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Abstrak 

Penelitian bertujuan untuk membuktikan secara empiris bahwa mekanisme 
pelaksanaan mekanisme Good Corporate Governance yaitu konsentrasi 
kepemilikan berpengaruh, kepemilikan institusi, ukuran dewan komisaris, proporsi 
komisaris independen jumlah rapat dewan komisaris berpengaruh terhadap kinerja 
keuangan perusahaan asuransi yang terdaftar di BEI tahun 2015-2019. Penelitian 
kuantitatif menggunakan alat analisis uji hipotesis menggunakan uji regresi 
berganda terhadap sampel Perusahaan asuransi, menyimpulkan bahwa Good 
Corporate Governance berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan 
asuransi di Indonesia. Pengujian parsial menunjukkan bahwa konsentasi 
kepemilikan tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan asuransi. 
Saham Institusional berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. Jumlah Komisaris tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. Proporsi komisaris independen tidak berpengaruh terhadap kinerja 
keuangan perusahaan dan jumlah rapat dewan komisaris berpengaruh positif 
terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Kata kunci: Good Corporate Governance; Kinerja Keuangan. 
 

Abstract 

The research aims to empirically prove that the mechanism for implementing the 
Good Corporate Governance mechanism, namely the concentration of influential 
ownership, institutional ownership, the size of the board of commissioners, the 
proportion of independent commissioners, the number of board meetings has an 
effect on the financial performance of insurance companies listed on the IDX in 
2015-2019. Quantitative research using hypothesis testing analysis tools using 
multiple regression tests on a sample of insurance companies, concluded that good 
corporate governance has a positive effect on the financial performance of 
insurance companies in Indonesia. Partial testing shows that the percentage of 
ownership does not affect the financial performance of insurance companies. 
Institutional shares have a significant negative effect on the company's financial 
performance. The number of Commissioners has no effect on the company's 
financial performance. The proportion of independent commissioners has no effect 
on the company's financial performance and the number of boards of 
commissioner’s meetings has a positive effect on the company's financial 
performance.  

Keywords: Good Corporate Governance; Financial Performance. 
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PENDAHULUAN 
 

Upaya meminimalkan resiko dilakukan dengan membeli polis asuransi. Usaha 
perasuransian yang sehat merupakan salah satu upaya untuk menanggulangi risiko yang 
dihadapi anggota masyarakat dan sekaligus menjadi lembaga penghimpun dana masyarakat. 
Kasmir (2014) mendefinisikan Asuransi adalah “Perjanjian antara pihak tertanggung dengan 
penanggung dan disebutkan syarat-syarat, hak-hak kewajiban masing-masing pihak, jumlah 
uang yang dipertanggungkan serta jangka waktu asuransi, sehingga pihak tertanggung akan 
membayar sesuai dengan perjanjian yang telah disepakati apabila terjadi risiko dalam masa 
pertanggungan”. 

Bisnis asuransi mengalami pertumbuhan pada semester awal tahun 2019. Pendapatan 
premi asuransi umum mencapai Rp 39,95 triliun, sedangkan pada Juni 2018 sebesar Rp 33,13 
triliun atau mengalami pertumbuhan sebesar 20,6% (Riswinandi, 2019). Riswinandi 
menghimbau perusahaan asuransi agar menyiapkan produk sesuai dengan kebutuhan dan tetap 
mengedepankan perlindungan konsumen. Jiwasraya merupakan salah satu perusahaan asuransi 
Badan Usaha Milik Negara (BUMN).Pada tahun 2014, Jiwasraya menerima penghargaan 
sebagai salah satu perusahaan terbaik karena bisa bangkit dari keterpurukan.Penghargaan 
‘Asuransi Terbaik 2017’ versi Majalah Investor, PT Jiwasraya (Persero) meraih penghargaan 
‘Top 3’ atau tiga terbaik pada kelompok asuransi jiwa papan atas, yakni memiliki aset di atas 
Rp 15 triliun.Penghargaan yang diterima oleh Jiwasraya bertolakbelakang dengan kondisi 
keuangan sebenarnya.Berdasarkan Laporan Jiwasraya non konsolidasi,tahun 2017 Jiwasraya 
mencatat laba bersih senilai Rp 2,4 triliun, namun setelah dilakukan audit, laba bersih direvisi 
menjadi Rp 360 miliar yang berakibat pada ketidakmampuan Jiwasraya membayar polis produk 
saving plan. (https://www.cnbcindonesia.com). Penurunan laba tidak sejalan dengan tujuan 
perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan. Seperti yang dikemukakan Martono dan 
Harjitto (2010) bahwa tujuan perusahaan untuk memperoleh laba maksimal, dimaksudkan agar 
perusahaan dapat hidup terus. Apabila perusahaan memperoleh laba yang tinggi dan 
kelangsungan hidup perusahaan terjaga, diharapkan berimbas pada kesejahteraan masyarakat 
luas di luar perusahaan dan hal itu merupakan prestasi manajemen dalam mengelola 
perusahaannya. 

