalahan dalam kinerja 

keuangan perusahaan yang sesungguhnya.  

b. Bagi Manajemen  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan bantuan terhadap manajemen 

perusahaan dalam pengambilan keputusan sesuai dengan informasi yang 

dihasilkan. 

c. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan dalam 

melakukan investasi dan sebagai bahan referensi dalam memahami kondisi 

keuangan perusahaan.  
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