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ABSTRAK 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji secara empiris pengaruh good 

corporate governance terhadap kinerja perusahaan pada perusahaan transportasi 

dan hospitality yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2018. 

Variabel bebas yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari board gender 

diversity, board meeting, executive compensation, foreign ownership, dan 

ownership concentration. Variabel terikat yang digunakan adalah kinerja 

perusahaan yang diproksikan dengan return on asset (ROA) dan Tobin’s Q. 

Penelitian ini juga menggunakan variabel kontrol yang terdiri dari ukuran 

perusahaan dan leverage. Sampel yang digunakan di dalam penelitian ini adalah 49 

perusahaan transportasi dan hospitality yang terdaftar di BEI periode 2014-2018. 

Metode analisis yang digunakan adalah analisis regresi data panel dengan 

pendekatan random effect model. Hasil yang diperoleh dalam penelitian ini yaitu 

board meeting tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan yang 

diproksikan dengan ROA maupun Tobin’s Q, board gender diversity berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap Tobin’s Q namun tidak berpengaruh terhadap ROA, 

foreign ownership berpengaruh negatif dan signifikan terhadap ROA namun tidak 

berpengaruh terhadap Tobin’s Q, serta executive compensation dan ownership 

concentration berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA namun tidak 

berpengaruh terhadap Tobin’s Q. 

 

Kata kunci: Kinerja Perusahaan, Good Corporate Governance, Board Gender   

Diversity, Board Meeting, Executive Compensation, Foreign 

Ownership, dan Ownership Concentration.  



PENDAHULUAN 

Pembangunan infrastruktur yang dilakukan secara masif selama beberapa 

tahun belakangan berhasil memberikan dampak positif bagi beberapa sektor 

industri nasional. Menurut Badan Pusat Satistik, sektor transportasi dan 

pergudangan menjadi salah satu dari enam sektor yang memberikan kontribusi 

terbesar terhadap produksi domestik bruto nasional. Selama tahun 2014-2017, 

persentase kontribusi terhadap produksi domestik bruto dan laju pertumbuhan yang 

dicapai oleh sektor transportasi dan pergudangan terus mengalami peningkatan. 

Sektor tersebut pun berhasil menduduki peringkat ketiga yang memiliki laju 

pertumbuhan tertinggi di Indonesia pada tahun 2017.  

Konsistensi pemerintah dalam merealisasikan pembangunan proyek 

infrastruktur juga ikut mempengaruhi industri perhotelan dan pariwisata, proyek 

infrastruktur yang terhubung dengan destinasi pariwisata mendorong pertumbuhan 

industri sektor ini menjadi lebih baik. Menurut Badan Pusat Satistik, jumlah devisa 

yang berasal dari sektor pariwisata pada tahun 2015-2018 terus mengalami 

kenaikan. Adapun jumlah devisa dari sektor pariwisata pada tutup buku 2018 

sebanyak US$19,29 miliar, dengan persentase kontribusi terhadap produksi 

domestik bruto (PDB) sebesar 4,5%. 

Besarnya pengaruh dari kedua sektor tersebut pada pertumbuhan ekonomi 

nasional memunculkan persaingan antar perusahaan untuk saling berkompetisi 

dalam meningkatkan kinerja keuangan perusahaan masing-masing dengan cara 

memaksimalkan laba mereka. Menurut Andow & David (2016), kemampuan suatu 

perusahaan untuk dapat bertahan di masa depan dapat dilihat dari kemampuannya 

dalam menghasilkan laba di tengah lingkungan bisnis yang kompetitif. Dengan kata 

lain, kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dapat dijadikan sebagai 

tolak ukur untuk menilai kinerja perusahaan tersebut. 

Kinerja perusahaan adalah gambaran mengenai kondisi keuangan suatu 

perusahaan yang mencerminkan prestasi atas output kerja yang dihasilkan 

perusahaan selama periode tertentu dengan menggunakan alat-alat analisis 

keuangan (Melawati et al., 2016). Pengukuran kinerja digunakan sebagai dasar 

pengambilan keputusan bagi manajemen untuk dapat memaksimalkan kinerja 



perusahaan dengan cara melakukan peningkatan kegiatan operasional perusahaan.  

Upaya perusahaan untuk meningkatkan kinerja perusahaan tentu tidak lepas 

dari penerapan good corporate governance yang dimaksudkan untuk menghindari 

terjadinya konflik internal antara manajemen dan pemangku kepentingan 

perusahaan di tengah kegiatan operasional yang sedang berjalan. Menurut 

Peraturan Menteri BUMN PER-01/MBU/2011, good corporate governance adalah 

prinsip-prinsip yang mendasari suatu proses dan mekanisme pengelolaan 

perusahaan berdasarkan peraturan perundang-undangan dan etika berusaha. 

Kepercayaan para pemangku kepentingan kepada manajemen perusahaan akan 

tumbuh dengan baik jika perusahaan menerapkan konsep good corporate 

governance dengan benar (Petchsakulwong & Jansakul, 2018). 

Dalam good corporate governance, terdapat dua mekanisme yang memiliki 

peran dalam proses pengambilan keputusan diantaranya mekanisme internal dan 

eksternal (Ali et al., 2018). Mekanisme internal berperan untuk mengatur keputusan 

manajerial perusahaan, di mana keputusan tersebut penting karena memberi 

pengaruh besar pada kinerja perusahaan. Adapun salah satu variabel dalam 

mekanisme internal yang berperan dalam meningkatkan kinerja perusahaan yaitu 

board gender diversity. Keberagaman gender dalam jajaran dewan menciptakan 

lingkungan informasi yang lebih transparan. Dewan wanita cenderung lebih teliti 

dan cermat ketika melakukan pengawasan atas tindakan dan laporan yang diberikan 

oleh para manajer sehingga dapat meminimalisir adanya informasi perusahaan 

yang terdistrosi (Upadhyay & Zeng, 2014).  

Board meeting juga ikut berperan dalam meningkatkan kinerja perusahaan. 

Dewan memiliki peran penting dalam memantau, mengendalikan, dan mengawasi 

tim manajemen untuk mengikuti kebijakan yang direncanakan perusahaan 

(Petchsakulwong & Jansakul, 2018). Musleh Alsartawi (2018) menyebutkan rapat 

rutin yang diselenggarakan oleh dewan berkontribusi pada pencapaian kontrol 

aktual atas semua transaksi yang dilakukan oleh perusahaan, yang dapat membantu 

dalam membuat keputusan rasional sehingga dapat berkontribusi positif terhadap 

kinerja perusahaan. 

Pembayaran kompensasi kepada eksekutif pun mempengaruhi kualitas 



kinerja perusahaan. Berperan sebagai pihak pembuat keputusan dalam perusahaan, 

eksekutif tentu akan berusaha semaksimal mungkin agar keputusan dan kebijakan 

yang diambil dapat meningkatkan kinerja perusahaan secara keseluruhan. Melihat 

besarnya tanggung jawab yang dimiliki para eksekutif, maka penting bagi 

perusahaan untuk memberikan hadiah berupa kompensasi kepada mereka agar 

mereka dapat termotivasi untuk bekerja lebih baik lagi. Didukung oleh pernyataan 

Elsayed & Elbardan (2018) yang menyebutkan eksekutif akan bekerja lebih baik 

dalam meningkatkan kinerja perusaaan di tahun mendatang apabila usaha mereka 

dihargai dengan kompensasi dalam jumlah yang cukup. 