 Sumber: The Asian Corporate Governance Association (ACGA) 
 

laporan The Asian Corporate Governance Association (ACGA) yang menunjukkan 
posisi urutan Market CG scores 12 negara Asia sedangkan Indonesia pada urutan terakhir 
dengan total persentase penerapan Good Corporate governance pada angka 34%. Laporan 
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ACGA menyebutkan tentang rendahnya prioritas reformasi corporate governance dan 
ketidakjelasan arah kebijakan oleh pemerintah Indonesia.  

Otoritas Jasa Keuangan (OJK) mendorong seluruh perusahaan di Indonesia terutama yang 
sahamnya dimiliki oleh publik untuk konsisten dalam menerapkan Good Corporate governance 
(GCG) atau tata kelola perusahaan yang baik. Tata kelola perusahaan yang baik menjadi modal 
atau nyawa perusahaan untuk bersaing dengan perusahaan lainnya di level internasional. OJK 
juga memperkuat standar GCG secara internal. langkah yang telah diambil adalah pembentukan 
unit khusus yang bertugas menjalankan fungsi governance, manajemen risiko, quality 
assurance and compliance, dan internal audit. Penerapan GCG di dalam internal OJK dinilai 
penting untuk membangun kapasitas dan kredibilitas OJK sebagai institusi pengaturan dan 
pengawasan industri keuangan, juga untuk mendorong terwujudnya industri keuangan yang 
sehat dan stabil. 

Corporate governance adalah seperangkat tata hubungan antara manajemen, direksi, 
dewan komisaris, pemegang saham dan para pemangku kepentingan (stakeholders) lainnya 
yang mengatur dan mengarahkan kegiatan perusahaan (KNKG,2012). Good Corporate 
governance (GCG) diperlukan untuk menjaga kelangsungan hidup perusahaan melalui 
pengelolaan yang didasarkan pada asas transparansi, akuntabilitas, responsibilitas, independensi 
serta kewajaran dan kesetaraan (OECD, 2015). 

Penelitian Sianipar dan Wiksuana (2019) tentang pengaruh Good Corporate governance 
terhadap kinerja keuangan 26 Bank Pembangunan Daerah di Indonesia, menemukan bahwa 
corporate governance berpengaruh positif terhadap kinerja Bank Pembangunan Daerah. 
Penelitian ini menyarankan agar Bank Pembangunan Daerah mempertimbangkan penerapan tata 
kelola perusahaan yang baik agar dapat mempertahankan kinerja keuangannya.  Penelitian 
Tumewu dan Alexander (2014) tentang pengaruh Corporate Governance terhadap profitabilitas 
perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2009-2013, menemukan bahwa GCG 
memiliki pengaruh yang positif signifikan terhadap profitabilitas perusahaan perbankan. Hal ini 
berarti semakin baik penerapan GCG akan meningkatkan kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba, yang dalam penelitian ini diukur dengan ROE. Astrini, Biekayanti dan 
Suhardjanto (2015) meneliti pengaruh implementasi corporate governance terhadap nilai 
perusahaan di BEI tahun 2007-2012. Penelitian ini menyimpulkan bahwa terdapat pengaruh 
signifikan penerapan corporate governance terhadap nilai perusahaan. Konsentrasi 
kepemilikan, kepemilikan manajerial, dan jumlah rapat dewan komisaris dan variabel kontrol 
ukuran perusahaan (aset) berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 Penelitian-penelitian terdahulu tentang pengaruh corporate governance terhadap kinerja 
keuangan perusahaan menghasilkan kesimpulan yang berbeda-beda. Penelitian pengaruh 
penerapan corporate governance ini berkonsentrasi pada penerapan mekanisme corporate 
governance struktur kepemilikan saham dan karakteristik dewan komisaris perusahaan.  
Menurut KNKG, (2012) mekanisme corporate governance adalah suatu aturan main, prosedur 
dan hubungan yang jelas antara pihak yang mengambil keputusan dengan pihak yang 
melakukan kontrol/pengawasan terhadap keputusan tersebut. Mekanisme governance diarahkan 
untuk menjamin dan mengawasi berjalannya sistem governance dalam sebuah organisasi. 
Struktur kepemilikan dalam penelitian ini diproksikan sebagai variabel konsentrasi kepemilikan 
dan kepemilikan institusional. Karakteristik dewan komisaris diproksikan dengan Ukuran 
Dewan Komisaris, Proporsi Komisaris Independen dan Jumlah Rapat Dewan Komisaris. 

Obyek penelitian yaitu perusahaan asuransi Indonesia yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI). Perusahaan asuransi perlu diteliti karena asuransi memiliki kedudukan 
strategis dalam pembangunan dan kehidupan perekonomian dalam upaya memajukan 
kesejahteraan umum. Berdasarkan uraian latar belakang, penulis tertarik untuk melihat lebih 
dalam pelaksanaan corporate governance melalui penelitian dengan judul “Pengaruh Penerapan 
Good Corporate governance Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan Asuransi yang Tercatat di 
Bursa Efek Indonesia”. 

