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ABSTRAK

Nilai perusahaan adalah nilai dari laba yang diperoleh dan yang diharapkan
pada masa yang akan datang, yang dihitung pada masa sekarang dengan
memperhitungkan tingkat risiko dan tingkat bunga yang tepat (Sitio dkk, 2001).

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh family control dan
good corporate governance yang diproksikan dengan ukuran dewan komisaris,
ukuran direksi, dan keberadaan direksi wanita terhadap nilai perusahaan. Nilai
perusahaan dihitung dengan menggunakan Tobin’s Q. Sampel yang digunakan
sebanyak 180 data perusahaan sektor property dan real estate yang menerbitkan
laporan tahunan pada tahun 2012-2016 di Bursa Efek Indonesia.

Hasil penelitian menunjukan bahwa family control, ukuran direksi, dan
keberadaan direksi wanita tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan
ukuran dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: family control, dewan komisaris, direksi, gender dan nilai perusahaan.
ABSTRACT

Firm value is the value of profit earned and expected in the future,
calculated in the present by calculated level of risk and interest rate (Sitio dkk, 2011).

The purpose of this study is to determine the effect of family control and
good corporate governance which proxies with the size of board commissioner, size
of directors, and the existence of woman directors to the firm value. Firm value is
calculated by using Tobin’s Q. The sample used is 180 data of property and real
estate companies that publishes annual report in 2012-2016 at Indonesia Stock
Exchange.

The results showed that the family control, the size of directors, and the
existence of female directors did not affect the value of the company. While the size of
the board of commissioners affect the value of the company.

Keyword: family control, board of comissioner, board of director, gender and firm
value



PENDAHULUAN

Perusahaan di Indonesia mayoritas didominasi oleh perusahaan keluarga.
(Claessens et al, 1999; Kaihatu, 2006; Achmad, 2008; Siregar, 2008; Susanto, 2008;
Harahap dan Wardhani, 2012; Hadiprajitno, 2013; Halim, 2013). Perusahaan keluarga
adalah perusahaan yang apabila ada dua atau lebih anggota keluarga yang mengawasi
keuangan perusahaan (Ward & Craig, 2002).

Setiap perusahaan memiliki tujuan, salah satunya adalah meningkatkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan adalah nilai dari laba yang diperoleh dan yang
diharapkan pada masa yang akan datang, yang dihitung pada masa sekarang dengan
memperhitungkan tingkat risiko dan tingkat bunga yang tepat (Sitio dkk, 2001). Dari
pengertian tersebut, bisa dikatakan semakin tinggi nilai perusahaan maka
kemakmuran para pemegang saham akan semakin baik, untuk itu semakin tinggi nilai
perusahaan, maka akan semakin menarik pihak luar untuk berinvestasi pada suatu
peusahaan.

Family Control merupakan salah satu ciri dari perusahaaan keluarga. Family
Control adalah salah satu bentuk adanya keikutsertaan keluarga dalam perusahaan,
dan itu sudah menjadi suatu yang wajar dan umum dalam perusahaan terbuka di dunia
(Burkart, Panunzi, & Shleifer, 2003).

Penelitian yang dilakukan oleh Barontini dan caprio (2006), Hamberg, et al.
(2013) dan Reyna dan Encalada (2012) menemukan bahwa family control
berpengaruh positif terhadap nilai pasar perusahaan. Sedangkan menurut penelitian
Rahman dan Shah (2013) ini menunjukan pengaruh negatif family control terhadap
nilai perusahaan.

Good Corporate Governance merupakan salah satu yang menunjang nilai
perusahaan, dimana GCG adalah salah satu informasi yang diungkapkan oleh
perusahaan, dimana GCG dinyatakan dapat mempengaruhi nilai perusahaan, Thamrin
(2007). Mekanisme GCG meliputi banyak hal, salah satu contohnya adalah ukuran
dewan komisaris, ukuran dewan direksi dan keberagaman direksi. Dengan harapan
jika perusahaan menerapkan sistem GCG ini akan meningkatkan kinerja perusahaan
dan kemudian akan meningkatkan harga saham yang merupakan salah satu indikator
nilai perusaahaan.

Dewan komisaris bertugas untuk mengawasi manajemen agar senantiasi
mengambil keputusan yang sesuai dengan tujuan perusahaan, dengan harapan bahwa
dengan diawasinya manajemen perusahaan akan meningkatkan kinerja perusahaan
yang kemudian akan meningkatkan nilai perusahaan, Wardoyo & Veronoca (2013).

Menurut penelitian Isshag, dkk (2009) dan Sari dan Usman (2014) dan
Kurniawarti (2016) yang menunjukan pengaruh positif antara ukuran dewan
komisaris dengan nilai perusahaan. Sedangkan penelitian Gill dan Marthur (2011),
Jensen (1993) menunjukan bahwa ukuran dewan komisaris memiliki pengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan.

Dewan direksi dalam suatu perusahaan akan menentukan kebijakan yang akan
diambil atau strategi perusahaan tersebut secara jangka pendek maupun jangka
panjang. Direksi harus memastikan, bahwa perusahaan telah sepenuhnya menjalankan
selurun  ketentuan yang diatur dalam Anggaran Dasar dan peraturan



perundang-undangan yang berlaku. Dengan adanya berbagai strategi tersebut akan
meningkatkan nilai perusahaan di mata investor, Wardoyo & Veronoca (2013).