Selain mekanisme internal, mekanisme eksternal juga berpengaruh pada 

proses peningkatan kinerja perusahaan. Mekanisme eksternal berhubungan dengan 

pihak yang berasal dari luar perusahaan yang memiliki pengaruh akan berjalannya 

suatu perusahaan. Dalam hal ini, kepemilikan asing mewakili mekanisme eksternal 

dalam mengontrol jalannya perusahaan agar terus bergerak sesuai dengan tujuan 

utama perusahaan. Selain memberikan modal untuk perusahaan, keberadaan 

investor asing pada struktur kepemilikan perusahaan dapat meningkatkan keahlian 

manajemen perusahaan serta proses pengawasan atas tindakan para manajer. Hal 

tersebut dimaksudkan agar para manajer tidak membuat keputusan yang dapat 

menguntungkan dirinya sendiri, melainkan untuk meningkatkan efisiensi dan 

kinerja perusahaan secara keseluruhan (Jusoh, 2015). 

Selain itu, kepemilikan terkonsentrasi juga berperan dalam mengatasi konflik 

keagenan yang terjadi di perusahaan. kepemilikan saham yang terkonsentrasi di 

dalam perusahaan berperan penting karena dapat mengawasi dan mengendalikan 

manajemen untuk bertindak sesuai dengan kepentingan pemegang saham, sehingga 

investasi yang diberikan oleh para pemegang saham dapat dikelola dengan baik 

(Margaretha & Afriyanti, 2016). Ketika masalah keagenan dapat diatasi, manajer 

tidak akan membuat keputusan yang hanya berfokus pada keuntungan pribadi 

melainkan yang sesuai dengan kepentingan perusahaan. Pengambilan keputusan 

tersebut dapat menghasilkan pemanfaatan sumber daya dan kemampuan yang lebih 

baik bagi perusahaan, sehingga dapat menghasilkan pengembalian aset yang lebih 

tinggi (Gaur et al., 2015). 



Penelitian yang dilakukan oleh Ahmadi et al. (2018), Ibrahim et al. (2019) 

dan Song et al. (2020) menyatakan bahwa board gender diversity berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan. Keragaman gender dalam 

dewan direksi dapat meningkatkan pemantauan dewan, memberikan modal dan 

legitimasi dewan direksi, memberikan lebih banyak perspektif baru, meningkatkan 

kolaborasi dan membimbing para manajer dan meningkatkan hubungan dengan 

para pemangku kepentingan. Sementara Shehata et al. (2017) menyatakan bahwa 

board gender diversity berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja perusahaan. 

Terlepas dari kenyataan bahwa adanya keragaman gender di dewan dapat 

membawa lebih banyak sumber daya ke perusahaan seperti peningkatan 

pengambilan keputusan dan hubungan eksternal, namun sumber daya ini mungkin 

memerlukan waktu sebelum akhirnya dapat memengaruhi kinerja keuangan. Lain 

halnya dengan Moreno-Gómez et al. (2018) dan Herrera-Cano & Gonzalez-Perez 

(2019) yang menyebutkan bahwa gender diversity di dewan tidak memiliki 

pengaruh terhadap kinerja perusahaan. Hasil yang tidak signifikan ini kemungkinan 

terjadi karena heterogenitas antara studi yang dianalisis dalam hal tahun yang 

diamati, industri, dan negara dapat mewakili kesulitan untuk pertimbangan tentang 

efek keseluruhan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Shaheen & Jaradat (2019) dan Buachoom 

(2018) menemukan hasil bahwa board meeting memiliki pengaruh positif dan 

signifikan terhadap kinerja perusahaan. Frekuensi rapat dewan dianggap sebagai 

cara penting untuk meningkatkan efektivitas dewan yang dapat mengarahkan pada 

peningkatan kinerja perusahaan. Namun, Musleh Alsartawi (2018) menyatakan 

bahwa board meeting berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja 

perusahaan. Hal ini terjadi karena semakin tinggi intensitas rapat dilaksanakan 

maka akan adanya peningkatan biaya yang terkait dengan pemantauan tim 

manajemen yang ketat. Lain halnya dengan Eluyela et al. (2018) yang menyatakan 

bahwa board meeting tidak memiliki pengaruh terhadap kinerja perusahaan. 

Dijelaskan bahwa hanya karena intensitas rapat dewan yang tinggi tidak dapat  

mengarahkan pada peningkatan kinerja keuangan perusahaan tetapi hanya kualitas 

rapat dan pelaksanaan keputusan tepat waktu yang diambil selama rapat tersebut. 



Penelitian yang dilakukan oleh Elsayed & Elbardan (2018) dan Al Farooque 

et al. (2019) menemukan hasil bahwa executive compensation memiliki pengaruh 

positif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan. Pemberian kompensasi yang 

optimal tidak hanya memotivasi eksekutif untuk berkinerja lebih baik tetapi juga 

membangun kepercayaan investor bahwa eksekutif tidak akan bertindak untuk 

kepentingan mereka sendiri. Namun, Adam et al. (2019) menyatakan bahwa 

executive compensation tidak memiliki pengaruh terhadap kinerja perusahaan. 

Hasil yang tidak signifikan kemungkinan terjadi karena adanya pengaruh dari isu-

isu politik dan ekonomi yang terjadi selama periode penelitian. 

Penelitian yang dilakukan oleh Ciftci et al. (2019) dan Mardnly et al. (2018) 

menemukan hasil bahwa foreign ownership memiliki pengaruh positif dan 

signifikan terhadap kinerja perusahaan. Investor asing dengan kepemilikan saham 

yang substansial memainkan peran pemantauan mereka pada manajemen sehingga 

dapat mengurangi biaya agensi. Namun, Amin & Hamdan (2018) menyatakan 

bahwa foreign ownership berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja 

perusahaan. Persentase kepemilikan asing yang tinggi dapat mengarah pada 

penurunan kinerja perusahaan karena investor asing berada jauh dari perusahaan 

tempat mereka menanamkan sahamnya sehingga mereka sulit untuk melakukan 

pengendalian perusahaan. 

Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Ciftci et al. (2019) dan Darko et al. 

(2016) menemukan hasil bahwa ownership concentration memiliki pengaruh 

positif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan. Kepemilikan yang lebih 

terkonsentrasi berarti bahwa perusahaan tidak ditarik ke arah yang berbeda oleh 

pengelompokan pemegang saham yang berbeda dengan agenda yang sangat 

berbeda. Namun, Aluchna & Kaminski (2017) menyatakan bahwa ownership 

concentration berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan. 

Pemegang saham besar cenderung terlibat dalam perilaku self-dealing dan 

mengorbankan pemegang saham minoritas, sehingga semakin tinggi tingkat 

konsentrasi struktur kepemilikan hanya akan mengarah pada pengurangan kualitas 

praktik tata kelola perusahaan. Lain halnya dengan Mardnly et al. (2018) yang 

menyatakan bahwa ownership concentration tidak memiliki pengaruh terhadap 



kinerja perusahaan. Hasil yang tidak signifikan dari kepemilikan yang 

terkonsentrasi kemungkinan karena pasar ekuitas tidak efisien atau mungkin ada 

variabel lain yang mempengaruhi ukuran kinerja namun terlewatkan dalam model 

penelitian (Amin & Hamdan, 2018). 

Berdasarkan perbedaan hasil dari penelitian-penelitian terdahulu, mendorong 

penulis untuk menjadikan permasalahan tersebut sebagai bahan penelitian dengan 

judul: “Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Kinerja Perusahaan Pada 

Perusahaan Sektor Transportasi dan Hospitality yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) Periode 2014-2018”. 

 

RUMUSAN MASALAH 

1. Apakah board gender diversity berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

perusahaan sektor transportasi dan hospitality yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018? 