Rumusan Masalah pada penelitian, yaitu: 1) Apakah konsentrasi kepemilikan 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan asuransi? 2) Apakah kepemilikan institusi 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan asuransi? 3) Apakah ukuran dewan 
komisaris berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan asuransi? 4) Apakah proporsi 



Ariani dan Sukoco:  Pengaruh Penerapan Good…. 

 

218 

komisaris independen berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan asuransi? 5) Apakah 
jumlah rapat dewan komisaris berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan asuransi?  

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris  bahwa konsentrasi 
kepemilikan berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan asuransi, kepemilikan institusi 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan asuransi, ukuran dewan komisaris 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan asuransi, proporsi komisaris independen 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan asuransi, jumlah rapat dewan komisaris 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan asuransi, ukuran perusahaan berpengaruh 
terhadap kinerja keuangan perusahaan asuransi. 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada investor dan calon investor 
agar dapat menjadi sumber pemahaman dan pertimbangan oleh dalam memilih perusahaan,agar 
memilih perusahaan yang menjamin bahwa perusahaan tersebut dikelola sesuai mekanisme 
Good Corporate governance dan bagi perusahaan asuransi Indonesia, penelitian ini dapat 
digunakan sebagai pertimbangan untuk dapat meningkatkan pelaksanaan Corporate 
governance, agar dapat meningkatkan kinerja perusahaan dan agar investor tertarik untuk 
berinvestasi pada perusahaan yang dikelola. 

 
TELAAH TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS  

 
Teori Agensi 

Perspektif hubungan keagenan merupakan dasar yang digunakan untuk memahami 
corporate governance. Teori agensi mendeskripsikan hubungan antara pemegang saham 
(shareholders) sebagai prinsipal dan manajemen sebagai agen. Manajemen merupakan pihak 
yang dikontrak oleh pemegang saham untuk bekerja demi kepentingan pemegang saham. 
Karena mereka dipilih, maka pihak manejemen harus mempertanggungjawabkan semua 
pekerjaannya kepada pemegang saham. Jensen dan Meckling (1976) menjelaskan hubungan 
keagenan sebagai berikut, “Agency relationship as a contract under which one or more person 
(the principals) engage another person (the agent) to perform some service on their behalf 
which involves delegating some decision-making authority to the agent”. 

 Konflik antara manajer dan pemegang saham atau yang sering disebut dengan masalah 
keagenan dapat diminimumkan dengan suatu mekanisme pengawasan yang dapat mensejajarkan 
kepentingan-kepentingan tersebut, sehingga dapat mengurangi biaya keagenan (agency cost). 
Menurut Susanto (2013), ada beberapa alternatif untuk mengurangi agency cost, diantaranya 
adalah penerapan Good Corporate governance. Menurut Widjaja (2014) sistem pengendalian 
internal pada perusahaan telah mendorong dan membantu perusahaan untuk melaksanakan 
Good Corporate governance dalam kegiatan usaha. Sistem pengendalian internal mempunyai 
implikasi manajerial terhadap implementasi prinsip-prinsip GCG. 

 
Pengaruh konsentrasi kepemilikan (blockholder) terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROE) 

Menurut Edmans and Holderness (2017), blockholder harus dipelajari tidak hanya karena 
mereka adalah ekspresi dari pemilik saham utama tetapi juga karena keaktifan mereka dapat 
mempengaruhi efektivitas blockholder lainnya dan pemegang saham kecil, dengan demikian 
mempengaruhi masukan dan voting blockholder. Blockholder  merupakan pemegang saham 
yang mempunyai porsi kepemilikan 5%  atau lebih, sehingga memiliki insentif lebih besar 
untuk memonitor dan mengontrol tindakan manajer (pengelola perusahaan) daripada pemilik 
saham yang lebih kecil persentasenya (Shleifer, 1997). 

Salah satu cara untuk mengatasi masalah keagenan ini adalah pengawasan manajemen 
oleh pemegang saham pengendali dalam perusahaan (Jensen, 1976). Kepemilikan terkonsentrasi 
memiliki insentif yang kuat untuk memaksimalkan kekayaan perusahaan. Mereka mampu 
mengawasi manajer dan mengumpulkan informasi. Tidak hanya meminimalkan konflik 
kepentingan antara pemegang saham dan manajer atau memaksimalkan nilai perusahaan, 
pemegang saham besar memiliki insentif untuk mengusir para manajer melalui pertarungan 
proxy atau pengambilalihan (Shleifer,1997). Lappalainen dan Niskanen (2012)  meneliti 
pengaruh struktur kepemilikan dan komposisi dewan terhadap kinerja keuangan usaha kecil 
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menengah (UKM) di Finlandia dan menyimpulkan bahwa struktur kepemilikan mempengaruhi 
profitabilitas perusahaan swasta kecil. 
H1: Terdapat pengaruh positif konsentrasi kepemilikan (blockholder) terhadap kinerja 

keuangan perusahaan (ROE). 
 
Pengaruh Kepemilikan Institusi  terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan (ROE) 

Jensen et al. (1976) menyatakan bahwa kepemilikan institusional memiliki peranan yang 
sangat penting dalam meminimalisasi konflik keagenan yang terjadi antara manajer dan 
pemegang saham. Keberadaan investor institusional dianggap mampu menjadi mekanisme 
monitoring yang efektif dalam setiap keputusan yang diambil oleh manajer. Shleifer et al. 
(1997) menyatakan bahwa pemegang saham besar memiliki insentif yang lebih besar untuk 
memantau manajer daripada anggota dewan yang mungkin memiliki sedikit investasi atau 
bahkan tidak memiliki kekayaan yang diinvestasikan dalam perusahaan. Selain itu, investor 
institusi besar memiliki kesempatan, sumber daya, dan kemampuan untuk memonitor, disiplin, 
dan dapat mempengaruhi manajer. 

Penelitian Gayan dan Shanika (2016) menyimpulkan bahwa kepemilikan institusional 
memiliki hubungan positif tidak signifikan terhadap ROE. Yahaya dan Lawal (2018) 
menyatakan bahwa keberadaan pemegang saham institusional dapat mendisiplinkan manajemen 
untuk bekerja lebih baik, karena kekuatan mereka dapat mempengaruhi keputusan dewan 
komisaris dan efektif mengurangi biaya pemantauan. 

Berdasarkan pernyataan tersebut dapat disimpulkan bahwa dengan adanya kepemilikan 
institusional maka dapat memantau tindakan manajemen sehingga dapat meningkatkan kinerja 
keuangan perusahaan. 
H2: Terdapat pengaruh positif kepemilikan institusi terhadap kinerja keuangan perusahaan 

(ROE). 
 
Pengaruh ukuran Dewan Komisaris terhadap Kinerja Keuangan perusahaan (ROE) 

Menurut Jensen et al.(1993) berpendapat bahwa ukuran dewan komisaris yang kecil lebih 
efektif dalam memonitor kinerja manajemen. Astrini et al. (2015) menyimpulkan bahwa ukuran 
dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini disebabkan karena 
komposisi dewan komisaris disesuaikan untuk dapat mengambil keputusan secara tepat, cepat, 
dan efisien untuk tujuan meningkatkan nilai perusahaan. 

Penelitian Rahardja et al.(2014) menyimpulkan bahwa ukuran dewan komisaris tidak 
memiliki pengaruh yang signifikan pada CFROA atau kinerja keuangan. Penelitian Joshua et 
al.(2019) menyimpulkan bahwa ukuran dewan komisaris berpengaruh positif tidak signifikan 
terhadap kinerja perusahaaan. 
H3: Terdapat pengaruh negatif ukuran dewan komisaris terhadap kinerja keuangan 

perusahaan (ROE). 
 
Pengaruh proporsi komisaris independen terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan (ROE) 

Hermalin dan Weisbach (1998) menyatakan bahwa semakin banyak jumlah komisaris 
independen, keputusan yang sejalan dengan kepentingan pemegang saham juga semakin baik, 
karena adanya aktivitas monitoring oleh pihak independen. Jensen et al. (1976) mengungkapkan 
bahwa semakin banyak jumlah pemonitor maka kemungkinan terjadi konflik semakin rendah 
dan akhirnya akan menurunkan agency cost. 

Penelitian Dhanis (2012) menyatakan bahwa terdapat pengaruh positif antara proporsi 
dewan komisaris independen terhadap kinerja perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2008-2010. Penelitian Nathania (2014) menyimpulkan bahwa  
Independent Commissioner tidak berpengaruh signifikan terhadap ROE dengan argumen bahwa 
hal ini wajar terjadi, mengingat kepemilikan perusahaan di Indonesia yang tersentralisasi 
sehingga struktur kepemimpinan perusahaan hanya diisi oleh orang-orang yang memiliki 
kepentingan terhadap perusahaan yang dipilih secara subjektif tanpa mempertimbangkan 
kemampuan yang dimiliki.  
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H4: Terdapat pengaruh positif Proporsi Komisaris Independen terhadap Kinerja Keuangan 
Perusahaan (ROE). 

 
Pengaruh jumlah rapat dewan komisaris terhadap Kinerja KeuanganPerusahaan (ROE) 

Rapat yang diselenggarakan oleh dewan komisaris dilakukan untuk mengawasi 
kebijakan-kebijakan yang telah diambil oleh dewan direksi dan implementasinya (Waryanto, 
2010). Jensen et al. (1993) menyatakan bahwa dalam organisasi, dewan yang berfungsi dengan 
baik pada umumnya akan relatif tidak aktif dan jarang terjadi  konflik. Pertemuan rapat adalah 
dimensi penting dari pembahasan seluruh rencana dan evaluasi perusahaan (Vafeas, 2003) dan 
merupakan indikator keefektifan dalam jajaran dewan komisaris tersebut (Ronen & Yaari, 
2008). Dewan komisaris yang aktif memenuhi rapat, lebih mungkin untuk melakukan tugas 
mereka sesuai dengan kepentingan pemegang saham (Vafeas, 2003). 

Penelitian yang dilakukan oleh Vafeas (2003), dan Brick dan Chidambaran (2007) 
menyatakan bahwa semakin banyak frekuensi rapat yang diselenggarakan dewan komisaris 
maka semakin meningkatkan kinerja perusahaan. 
H5: Terdapat pengaruh positif jumlah rapat dewan komisaris terhadap kinerja keuangan 

perusahaan (ROE). 
 