2. Apakah board meeting berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan 

sektor transportasi dan hospitality yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2014-2018? 

3. Apakah executive compensation berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

perusahaan sektor transportasi dan hospitality yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018? 

4. Apakah foreign ownership berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan 

sektor transportasi dan hospitality yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2014-2018? 

5. Apakah ownership concentration berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

perusahaan sektor transportasi dan hospitality yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018? 

 

TUJUAN PENELITIAN 

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini yaitu: 

1. Menguji secara empiris pengaruh board gender diversity terhadap kinerja 

perusahaan sektor transportasi dan hospitality yang terdaftar di Bursa Efek 



Indonesia periode 2014-2018. 

2. Menguji secara empiris pengaruh board meeting terhadap kinerja perusahaan 

sektor transportasi dan hospitality yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2014-2018. 

3. Menguji secara empiris pengaruh executive compensation terhadap kinerja 

perusahaan sektor transportasi dan hospitality yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018. 

4. Menguji secara empiris pengaruh foreign ownership terhadap kinerja 

perusahaan sektor transportasi dan hospitality yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018. 

5. Menguji secara empiris pengaruh ownership concentration terhadap kinerja 

perusahaan sektor transportasi dan hospitality yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018. 

 

KAJIAN PUSTAKA 

Kinerja Perusahaan 

Kinerja perusahaan adalah gambaran mengenai kondisi keuangan suatu 

perusahaan yang mencerminkan prestasi atas output kerja yang dihasilkan 

perusahaan selama periode tertentu dengan menggunakan alat-alat analisis 

keuangan (Melawati et al., 2016). Menurut Margaretha & Afriyanti (2016), 

manfaat dari pengukuran kinerja yaitu sebagai bahan evaluasi bagi perusahaan agar 

dapat melakukan upaya perbaikan atas hasil kinerja yang kurang baik, sehingga 

perusahaan dapat terus melakukan improvement pada periode-periode berikutnya.  

Pengukuran tingkat kinerja perusahaan dapat dilakukan melalui dua indikator 

yaitu accounting-based performance dan market-based performance (Nuzula et al., 

2019). Berdasarkan indikator accounting-based performance, pengukuran kinerja 

perusahaan dapat dilakukan dengan menghitung return on asset (ROA). ROA 

mengukur seberapa banyak keuntungan yang dapat dicapai oleh perusahaan dengan 

menggunakan satu unit aset. Pengukuran ini dapat membantu untuk mengevaluasi 

hasil keputusan manajerial tentang penggunaan aset yang telah dipercayakan 

kepada mereka (Ongore & K’Obonyo, 2011). Gitman dan Zutter (2015) dalam 



Margaretha & Afriyanti (2016) menjelaskan semakin besar nilai ROA yang 

dihasilkan suatu perusahaan, maka menunjukkan semakin baik pula kinerja 

perusahaan tersebut. 

𝐑𝐎𝐀 =
𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐛𝐞𝐫𝐬𝐢𝐡

𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐚𝐬𝐞𝐭
 

Berdasarkan indikator market-based performance, pengukuran kinerja 

perusahaan dapat dilakukan dengan menghitung nilai Tobin’s Q. Adapun cara 

mengukur kinerja perusahaan dengan Tobin’s Q yaitu dengan membandingkan 

nilai pasar dan nilai buku ekuitas perusahaan (Simeon et al., 2015). Nilai saham 

yang rendah (undervalued) berarti manajemen telah gagal dalam mengelola aset 

perusahaan serta memiliki potensi pertumbuhan investasi yang rendah, sedangkan  

nilai saham yang tinggi (overvalued) berarti manajemen berhasil dalam mengelola 

aktiva perusahaan dan memiliki potensi pertumbuhan investasi yang tinggi 

(Sudiyatno & Puspitasari, 2010). Menurut Mankiw (2007) dalam Kurniadi et al. 

(2013), nilai Tobin’s Q sangat penting bagi investor karena dapat 

merepresentasikan nilai profitabilitas modal masa depan atas profitabilitas yang 

dicapai perusahaan sekarang yang berguna untuk menilai hasil investasi yang 

mereka lakukan. 

𝑻𝑸 =
(𝑴𝑽𝑺 + 𝑫)

𝑻𝑨
 

Keterangan:  

MVS = Market Value of All Outstanding Shares (Nilai Pasar Saham) 

D =Debt 

TA =Total Aset 

Dimana, Debt dihitung dengan: 

𝑫 =  (𝑨𝑽𝑪𝑳 –  𝑨𝑽𝑪𝑨) +  𝑨𝑽𝑳𝑻𝑫 

Keterangan: 

AVCL = Accounting value of the firm’s Current Liabilities (Short Term Debt +   

               Taxes Payable) 

AVLTD=Accounting value of the firm’s Long Term Debt (Long Term Debt) 

AVCA  =Accounting value of the firm’s Current Assets (Cash + Account   

              Receivable + Inventories) 



Teori Keagenan (Agency Theory) 

Jensen & Meckling (1976) mendefinisikan hubungan keagenan sebagai 

sebuah kontrak di mana prinsipal melibatkan agen untuk melakukan beberapa tugas 

atas nama mereka, di mana tugas tersebut melibatkan pendelegasian beberapa 

otoritas pengambilan keputusan. Pendelegasian beberapa otoritas pengambilan 

keputusan ini dilakukan karena adanya suatu harapan bahwa agen akan melakukan 

tugasnya dengan baik sesuai dengan kepentingan dari pihak prinsipal (Bonazzi & 

Islam, 2007). Menurut Ntim & Osei (2011), keberadaan teori keagenan didasarkan 

atas hubungan antara prinsipal dan agen yang muncul karena adanya pemisahan 

kepemilikan dan kendali atas perusahaan. Pemisahan kepemilikan dan kendali ini 

memunculkan sebuah konflik di mana manajemen mengambil keputusan 

berdasarkan kepentingan pribadi mereka tanpa memedulikan kepentingan para 

pemegang saham. Konflik ini akan menyebabkan asimetri informasi karena tidak 

adanya keterbukaan informasi yang diberikan manajemen kepada para pemegang 

saham (Saftiana et al., 2017). 

 

Good Corporate Governance 

The Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI) mendefinisikan 

good corporate governance sebagai suatu sistem yang mengatur dan 

mengendalikan perusahaan untuk menciptakan nilai tambah bagi para pemangku 

kepentingan terkait dengan hak dan kewajiban para pihak dengan kepentingan di 

dalamnya (Saftiana et al., 2017). Sementara itu,  International Finance 

Corporation (IFC) dalam Andow & David (2016) menjelaskan bahwa corporate 

governance mengacu pada struktur dan proses untuk mengarahkan dan mengontrol 

perusahaan. Tata kelola perusahaan yang baik berkontribusi pada pembangunan 

ekonomi berkelanjutan dengan meningkatkan kinerja perusahaan dan 

meningkatkan akses perusahaan untuk mendapatkan modal luar. Mekanisme 

pengukuran good corporate governance yang digunakan dalam penelitian ini di 

antaranya sebagai berikut: 

1. Board Gender Diversity 

Anggraeni et al. (2014) dalam Fathonah (2018) menjelaskan keragaman gender 



sebagai proporsi laki-laki dan wanita yang menempati posisi dewan 

perusahaan. Kontribusi wanita di posisi top management memiliki dampak 

penting bagi kinerja bisnis perusahaan, keragaman gender memberikan potensi 

manfaat dalam hal memperluas jangkauan pengalaman dan keahlian, serta 

sumber daya manusia yang tersedia untuk sebuah tim (Adams & Ferreira, 

2009). Dengan berkontribusinya wanita dalam dewan dapat meningkatkan 

kualitas pengambilan keputusan serta pengawasan terhadap proses penyusunan 

laporan keuangan sehingga dapat meminimalisir terjadinya restatement laporan 

keuangan. 