METODE PENELITIAN 
 

Desain Penelitian 
 Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif, penelitian diperoleh dan dianalisis 

dalam bentuk angka, mulai dari mengumpulkan data, menafsirankan data tersebut dan 
menampilkan hasilnya. Menurut Sugiyono (2014:13), yang dimaksud analisis data kuantitatif 
berupa  statistik  parametris  dan  statistik  non  parametris.  Datahasil  analisis selanjutnya  
disajikan  dan  diberikan  pembahasan.  Penyajian  data  dapat  berupa tabel, tabel distribusi 
frekuensi, grafik garis, grafik batang, diagram lingkaran dan piktogram. Pembahasan hasil 
penelitian merupakan penjelasan yang mendalam dan interpretasi terhadap data-data yang telah 
disajikan.Unit analisis dalam penelitian ini adalah laporan tahunan (annual report) perusahaan 
asuransi yang terdaftar di BEI tahun 2015-2019 yang digunakan untuk mengolah data dan 
menarik kesimpulan penelitian. 

 
Teknik pengambilan sampel 

 Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan asuransi yang terdaftar di BEI 
pada tahun 2015-2019.Menurut data yang diperoleh dalam www.sahamok.com terdapat 15 
perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

 Sampel penelitian  ini sebagian perusahaan-perusahaan asuransi yang terdaftar di BEI 
yang memenuhi kriteria tertentu. Metode penentuan sampel dalam penelitian ini adalah metode 
purposive sampling yaitu teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu (Sugiyono, 
2014). Adapun kriteria perusahaan asuransi yang dijadikan sampel antara lain, 1).Semua 
perusahaan asuransi Indonesia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015 sampai 
dengan 2019. 2). Tersedia laporan tahunan perusahaan secara lengkap selama tahun 2015, 2016, 
2017, 2018 dan 2019 di website www.idx.co.id atau pada website masing-masing perusahaan. 
3). Memiliki data Corporate governance dan data keuangan yang berkaitan dengan variabel 
penelitian secara lengkap. 

 
Variabel Dependen: Kinerja Keuangan 

Return On Equity (ROE) adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba yang tersedia 
bagi pemegang saham perusahaan (Sartono, 2008). ROE (Returns On Equity) merupakan tolak 
ukur kemampuan sebuah perusahaan menghasilkan laba dengan total modal sendiri yang 
digunakan. Pengukuran ROE mengikuti penelitian Nathania (2014): 
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Variabel Independen 
Konsentrasi Kepemilikan (KON) 

 Struktur kepemilikan mengacu pada berbagai pola di mana pemegang saham dapat 
mengatur semua hal yang berkaitan dengan aktivitas perusahaan atas kelompok tertentu dalam 
kebijakan dan aktivitas bisnis perusahaan. Konsentrasi kepemilikan menggambarkan tentang 
bagaimana dan siapa saja yang memegang kendali atas keseluruhan atau sebagian besar atas 
kepemilikan perusahaan serta keseluruhan atau sebagian besar pemegang kendali atas aktivitas 
bisnis perusahaan tersebut Taman  (2011). Pengukuran variabel Konsentrasi kepemilikan 
menurut Taman, (2011): 

 
Konsentrasi Kepemilikan (KON) = ∑ Kepemilikan Saham diatas 5% 
 

Kepemilikan Institusional (INS) 
 Kepemilikan institusional adalah kepemilikan saham perusahaan yang dimiliki oleh 

institusi atau lembaga seperti perusahaan asuransi, bank, perusahaan investasi dan kepemilikan 
institusi lain (Tarjo, 2008). Astrini et al.(2015) menyatakan bahwa dengan adanya kepemilikan 
institusional maka dapat memantau tindakan manajemen sehingga operasional bisnis dapat 
berjalan transparan yang menghasilkan peningkatan nilai perusahaan. Pengukuran kepemilikan 
institusional menurut Astrini, et al,(2015) adalah:  

 Kepemilikan institusi (INS) = ∑ Saham milik institusi  
 

Ukuran Dewan Komisaris (KOM) 
 Ukuran dewan komisaris adalah jumlah total anggota dewan komisaris dalam suatu 

perusahaan.Ukuran dewan komisaris diukur dengan menggunakan indikator jumlah anggota 
dewan komisaris suatu perusahaan (Darwis, 2009).Pengukuran ukuran dewan komisaris 
menurut Darwis (2009): 

 
 

Proporsi Komisaris Independen (IND)  
 Komisaris Independen adalah anggota dewan komisaris yang tidak terafiliasi dengan  

pemegang  saham, anggota direksi, anggota dewan komisaris lainnya dan atau anggota DPS, 
yaitu tidak memiliki hubungan keuangan, kepengurusan, kepemilikan saham dan/atau hubungan 
keluarga dengan pemegang saham, anggota direksi, dewan komisaris lainnya dan/atau anggota 
DPS atau hubungan lain yang dapat mempengaruhi kemampuannya untuk bertindak 
independen.Sebuah dewan pengawas dianggap sebagai independen ketika dapat melakukan 
tugas pemantauan 'sebagian besar' secara independen dari campur tangan apapun dari dewan 
direksi dan pemegang saham pengendali, Xiao et al.,(2004). Pengukuran variabel proporsi 
komisaris independen menurut Ren (2014):  

 
 

Jumlah Rapat Dewan Komisaris (RAP)  
 Jumlah rapat dewan komisaris merupakan rapat yang dilakukan oleh dewan komisaris 

dalam satu perusahaan selama satu tahun (Corporate governance Guidelines, 2017). Indikator 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah jumlah rapat yang dilakukan oleh dewan komisaris 
dalam satu tahun. Pengukuran Jumlah Rapat dewan komisaris menurut Corporate governance 
Guidelines, (2017): 

 
 
 

Data dan Prosedur Pengumpulan Data 
Penelitian ini menggunakan data sekunder, data yang dikumpulan dari laporan keuangan 

(annual report) perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang secara 
periodik menyampaikan Laporan Keuangan Perusahaan. Penelitian ini menggunakan data panel 
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(pooling data) merupakan model yang diperoleh dengan mengkombinasikan atau 
mengumpulkan semua data cross section dan data time series. 

 
Lokasi dan Waktu Penelitian 

Penelitian dilaksanakan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan jadwal pelaksanaan 
Februari 2020 sampai dengan September 2020. 

 
Teknik Analisis 

Penelitian ini menggunakan alat analisis uji hipotesis. Pengujian hipotesis menggunakan 
uji regresi berganda terhadap sampel Perusahaan asuransi untuk mengetahui pengaruh variabel 
independen berupa penerapan  GCG yang diukur dengan Konsentrasi Kepemilikan (X1), 
Kepemilikan Institusi (X2), Ukuran Dewan Komisaris (X3), Proporsi Komisaris independen 
(X4), Jumlah rapat Dewan Komisaris(X5), sebagai variabel independen. Variabel dependen 
dalam penelitian ini adalah Return On Equity disingkat ROE (variabel Y ). 

 
Persamaan Regresi 

Model regresi untuk menguji hipotesis-hipotesis kesatu sampai dengan hipotesis kelima 
yang telah dirumuskan dalam penelitian ini adalah:  

Kinerja Keuangan = β1KON + β2INS + β3KOM + β4IND + β5RAP + β6SIZ + e 
 

HASIL DAN PEMBAHASAN 
 

Pengujian regresi berganda menghasilkan persamaan regresi sebagai berikut: 
Kinerja Keuangan = -0,344+ 0,112KON -0,107 INS- 0,019KOM+ 0,074IND + 

0,148RAP +0,004ASE + e 
 

Berdasarkan persamaan dapat dilihat bahwa nilai koefisien regresi dari variabel saham institusi 
(INS) dan jumlah komisaris (KOM) bernilai negatif, yang menunjukkan bahwa variabel-
variabel tersebut berhubungan negatif dengan kinerja keuangan perusahaan (returns on equity) 
perusahaan, dengan kata lain, semakin besar saham institusi (INS) dan jumlah komisaris (KOM) 
akan menurunkan kinerja keuangan (returns on equity). 
 

Tabel 1. Hasil Pengujian Koefisien Determinasi 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 

1 0,505 0,255 0,160 0,052 

Sumber: data diolah (2020). 
Nilai R Square sebesar 0,255 yang berarti variabilitas variabel dependen yang dapat dijelaskan 
oleh variabel independen sebesar 25,5%. Hal ini berarti bahwa hanya 25,5% kinerja keuangan 
perusahaan dipengaruhi variabel–variabel independen dalam model regresi ini dan sisanya 
74,5% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 
 

Tabel 2. Hasil Uji Statistik Simultan (Uji F) 

Model 
Sum of 
Squares 

Df 
Mean 

Square 
F Sig. 

Regression 0,044 6 0,007 2,683 0,025 

Residual 0,130 47 0,002   

Total 0,174 53    

 Sumber: data diolah (2020). 
Nilai F sebesar 2,683 dan nilai sig sebesar 0,025 sehingga disimpulkan bahwa variabel 
independen yaitu konsentrasi kepemilikan (KON), Saham Institusi (INS), jumlah komisaris 
(KOM), proporsi komisaris independen (IND), jumlah rapat dewan komisaris (RAP) secara 
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bersama-sama (simultan) berpengaruh terhadap variabel dependen kinerja keuangan perusahaan 
(ROE). 

Tabel 3. Hasil Uji Regresi Parsial (Uji t) 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standar - dized 
Coefficients 

T Sig. 

B 
Std. 

Error 
Beta     

(Constant) -0,344 0,219   -1,57 0,123 

Konsentrasi Kepemilikan 0,112 0,059 0,332 1,908 0,062 

Proporsi Saham Institusi -0,107 0,039 -0,459 -2,761 0,008 

Jumlah Komisaris -0,019 0,034 -0,085 -0,548 0,585 

Proporsi Komisaris Independen 0,074 0,059 0,171 1,254 0,215 

Jumlah Rapat 0,148 0,059 0,327 2,495 0,016 

Sumber: data diolah (2020). 
 