𝑩𝑮𝑫 =
∑ 𝐃𝐞𝐰𝐚𝐧 𝐰𝐚𝐧𝐢𝐭𝐚

∑ 𝐀𝐧𝐠𝐠𝐨𝐭𝐚 𝐝𝐞𝐰𝐚𝐧
 

2. Board meeting 

Board meeting adalah pertemuan yang dibentuk secara terorganisir dalam satu 

tahun dan dilakukan oleh para dewan untuk membahas semua hal yang 

berkaitan dengan perusahaan (Eluyela et al., 2018). Berdasarkan Peraturan 

Otoritas Jasa Keuangan (OJK) Nomor 33/POJK.04/2014, dewan komisaris dan 

direksi diharuskan untuk mengadakan rapat gabungan minimal satu kali dalam 

empat bulan. Oleh karena itu, semakin tinggi intensitas rapat dewan dilakukan, 

maka memungkinkan akan terbentuknya keputusan yang lebih baik 

(Harymawan et al., 2020). Semakin rutin rapat dewan dilaksanakan maka 

potensi masalah-masalah yang akan timbul dalam perusahaan akan lebih mudah 

diindentifikasi dan diatasi (Hatane et al., 2017). 

𝑩𝑴 =  𝐋𝐧  (𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐫𝐚𝐩𝐚𝐭 𝐝𝐞𝐰𝐚𝐧) 

3. Executive Compensation 

Kompensasi eksekutif didefinisikan sebagai tunjangan yang diberikan 

perusahaan kepada eksekutif dengan maksud untuk memotivasi mereka agar 

terus konsisten dalam mencapai tujuan perusahaan (Meilia & Adnan, 2017). 

Elsayed & Elbardan (2018) menyebutkan adanya motivasi kontradiktif dari 

kedua belah pihak di mana agen cenderung fokus mencari imbalan tinggi 

sedangkan prinsipal hanya berambisi untuk memaksimalkan laba. Sehingga 

kompensasi eksekutif harus dirancang untuk menyelaraskan kepentingan kedua 



belah pihak (Jensen & Murphy, 1990). Kompensasi eksekutif merupakan 

strategi utama yang digunakan perusahaan untuk mencapai dan 

mempertahankan pertumbuhan dan produktivitas yang stabil (Aliu et al., 2020). 

𝑬𝑪 =  𝐋𝐧 (𝐊𝐨𝐦𝐩𝐞𝐧𝐬𝐚𝐬𝐢 𝐝𝐞𝐰𝐚𝐧 𝐞𝐤𝐬𝐞𝐤𝐮𝐭𝐢𝐟) 

4. Foreign Ownership 

Kepemilikan asing adalah saham yang dimiliki oleh stakeholders perusahaan 

yang berasal dari negara lain (Justina & Simamora, 2017). Aziz et al. (2017) 

dalam Ramli (2019) yang menyebutkan bahwa kepemilikan asing efektif dalam 

menjamin kualitas informasi akuntansi karena pengawasan dan keberadaan 

kepemilikan asing dapat mengurangi oportunisme manajemen, terutama 

investor asing yang terlibat dengan perusahaan dalam jangka panjang. Selain 

itu, kepemilikan asing kerap membagikan kemampuan teknis, sumber daya 

keuangan, dan modal manajerial yang lebih unggul kepada perusahaan 

sehingga dapat menjadikan perusahaan menjadi lebih efisien (Jusoh, 2015). 

Foreign = Nilai sama dengan 1 jika perusahaan memiliki investor asing dalam 

struktur kepemilikan saham, dan 0 jika sebaliknya. 

5. Ownership Concentration 

Ownership Concentration mengacu pada persentase total saham yang dipegang 

pemilik relatif terhadap total saham yang dimiliki stakeholders perusahaan. 

Dimensi struktur kepemilikan ini lebih berfokus pada kemampuan pemilik 

untuk memantau dan mengendalikan kebijaksanaan manajerial perusahaan 

(Shleifer & Vishny, 1986). Miller dan Le-Breton Miller (2006) dalam Saidat et 

al. (2019) menyebutkan dengan terkonsentrasinya kepemilikan perusahaan 

maka konflik keagenan antara manajemen dan pemegang saham dapat diatasi, 

hal ini menyebabkan adanya pengurangan biaya agensi sehingga dapat 

mengarahkan pada peningkatan nilai perusahaan. 

𝑪𝑶𝑵𝑪𝑬𝑵 =  
∑ 𝑲𝒆𝒑𝒆𝒎𝒊𝒍𝒊𝒌𝒂𝒏 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 ≥ 𝟓% 

∑ 𝑺𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒚𝒂𝒏𝒈 𝒃𝒆𝒓𝒆𝒅𝒂𝒓
× 𝟏𝟎𝟎% 

 

Firm Size 

Firm size atau ukuran perusahaan adalah skala untuk mengukur besar 



perusahaan dengan menghitung jumlah aset yang dimiliki perusahaan yang 

ditunjukan dari hasil penjualan yang dilakukan, rata-rata penjualan dan juga rata-

rata dari total aset. Ukuran suatu aset dapat digambarkan melalui penjualan bersih 

pada tahun berjalan atau kondisi saat ini dan penjualan pada tahun-tahun 

sebelumnya (Ariyani et al., 2018). Ukuran perusahaan pada umumnya diukur 

dengan nilai logaritma dari total aktiva. Penggunaan logaritma dalam metode 

pengukuran ini dimaksud untuk menyamarkan nilai total aset perusahaan yang 

relatif besar jika dibandingkan dengan variabel lainnya (Neliana, 2017). 

𝐒𝐈𝐙𝐄 = 𝑳𝒏 (𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐬𝐞𝐭) 

 

Leverage 

Leverage adalah rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa banyak 

perusahaan menggunakan dana pinjaman untuk membiayai kebutuhan keuangan 

perusahaan (Sulistyowati, 2015). Tingkat leverage yang tinggi dapat menyebabkan 

adanya peningkatan pada risiko keuangan perusahaan (Sari et al., 2013). Kreditor 

menggunakan leverage untuk melihat sejauh mana perusahaan dapat melindungi 

hak mereka dalam membayar kembali dana pinjaman yang diberikan. Perusahaan 

tidak lagi dapat memperoleh dana pinjaman dari kreditor apabila hak mereka tidak 

terlindungi dengan baik (Suryaputri & Wardhany, 2007). 

𝐋𝐄𝐕 =  
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐔𝐭𝐚𝐧𝐠

𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐬𝐞𝐭
 

 

HIPOTESIS 

Berdasarkan pada landasan teori dan penelitian terdahulu yang relevan, maka 

hipotesis dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

H1: Board gender diversity berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja 

perusahaan  

H2: Board meeting berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan 

H3: Executive compensation berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja 

perusahaan 

H4: Foreign ownership berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja 



perusahaan 

H5: Ownership concentration berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja 

perusahaan 

 

 

Gambar 2. Kerangka Pemikiran 
Sumber: Data diolah penulis 

 

METODE PENELITIAN 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan 

transportasi dan hospitality yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2014-2018. Model pengambilan untuk penelitian ini adalah model purposive 

sampling. Kriteria yang harus dipenuhi oleh keseluruhan sampel yaitu: 

a. Perusahaan transportasi dan hospitality yang telah go public dan terdaftar di 

BEI minimal 1 tahun pada periode 2014 – 2018. 

b. Perusahaan mempublikasikan laporan keuangan dan laporan tahunan (annual 

report) minimal 1 kali selama periode penelitian tahun 2014-2018. 

c. Perusahaan memiliki kelengkapan data dan informasi yang dibutuhkan oleh 

peneliti mengenai variabel-variabel dalam penelitian ini secara lengkap dalam 

laporan keuangan dan laporan tahunan (annual report). 