 Terdapat lima variabel independen yang dimasukkan dalam model, ukuran konsentrasi 
kepemilikan (β=0,112 dan sig=0,062) tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan 
perusahaan, variabel saham institusi (β= -0,107 dan sig= 0,008) berpengaruh negatif signifikan 
terhadap kinerja keuangan perusahaan, jumlah komisaris (β= -0,019 dan sig=0,585) tidak 
berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan, proporsi komisaris independen 
(β= 0,074 dan sig=0,215) tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan, 
jumlah rapat dewan komisaris (β=0,148 dan sig=0,016) berpengaruh positif signifikan terhadap 
kinerja keuangan perusahaan, dan variabel kontrol ukuran perusahaan (β=0,004 dan sig=0,534) 
tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

 
Pembahasan 
Pengaruh konsentrasi kepemilikan (blockholder) terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROE) 

 Konsentrasi kepemilikan (KON) memiliki nilai β= 0,112 dan sig=0,062, yang berarti 
konsentrasi kepemilikan (KON) tidak signifikan berpengaruh terhadap kinerja keuangan 
perusahaan (ROE) pada tingkat signifikansi 5%. konsentrasi kepemilikan tidak berpengaruh 
terhadap kinerja keuangan perusahaan karena menurut Taman et al., (2011) semakin 
terkonsentrasi kepemilikan perusahaan, maka pemegang saham mayoritas akan semakin 
menguasai perusahaan dan semakin mempengaruhi pengambilan keputusan (termasuk 
keputusan untuk tidak mengimplementasikan corporate governance). Selain itu, pemegang 
saham mayoritas akan berpandangan bahwa bukan menjadi kepentingan mereka lagi mengenai 
perlindungan kepada para pemegang saham minoritas dan mekanisme corporate governance. 

 
Pengaruh kepemilikan Institusi terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan (ROE) 

 Saham institusi (INS) memiliki nilai β= -0,107 dan sig= 0,008, yang berarti 
kepemilikan saham institusi signifikan berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan 
perusahaan (ROE) pada level 5%. The strategic alignment hypothesis menyatakan bahwa 
investor institusional dengan kepemilikan saham mayoritas lebih cenderung berpihak dan 
bekerjasama dengan pihak manajemen untuk mendahulukan kepentingan pribadinya daripada 
kepentingan pemegang saham minoritas. Wulandari (2006) menyatakan saham institusional 
tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan disebabkan karena pemilik mayoritas institusi 
ikut dalam pengendalian perusahaan sehingga cenderung bertindak untuk kepentingan mereka 
sendiri meskipun dengan mengorbankan kepentingan pemilik minoritas.   

 
Pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROE) 

Jumlah komisaris memiliki nilai β= -0,019 dan sig=0,585. Nilai sig 0,585 > 0,05 berarti 
jumlah komisaris tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROE) pada level 
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5%. Hasil penelitian sesuai dengan penelitian rahardja et al. (2014), yang menyimpulkan bahwa 
jumlah komisaris tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan dan 
penelitian astrini et al. (2015) yang menyimpulkan bahwa jumlah komisaris tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Meskipun tidak signifikan, namun hasil penelitian ini menunjukkan 
arah negatif, yang berarti bahwa penambahan jumlah komisaris tidak efektif, sesuai pendapat 
Jensen et al. (1993) yaitu bahwa ukuran dewan komisaris yang kecil lebih efektif dalam 
memonitor kinerja manajemen dan Astrini et al. (2015) yang berpendapat bahwa komposisi 
dewan komisaris disesuaikan agar pengambilan keputusan dapat dilakukan dengan tepat, cepat, 
dan efisien untuk tujuan meningkatkan nilai perusahaan.  

 
Pengaruh proporsi komisaris independen terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROE) 

 Variabel proporsi komisaris independen pada tabel 10 memiliki nilai β= 0,074 dan 
sig=0,215. Nilai sig (0,215) > (0,05), ini berarti proporsi komisaris independen tidak 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROE) pada level 5%. Gideon (2005) 
menyatakan bahwa pemegang saham yang memiliki saham lebih banyak (mayoritas / founders) 
masih mempunyai peranan utama, sehingga menjadikan dewan komisaris tidak independen 
dalam menjalankan fungsi pengawasan. Upaya pengangkatan dan keberadaan komisaris 
independen dalam perusahaan mungkin dilakukan sebagai pemenuhan regulasi dan peraturan 
pemerintah saja, tetapi tidak dapat berfungsi untuk menegakkan tata kelola yang baik, sehingga 
komisaris independen tidak mampu menjembatani kepentingan antara pemegang saham 
minoritas dan pemegang saham mayoritas, serta tidak mampu melakukan pengawasan terhadap 
manajemen perusahaan dengan lebih independen.  

 
Pengaruh jumlah rapat dewan komisaris terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROE) 

 Variabel jumlah rapat dewan komisaris memiliki nilai β=0,148 dan sig=0,016, yang 
berarti jumlah rapat dewan komisaris signifikan berpengaruh positif terhadap variabel kinerja 
keuangan perusahaan (ROE) pada level 5%. Menurut Muntoro (2007) Board Process 
merupakan suatu proses pengambilan keputusan bersama. Keputusan bersama dilaksanakan 
melalui rapat dan kunci utama pekerjaan seorang komisaris adalah pada saat rapat-rapat 
dilaksanakan.Vafeas (2003), Brick et al. (2007) Conger et al. (1998) menyatakan bahwa 
semakin banyak frekuensi rapat yang diselenggarakan dewan komisaris maka semakin 
meningkatkan kinerja perusahaan, meningkatkan efektivitas dewan, frekuensi rapat yang tinggi 
akan menghasilkan monitoring yang baik dari dewan, maka anggota secara tidak langsung akan 
meminta rapat dewan untuk diadakan lebih sering untuk menambah kemampuan mereka dalam 
memonitor manajemen. Kemudahan koordinasi antar anggota dewan komisaris memudahkan 
untuk lebih sering menyelenggarakan rapat dewan komisaris. Frekuensi rapat yang tinggi akan 
menghasilkan monitoring yang baik dari dewan yang berdampak pada peningkatan efektifitas 
pengawasan yang dilakukan, sehingga kinerja keuangan perusahaan semakin meningkat dengan 
adanya jumlah rapat dewan komisaris yang lebih tinggi. 

 
Kesimpulan 

Berdasarkan pengujian dan pembahasan disimpulkan bahwa pelaksanaan mekanisme 
Good Corporate governance berpengaruh positif terhadar kinerja keuangan perusahaan asuransi 
di Indonesia.1). Variabel independen Konsentasi kepemilikan tidak berpengaruh terhadap 
kinerja keuangan perusahaan. Kepemilikan pengendali yang didominasi oleh sedikit pemegang 
saham tidak lebih efektif dalam menghasilkan keputusan untuk meningkatkan kinerja keuangan 
perusahaan. 2). Saham Institusional berpengaruh negatiif signifikan terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. investor institusional dengan kepemilikan saham mayoritas lebih cenderung 
berpihak dan bekerjasama dengan pihak manajemen untuk mendahulukan kepentingan 
pribadinya daripada kepentingan pemegang saham minoritas. 3). Jumlah Komisaris tidak 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Keputusan kebijakan yang dihasilkan dari 
Jumlah Komisaris yang lebih besar, tidak memiliki kualitas dan efektifitas yang lebih tinggi. 4). 
Proporsi komisaris independen tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
Proporsi Komisaris Independen yang lebih besar tidak berdampak pada peningkatan efektifitas 
pengawasan yang dilakukan oleh Anggota Dewan Komisaris independen tidak dapat berperan 
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untuk menyeimbangkan kekuasaan, sehingga tidak dapat meningkatkan akuntabilitas dan 
meningkatkan kapasitas dewan dalam mengambil keputusan dengan lebih independen. 5). 
Jumlah rapat dewan komisaris berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
komisaris. rapat dewan komisaris yang lebih sering diselenggarakan mampu meningkatkan 
kualitas pengawasan dewan komisaris terhadap kinerja manajemen sehingga dapat 
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. 

 
Saran 

Berdasarkan hasil penelitian ini, disampaikan saran-saran sebagai berikut; 1). 
Perusahaan asuransi Indonesia sebaiknya menambah jumlah pemegang saham pengendali. 
Kepemilikan saham yang lebih terkonsentrasi akan mempengaruhi masukan dan voting 
blockholder dalam mengendalikan manajer, sehingga keputusan yang diambil menjadi lebih 
efektif. 2). Perusahaan asuransi Indonesia sebaiknya lebih selektif dalam memilih institusi 
pemegang saham, karena hasil penelitian menunjukkan bahwa semakin besar proporsi 
kepemilikan saham oleh insttitusi justru menurunkan kinerja keuangan perusahaan. 3). Jumlah 
anggota dewan komisaris sebaiknya disesuaikan dengan kebutuhan untuk mengambil keputusan 
secara cepat dan tepat, serta mempertimbangkan keberagaman latarbelakang agar dapat 
meningkatkan kualitas pengawasan kepada manajemen. 4). Sebaiknya perusahaan asuransi 
memilih anggota komisaris independen yang memiliki track record yang lebih baik. 5). Jumlah 
rapat dewan komisaris sebaiknya ditingkatkan untuk dapat meningkatkan pengawasan kepada 
manajemen. 

 
Keterbatasan Penelitian 

Sampel perusahaan asuransi terbatas hanya sejumlah 11 sampel dengan 5 tahun 
pelaporan dipandang kurang. Penelitian selanjutnya dapat menambahkan jumlah tahun laporan 
tahunan agar mendapatkan hasil penelitian yang lebih akurat. Penelitian ini hanya menghasilkan 
model dengan nilai R square hanya sebesar 25,5%. Sehingga pada penelitian selanjutnya perlu 
mempertimbangkan variabel mekanisme eksternal pelaksanaan Good Corporate governance 
yaitu regulasi, struktur modal dan pasar. 
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