Berdasarkan kriteria yang telah ditentukan, terdapat 49 perusahaan 

transportasi dan hospitality yang memenuhi kriteria tersebut dan akan digunakan 

sebagai sampel penelitian dengan jumlah observasi sebanyak 146 pengamatan. 

 



HASIL DAN PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif 

Tabel 1. Descriptive Statistics 

 Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. Observations 

ROA 0,007004 0,011391 1,851710 -0,659420 0,189614 146 

TQ 1,572197 0,845780 16,46833 0,114910 2,035302 146 

BGD 0,206070 0,166667 0,571429 0,071429 0,107747 146 

BM 6,582192 5,000000 40,00000 2,000000 5,871917 146 

EC 1,23E+10 6,90E+09 9,66E+10 4,19E+08 1,46E+10 146 

FOREIGN 0,712329 1,000000 1,000000 0,000000 0,454235 146 

CONCEN 0,730110 0,777325 1,000000 0,179082 0,163873 146 

SIZE 3,70E+12 1,67E+12 5,12E+13 6,99E+10 7,72E+12 146 

LEV 0,602836 0,490697 7,687380 0,034925 0,877791 146 
Sumber: Data diolah peneliti menggunakan  Eviews 10 

 

1. Return on Asset 

Berdasarkan hasil pada Tabel 1 nilai mean ROA yaitu 0,0070 sedangkan 

untuk nilai standar deviasi ROA yaitu 0,1896. Nilai standar deviasi yang lebih 

tinggi dari nilai mean mengindikasikan bahwa data yang digunakan dalam 

variabel ROA pada penelitian ini memiliki variabilitas yang tinggi. Nilai 

maksimum ROA sebesar 1,8517 diperoleh Berlian Laju Tanker Tbk pada tahun 

2015 yang disebabkan karena adanya peningkatan laba bruto sebanyak US$8,9 

juta yang disebabkan karena lemahnya aktivitas ekonomi global di tahun 

tersebut karena penurunan harga minyak dunia. Selain itu, nilai total aset 

perseroan juga mengalami penurunan sebesar 85,3% dibanding periode 

sebelumnya karena adanya penurunan kas, piutang usaha, dan aset tetap yang 

disebabkan karena pengalihan modal saham serta kenaikan aset keuangan 

derivatif dari penerbitan waran Newco kepada perusahaan. Nilai minimum 

ROA sebesar -0,6594 diperoleh Express Transindo Utama Tbk pada tahun 2018 

yang disebabkan karena perusahaan mengalami peningkatan rugi usaha 

menjadi Rp.836 triliun yang disebabkan oleh ketatnya persaingan dengan 

layanan transportasi berbasis aplikasi online sehingga menyebabkan 

perusahaan terus merugi selama tiga tahun terakhir, berawal dari tahun 2016 

hingga tahun 2018. 

2. Tobin’s Q 

Berdasarkan hasil pada Tabel 1 nilai mean Tobin’s Q yaitu 1,5722 



sedangkan untuk nilai standar deviasi Tobin’s Q yaitu 2,0353. Nilai standar 

deviasi yang lebih tinggi dari nilai mean mengindikasikan bahwa data yang 

digunakan dalam variabel Tobin’s Q pada penelitian ini memiliki variabilitas 

yang tinggi. Nilai maksimum Tobin’s Q sebesar 16,4683 diperoleh Transcoal 

Pacific Tbk pada tahun 2018 yang disebabkan karena adanya peningkatan harga 

saham secara tajam. Tercatat bahwa hingga akhir 2018 harga penutupan saham 

sebesar Rp.8.925/lembar, adapun tingginya nilai saham kemungkinan dipicu 

karena perusahaan mengakuisisi PT Kanz Gemilang Utama sehingga 

menjadikan perusahaan sebagai pemegang saham mayoritas di 2 perusahaan 

pelayaran, yaitu PT Energy Transporter Indonesia dan PT Sentra Makmur 

Lines. Nilai minimum Tobin’s Q 0,1149 diperoleh Mitra Bantera Segara Sejati 

Tbk pada tahun 2015 yang disebabkan oleh penurunan harga penutupan saham 

pada akhir tahun yang sebelumnya di akhir tahun 2014 harga penutupan saham 

sebesar Rp.1000/lembar menjadi Rp.200/lembar yang dipicu karena penurunan 

harga batu bara yang membuat perusahaan menurunkan tingkat produksinya 

serta adanya siklus perbaikan kapal setiap 5 tahunan. 

3. Board Gender Diversity 

Berdasarkan hasil pada Tabel 1 nilai mean board gender diversity yaitu 

0,2061 sedangkan untuk nilai standar deviasi board gender diversity yaitu 

0,1078. Nilai standar deviasi yang lebih kecil dari nilai mean mengindikasikan 

bahwa data yang digunakan dalam variabel board gender diversity pada 

penelitian ini memiliki variabilitas yang rendah. Nilai maksimum board gender 

diversity sebesar 0,5714 diperoleh Hotel Sahid Jaya International Tbk pada 

tahun 2015 karena pada tahun tersebut terdapat empat dewan wanita dari total 

tujuh anggota dewan keseluruhan. Sedangkan nilai minimum board gender 

diversity 0,0714 diperoleh Garuda Indonesia Tbk pada tahun 2016 karena pada 

tahun tersebut hanya ada satu dewan wanita dari total empat belas anggota 

dewan keseluruhan. 

4. Board Meeting 

Berdasarkan hasil pada Tabel 1 nilai mean board meeting yaitu 6,5822 

sedangkan untuk nilai standar deviasi board meeting yaitu 5,8719. Nilai standar 



deviasi yang lebih kecil dari nilai mean mengindikasikan bahwa data yang 

digunakan dalam variabel board meeting pada penelitian ini memiliki 

variabilitas yang rendah. Nilai maksimum board meeting sebesar 40 diperoleh 

Garuda Indonesia Tbk pada tahun 2017 karena pada tahun tersebut rapat 

gabungan diselenggarakan sebanyak 40 kali dalam satu tahun. Sedangkan nilai 

minimum board meeting sebesar 2 diperoleh Bukit Uluwatu Villa Tbk (2014), 

PT Saraswati Griya Lestari (2017-2018), Island Concepts Indonesia Tbk 

(2014), MAP Boga Adiperkasa Tbk (2017), Ayana Land International Tbk 

(2017), Nusantara Properti Internasional Tbk  (2018), Panorama Sentrawisata 

Tbk (2014), Destinasi Tirta Nusantara Tbk (2014-2018), Blue Bird Tbk (2014), 

Ekasari Lorena Transport Tbk (2014 dan 2017), Indo Straits Tbk (2014), dan 

Transcoal Pacific Tbk (2018) karena pada tahun tersebut rapat gabungan hanya 

diselenggarakan sebanyak 2 kali dalam satu tahun.  

5. Executive Compensation 

Berdasarkan hasil pada Tabel 1 nilai mean executive compensation yaitu 

Rp.12.300.000.000 sedangkan untuk nilai standar deviasi executive 

compensation yaitu Rp.14.600.000.000. Nilai standar deviasi yang lebih besar 

dari nilai mean mengindikasikan bahwa data yang digunakan dalam variabel 

executive compensation pada penelitian ini memiliki variabilitas yang tinggi. 

Nilai maksimum executive compensation sebesar Rp.96.600.000.000 diperoleh 

Fast Food Indonesia Tbk pada tahun 2018 karena adanya peningkatan jumlah 

kompensasi sebesar 14,75%. Sedangkan nilai minimum executive 

compensation sebesar Rp.419.000.000 diperoleh Nusantara Properti 

Internasional Tbk. pada tahun 2018 karena besar kompensasi yang diberikan 

kepada eksekutif telah ditetapkan berdasarkan pertimbangan penilaian kinerja 

dan kondisi keuangan perusahaan. 

6. Foreign Ownership 

Berdasarkan hasil pada Tabel 1 nilai mean foreign ownership yaitu 0,7123 

sedangkan untuk nilai standar deviasi foreign ownership yaitu 0,4542. Nilai 

standar deviasi yang lebih kecil dari nilai mean mengindikasikan bahwa data 

yang digunakan dalam variabel foreign ownership pada penelitian ini memiliki 



variabilitas yang rendah. Nilai maksimum foreign ownership sebesar 1, adapun 

nilai 1 disini mengartikan bahwa terdapat kepemilikan asing dalam struktur 

kepemilikan saham perusahaan. Namun dari total 37 perusahaan yang memiliki 

investor asing dalam struktur kepemilikan saham perusahaan, hanya Bukit 

Uluwatu Villa Tbk, Indo Straits Tbk, dan Logindo Samuderamakmur Tbk yang 

memiliki investor asing yang menjadi pemegang saham pengendali perusahaan 

selama periode penelitian. Sedangkan nilai minimum foreign ownership 

sebesar 0, adapun nilai 0 disini mengartikan bahwa tidak ditemukan adanya 

kepemilikan asing dalam struktur kepemilikan saham perusahaan melainkan 

hanya institusi dan individu lokal. Namun dari total 12 perusahaan yang tidak 

memiliki investor asing dalam struktur kepemilikan saham perusahaan, hanya 

Destinasi Tirta Nusantara Tbk, Ekasari Lorena Transport Tbk, dan Weha 

Transportasi Indonesia Tbk yang selama periode penelitian tidak memiliki 

investor asing sebagai pemegang saham mereka. 

7. Ownership Concentration 

Berdasarkan hasil pada Tabel 1 nilai mean ownership concentration yaitu 

0,7301 sedangkan untuk nilai standar deviasi ownership concentration yaitu 

0,1639. Nilai standar deviasi yang lebih kecil dari nilai mean mengindikasikan 

bahwa data yang digunakan dalam variabel ownership concentration pada 

penelitian ini memiliki variabilitas yang rendah. Nilai maksimum ownership 

concentration 1 diperoleh Nusantara Properti Internasional Tbk pada tahun 

2018 karena di tahun tersebut kepemilikan saham perusahaan masih sangat 

terkonsentrasi, di mana dari total jumlah saham yang beredar 55% saham 

dimiliki oleh PT Karunia Berkah Jayasejahtera dan 45% saham dimiliki oleh 

PT Sukses Makmur Jayapratama. Sedangkan nilai minimum ownership 

concentration 0,1791 diperoleh Mas Murni Indonesia Tbk pada tahun 2018 

karena di tahun tersebut kepemilikan saham perusahaan cenderung tersebar. 

Dari total jumlah saham yang beredar, hanya Tumaco PTE. Ltd.dan PT 

Sentratama Kencana yang memiliki saham atas perusahaan sebanyak lebih dari 

5% yaitu sebesar 5,86% dan 12,05%. 

 



8. Firm Size 

Berdasarkan hasil pada Tabel 1 nilai mean firm size yaitu 

Rp.3.700.000.000.000 sedangkan untuk nilai standar deviasi firm size yaitu 

Rp.7.720.000.000.000. Nilai standar deviasi yang lebih besar dari nilai mean 

mengindikasikan bahwa data yang digunakan dalam variabel firm size pada 

penelitian ini memiliki variabilitas yang tinggi. Nilai maksimum firm size 

Rp.51.200.000.000.000 diperoleh Garuda Indonesia Tbk pada tahun 2017 

disebabkan karena adanya peningkatan jumlah aset perseroan sebesar 0,69% 

yang dipicu oleh peningkatan aset tidak lancar sebesar 7,93%. Nilai minimum 

firm size Rp.69.900.000.000 diperoleh Pembangunan Graha Lestari Indah Tbk 

pada tahun 2014 karena adanya penurunan jumlah aset lancar perusahaan 

sebesar 35,72% yang disebabkan karena menurunnya jumlah Kas dan Bank 

karena investasi yang dilakukan Pembangunan Graha Lestari Indah Tbk. pada 

anak perusahaan yaitu PT Sei Wampu Energi serta investasi dan pembayaran 

biaya dimuka atas pembukaan restoran Le Chic Parfat. 

9. Leverage 

Berdasarkan hasil pada Tabel 1 nilai mean leverage yaitu 0,6028 sedangkan 

untuk nilai standar deviasi leverage yaitu 0,8778. Nilai standar deviasi yang 

tinggi dari nilai mean mengindikasikan bahwa data yang digunakan dalam 

variabel leverage pada penelitian ini memiliki variabilitas yang tinggi. Nilai 

maksimum leverage 7,6874 diperoleh Arpeni Pratama Ocean Line Tbk pada 

tahun 2018 karena adanya peningkatan jumlah liabilitas jangka panjang dan 

jangka pendek perusahaan sebesar 2% dan diikuti dengan turunnya nilai total 

aset perusahaan sebesar 23%. Nilai minimum leverage 0,0349 diperoleh 

Nusantara Properti Internasional Tbk pada tahun 2018 karena terjadinya 

penurunan total liabilitas perusahaan sebanyak 38,22%. 

 

Uji Normalitas 

a. Uji Normalitas Dengan ROA Sebagai Variabel Dependen 
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Gambar 4. 1 Hasil Uji Normalitas 1 

Sumber: Data diolah peneliti menggunakan Eviews 10 

 

Berdasarkan Gambar 4.1, diketahui bahwa nilai probabilitas Jaque-Bera dalam 

model regresi di mana ROA sebagai variabel dependen sebesar 0,1199. 

Sehingga dapat dikatakan bahwa model regresi pada penelitian ini terdistribusi 

dengan normal karena nilai probabilitas lebih besar dari 0,05. 

b. Uji Normalitas Dengan Tobin’s Q Sebagai Variabel Dependen 
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Gambar 4. 2 Hasil Uji Normalitas 2 

Sumber: Data diolah peneliti menggunakan Eviews 10 

 

Berdasarkan Gambar 4.2, diketahui bahwa nilai probabilitas Jaque-Bera dalam 

model regresi di mana Tobin’s Q sebagai variabel dependen sebesar 0,1414. 

Sehingga dapat dikatakan bahwa model regresi pada penelitian ini terdistribusi 

dengan normal karena nilai probabilitas lebih besar dari 0,05. 

 

 

 



Uji Multikolinearitas 

Tabel 2. Uji Multikolinearitas 

 BGD BM EC FOREIGN CONCEN SIZE LEV 

BGD  1.000000 -0.044348 -0.342488 -0.215358 -0.006720 -0.394322 -0.054497 

BM -0.044348  1.000000  0.292316  0.140083  0.129071  0.245673 -0.090279 

EC -0.342488  0.292316  1.000000  0.235399  0.200892  0.637685  0.028790 

FOREIGN -0.215358  0.140083  0.235399  1.000000  0.140204  0.190053 -0.133242 

CONCEN -0.006720  0.129071  0.200892  0.140204  1.000000  0.081779  0.051834 

SIZE -0.394322  0.245673  0.637685  0.190053  0.081779  1.000000  0.001443 

LEV -0.054497 -0.090279  0.028790 -0.133242  0.051834  0.001443  1.000000 
Sumber: Data diolah peneliti menggunakan Eviews 10 

 

Berdasarkan Tabel 2 dapat dilihat bahwa tidak ada koefisien korelasi antar 

variabel yang melebihi 0,90 maka dapat dikatakan bahwa model regresi pada 

penelitian ini baik karena tidak ditemukannya korelasi antar masing-masing 

variabel independen. 

 

Uji Chow 

Tabel 3. Hasil Uji Chow 

 ROA TQ 

Chi-Square 141,484447 283,808141 

Prob. 0,0000 0,0000 

Sumber: Data diolah peneliti menggunakan Eviews 10 

 

Berdasarkan data pada Tabel 3 dapat dilihat bahwa hasil uji chow untuk 

sampel penelitian baik pada regresi pertama di mana ROA sebagai variabel 

dependen maupun regresi kedua di mana Tobin’s Q sebagai variabel dependen, 

nilai probabilitas keduanya sebesar 0,0000 sehingga H0 ditolak dan H1 diterima. 

Maka dapat diketahui bahwa common effect model bukan model yang terbaik untuk 

dijadikan model regresi data panel, sehingga selanjutnya perlu dilakukan uji 

hausman untuk menentukan model yang terbaik antara fixed effect model atau 

random effect model 

 

Uji Hausman 

Tabel 4. Uji Hausman 

 ROA TQ 

Chi-Square 4,440896 7,075189 

Prob. 0,7278 0,4211 

Sumber: Data diolah peneliti menggunakan Eviews 10 

 



Berdasarkan data pada Tabel 4 dapat dilihat bahwa hasil uji chow untuk 

sampel penelitian baik pada regresi pertama di mana ROA sebagai variabel 

dependen maupun regresi kedua di mana Tobin’s Q sebagai variabel dependen, 

keduanya menunjukkan nilai probabilitasnya sebesar 0,7278 dan 0,4211 maka H0 

diterima dan H1 ditolak. Dilihat dari hasil kedua uji hausman yang dilakukan, maka 

dapat disimpulkan bahwa random effect model merupakan model yang paling tepat 

dalam melakukan regresi data panel untuk sampel penelitian.  

 

Hasil Pengujian Regresi 

Tabel 5. Hasil Uji Regresi Data Panel 

Variable 

Variabel Dependen 

ROA TQ 

Coefficient Prob. Coefficient Prob. 

C -0,418108 0,0880 2,867815 0,2449 

BGD 0,089435 0,2929 1,193461 0,0966 

BM 0,004766 0,7134 -0,175771 0,1105 

EC 0,020304 0,0523 0,135888 0,1461 

FOREIGN -0,037825 0,0287 0,069818 0,6058 

CONCEN 0,115694 0,0212 0,169907 0,7043 

SIZE -0,003548 0,7128 -0,222132 0,0199 

LEV -0,041945 0,0000 0,248500 0,0105 

R-squared 0,196720 0,115048 

Adjusted R-squared 0,154122 0,068119 

Regresi Hausman  Hausman  

Model Random Effect Model  Random Effect Model 

Observasi 140 140 

Level signifikansi 10%  
       Sumber: Data diolah peneliti menggunakan Eviews 10 

 

Pembahasan 

1. Pengaruh Board Gender Diversity Terhadap Kinerja Perusahaan 

Berdasarkan Tabel 5, diketahui bahwa nilai koefisien dan probabilitas dari 

board gender diversity dengan ROA sebagai variabel dependen yaitu 0,0894 

dan 0,2929. Nilai probabilitas yang lebih besar dibanding dengan α  

menunjukkan bahwa H1a ditolak, hal ini berarti bahwa board gender diversity 

tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan 

dengan ROA. Adapun hal ini disebabkan karena sedikitnya jumlah dewan 

wanita yang terdapat dalam sampel penelitian. Dibuktikan dengan hasil statistik 

deskriptif di mana nilai rata-rata jumlah dewan wanita di perusahaan hanya 



sebesar 0,2061 yang berarti masih sedikit jumlah wanita yang berhasil 

menempati posisi dewan di perusahaan sektor transportasi dan hospitality di 

Indonesia. Hasil ini selaras dengan hasil penelitian Ciftci et al. (2019), Darko et 

al. (2016), Moreno-Gómez et al. (2018), dan Munira (2020) yang menyebutkan 

bahwa gender diversity tidak memiliki pengaruh terhadap ROA. 

Sedangkan untuk nilai koefisien dan probabilitas dari board gender 

diversity dengan Tobin’s Q sebagai variabel dependen adalah 1,1935 dan 

0,0966. Nilai probabilitas yang lebih kecil dibanding dengan α menunjukkan 

bahwa H1b diterima, hal ini berarti bahwa board gender diversity berpengaruh 

positif signifikan terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s 

Q. Semakin besar proporsi keragaman gender di dewan tidak akan merusak nilai 

pemegang saham melainkan mempengaruhi evaluasi investor secara efektif 

terhadap potensi penghasilan di masa depan (Rancati & Gordini, 2017). Adapun 

hal ini karena dengan adanya dewan wanita pengungkapan informasi 

perusahaan akan menjadi lebih lengkap dan transparan serta memperkecil 

kemungkinan munculnya konflik antar pihak yang berkepentingan (Ibrahim et 

al., 2019). Hasil ini selaras dengan hasil penelitian Brahma et al., (2020), 

Rancati & Gordini (2017), dan Song et al. (2020) yang menyebutkan board 

gender diversity berpengaruh positif dan signifikan terhadap Tobin’s Q. 

2. Pengaruh Board Meeting Terhadap Kinerja Perusahaan 

Berdasarkan Tabel 5 diketahui bahwa nilai koefisien dan probabilitas dari 

board meeting dengan ROA sebagai variabel dependen adalah 0,0048 dan 

0,7134. Nilai probabilitas yang lebih besar dibanding dengan α  menunjukkan 

bahwa H2a ditolak, hal ini berarti bahwa board meeting tidak berpengaruh 

signifikan terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan dengan ROA. 

Sedangkan untuk nilai koefisien dan probabilitas dari board meeting dengan 

Tobin’s Q sebagai variabel dependen adalah -0,1758 dan 0,1105. Nilai 

probabilitas yang lebih besar dibanding dengan α menunjukkan bahwa H2b 

ditolak, hal ini berarti bahwa board meeting tidak berpengaruh signifikan 

terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q.  



Hanya karena intensitas rapat dewan yang tinggi tidak dapat mengarah pada 

peningkatan atau penurunan kinerja keuangan perusahaan tetapi hanya kualitas 

rapat dan pelaksanaan keputusan tepat waktu yang diambil selama rapat 

tersebut (Eluyela et al., 2018). Selain itu, rapat dewan cenderung hanya akan 

meningkatkan biaya perusahaan tetapi tidak cukup produktif untuk dapat 

meningkatkan kinerja perusahaan karena terbatasnya waktu yang dihabiskan 

dalam rapat (Bhat et al., 2018). Hasil ini selaras dengan hasil penelitian Eluyela 

et al. (2018), Gambo et al. (2018), dan Gulzar et al. (2020) yang menyatakan 

bahwa board meeting tidak memiliki pengaruh terhadap kinerja perusahaan. 

3. Pengaruh Executive Compensation Terhadap Kinerja Perusahaan 

Berdasarkan Tabel 5 diketahui bahwa nilai koefisien dan probabilitas dari 

executive compensation dengan ROA sebagai variabel dependen adalah 0,0203 

dan 0,0523. Nilai probabilitas yang lebih kecil dibanding dengan α 

menunjukkan bahwa H3a diterima, hal ini berarti bahwa executive compensation 

berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan 

dengan ROA. Eksekutif akan bekerja lebih baik untuk meningkatkan kinerja 

perusaaan apabila usaha mereka dihargai dengan kompensasi dalam jumlah 

yang cukup (Elsayed & Elbardan, 2018). Sehingga pemberian kompensasi 

kepada eksekutif merupakan strategi yang tepat untuk dapat mencapai dan 

mempertahankan pertumbuhan dan produktivitas perusahaan yang stabil (Aliu 

et al., 2020). Hasil ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh Elsayed & 

Elbardan (2018) dan Al Farooque et al. (2019) yang menyebutkan bahwa 

executive compensation memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 

kinerja perusahaan yang diproksikan dengan ROA. 

Sedangkan untuk nilai koefisien dan probabilitas dari executive 

compensation dengan Tobin’s Q sebagai variabel dependen adalah 0,1359 dan 

0,1461. Nilai probabilitas yang lebih besar dibanding dengan α menunjukkan 

bahwa H3b ditolak, hal ini berarti bahwa executive compensation tidak 

berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan dengan 

Tobin’s Q. Semakin besar jumlah kompensasi yang diterima eksekutif, tidak 

dapat mempengaruhi kualitas kinerja perusahaan. Adapun hal ini karena 



keputusan jumlah kompensasi yang akan diberikan pada umumnya ditentukan 

oleh pertimbangan yang tidak terkait dengan kepentingan pemegang saham, 

maka dari itu pemberian kompensasi yang lebih tinggi tidak akan berdampak 

pada kualitas kinerja perusahaan (Osei-bonsu & Lutta, 2016). Hasil penelitian 

ini sejalan dengan hasil penelitian Aluoch et al. (2018), Pucheta-martínez & 

Gallego-álvarez (2020), dan Zoghlami (2020) yang menyatakan bahwa 

executive compensation tidak memiliki pengaruh terhadap kinerja perusahaan 

yang diproksikan dengan Tobin’s Q. 

4. Pengaruh Foreign Ownership Terhadap Kinerja Perusahaan 

Berdasarkan Tabel 5 diketahui bahwa nilai koefisien dan probabilitas dari 

foreign ownership dengan ROA sebagai variabel dependen adalah -0,0378 dan 

0,0287. Walaupun nilai probabilitas lebih kecil dibanding dengan α namun nilai 

koefisien dari foreign ownership yaitu -0,0378. Di mana mengartikan bahwa 

foreign ownership berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja perusahaan 

yang diproksikan dengan ROA. Hal itu berarti bahwa H4a yang menyatakan 

foreign ownership berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja 

perusahaan ditolak. Investor asing yang berada jauh dari perusahaan tempat 

mereka menanamkan sahamnya menjadikan mereka sulit untuk melakukan 

pengawasan dan pengendalian terhadap manajemen perusahaan (Amin & 

Hamdan, 2018). Sehingga dengan adanya struktur kepemilikan yang 

terdiversifikasi hanya akan menyebabkan konflik kepentingan antara pemegang 

saham dengan manajemen perusahaan yang mana dapat mengarahkan pada 

penurunan kinerja perusahaan (Vinh, 2014). Hasil ini selaras dengan hasil 

penelitian Amin & Hamdan (2018) yang menyebutkan foreign ownership 

memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan yang 

diproksikan dengan ROA. 

Sedangkan untuk nilai koefisien dan probabilitas dari foreign ownership 

dengan Tobin’s Q sebagai variabel dependen adalah 0,0698 dan 0,6058. Nilai 

probabilitas yang lebih besar dibanding dengan α menunjukkan bahwa H4b 

ditolak, hal ini berarti bahwa foreign ownership tidak berpengaruh signifikan 

terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q. Choi dan 



Hasan (2005) dalam Al-Gamrh et al. (2020) menyebutkan peningkatan kinerja 

perusahaan tidak dapat dipengaruhi oleh ada atau tidaknya investor asing di 

struktur kepemilikan perusahaan, melainkan tingkat persentase kepemilikan 

asing yang cukup tinggi. Hasil ini sejalan dengan hasil penelitian Nguyen et al. 

(2020), Tawfeeq & Alabdullah (2018), dan Yahaya & Lawal (2018) yang 

menyebutkan secara statistik foreign ownership tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q. 

5. Pengaruh Ownership Concentration  Terhadap Kinerja Perusahaan 

Berdasarkan Tabel 5 diketahui bahwa nilai koefisien dan probabilitas dari 

ownership concentration dengan ROA sebagai variabel dependen adalah 

0,1157 dan 0,0212. Nilai probabilitas yang lebih kecil dibanding dengan α 

menunjukkan bahwa H5a diterima, hal ini berarti bahwa ownership 

concentration berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja perusahaan yang 

diproksikan dengan ROA. Kepemilikan yang lebih terkonsentrasi berarti bahwa 

perusahaan tidak ditarik ke arah yang berbeda oleh kelompok pemegang saham 

yang berbeda sehingga perusahaan dapat fokus pada tujuan utama perusahaan 

untuk meningkatkan kinerjanya (Ciftci et al., 2019). Hasil ini sejalan dengan 

hasil penelitian Ciftci et al., (2019), Darko et al. (2016), dan Huang (2020) yang 

menyebutkan ownership concentration memiliki pengaruh positif dan 

signifikan terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan dengan ROA. 

Sedangkan untuk nilai koefisien dan probabilitas dari ownership 

concentration dengan Tobin’s Q sebagai variabel dependen adalah 0,1699 dan 

0,7043. Nilai probabilitas yang lebih besar dibanding dengan α menunjukkan 

bahwa H5b ditolak, hal ini berarti bahwa ownership concentration tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan 

dengan Tobin’s Q. Struktur kepemilikan tunggal tidak cukup untuk dapat 

memaksimalkan kinerja perusahaan, melainkan hanya akan meningkatkan 

konflik antara pemegang saham mayoritas dan minoritas (Al-Thuneibat, 2018). 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Mardnly et 

al. (2018) dan Amin & Hamdan (2018) yang menyatakan bahwa ownership 

concentration tidak memiliki pengaruh terhadap Tobin’s Q. 



KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

1. Board gender diversity berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja 

perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q namun tidak berpengaruh 

terhadap ROA. 

2. Board meeting tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan baik yang 

diproksikan dengan ROA maupun Tobin’s Q. 

3. Executive compensation dan ownership concentration berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan dengan ROA namun 

tidak berpengaruh terhadap Tobin’s Q. 

4. Foreign ownership berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja 

perusahaan yang diproksikan dengan ROA namun tidak berpengaruh terhadap 

Tobin’s Q. 

Saran 

1. Menambah variabel good corporate governance lain seperti karakteristik CEO, 

komposisi dewan, kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan 

lainnya yang diduga dapat berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 

2. Memperluas subjek penelitian, tidak hanya berfokus pada sektor transportasi 

dan hospitality namun sektor-sektor lain yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

serta menambah periode penelitian agar hasil yang diperoleh memiliki tingkat 

keakuratan yang lebih tinggi.
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