Penelitian Isshaq, dkk (2009) dan Sari dan Usman (2014) dan Kurniawati
(2016) menyatakan bahwa ada pengaruh positif anatara ukuran dewan direksi
terhadap nilai perusahaan. Sedaangkan penelitian Gill dan Marthur (2011) menyatakan
bahwa ada pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Menurut Cox dan Blake (1991) serta Robinson dan Dechant (1997) yang
dikutip oleh Carter, dkk (2003), persebaran dalam dewan (board diversity) dipercaya
memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan dalam jangka pendek maupun jangka
panjang. Salah satunya adalah isu tentang gender atau adanya wanita dalam susunan
dewan direksi.

Wanita memiliki sikap ke hati-hatian yang sangat tinggi, cenderung meng
hindari risiko, dan lebih teliti dibandingkan pria. Sisi inilah yang membuat wanita
tidak terburu buru dalam mengambil keputusan. Untuk itu dengan adanya wanita
dalam jajaran direksi dikatakan dapat membantu mengambil keputusan yang lebih
tepat dan berisiko lebih rendah. Namun menurut Charness dan Gneezy (2004)
mengungkapkan bahwa wanita cenderung berinvestasi dalam jumlah yang kecil jika
dibandingkan dengan pria, dimana penelitian ini mengambil sampel mahasiswa yang
mengambil kelas decision making. Mereka berpendapat bahwa wanita kurang
menyukai risiko daripada pria, sehingga wanita memiliki persentase yang rendah
dalam beberapa jabatan daripada pria.

Penelitian Carter, dkk. (2003) dan Nguyen dan Faff (2006) menunjukan adanya
hubungan positif antara keberadaan direksi wanita terhadap nilai perusahaan. Sedangkan
menurut penelitian Kusumastuti, dkk (2007) dan Shintawati (2011) menunjukan bahwa tidak
ada penngaruh keberadaan direksi wanita dengan nilai perusahaan.

Dari kajian diatas yang menunjukan ketidak konsistenan hasil penelitian,
peneliti ingin meneliti pengaruh family control, ukuran dewan komisaris, ukuran
direksi, dan keberadaan direksi wanita terhadap nilai perusahaan.

TINJAUAN TEORITIS
Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah nilai dari laba yang diperoleh dan yang diharapkan pada
masa yang akan datang, yang dihitung pada masa sekarang dengan memperhitungkan
tingkat resiko dan tingkat bunga yang tepat (Sitio, 2001).

Menurut Mardiyanto (2009), nilai perusahaan adalah nilai sekarang dari
serangkaian arus masuk yang akan dihasilkan perusahaan pada masa mendatan.

Berdasarkan pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa nilai perusahaan adalah
sebuah nilai sekarang yang mencerminkan nilai atau laba pada masa yang akan datang.
Nilai perusahaan yang sudah go public tercermin dari harga sahamnya, sedangkan
perusahaan yang belum go public tercermin apabila perusahaan tersebut akan dijual
(Margaretha, 2005).

Dalam mengukur nilai perusahaan ada begitu banyak metode, namun peneliti
akan menggunakan metode Tobin’s Q. Menurut Sudiyatno dan Puspitasari, 2010
secara matematis Tobin’s Q dapat dihitung dengan formulasi rumus sebagai berikut
(Sudiyatno dan Puspitasari, 2010):
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Tobin =

Family Control

Family control merupakan ada tidaknya kontrol keluarga di perusahaan yang
dapat dilihat dari kepemilikan keluarga minimal 10% di perusahaan (Maury, 2006).
Keluarga merupakan sebuah unit kesatuan (baik individu atau grup) baik dari
pernikahan atau darah (Claessens, dkk 2002). Untuk menggambarkan kontrol di
perusahaan, digunakan batasan kepemilikan minimal 10% karena titik tersebut
merupakan batas yang signifikan untuk memberikan hak suara dan di kebanyakan
negara diwajibkan untuk mengungkapkan kepemilikan 10% (La Porta,
Lopez-de-silanez, & Shleifer, 1999). Selain itu, dengan hak kontrol 10%, sudah cukup
efektif untuk mengendalikan perusahaan di Indonesia (Siregar, 2008).

Ukuran Dewan Komisaris

Berdasarkan peraturan Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKG)
pedoman tentang Komisaris Independen yang ada di perusahaan publik menyebutkan
bahwa pada prinsipnya Komisaris bertanggung jawab dan memiliki wewenang untuk
mengawasi kebijakan dan tindakan Direksi, serta memberikan nasihat kepada Direksi,
jika diperlukan. Untuk membantu Komisaris dalam menjalankan tugasnya,
berdasarkan prosedur yang telah ditetapkan, maka seorang Komisaris dapat meminta
nasihat dari pihak ketiga dan/atau membentuk komite khusus. Setiap anggota
Komisaris harus berwatak amanah dan mempunyai pengalaman dan kecakapan yang
diperlukan untuk menjalankan tugasnya.

Ukuran dewan komisaris disini adalah jumlah anggota dewan komisaris dalam
suatu perusahaan, yang ditetapkan dalam jumlah satuan (Siallagan & Machfoedz,
2006).

Ukuran Direksi

Direksi sebagai organ perusahaan bertugas dan bertanggung jawab secara
kolegial dalam mengelola perusahaan. Masing-masing anggota Direksi dapat
melaksanakan tugas dan mengambil keputusan sesuai dengan pembagian tugas dan
wewenangnya. Namun, pelaksanaan tugas oleh masing-masing anggota Direksi tetap
merupakan tanggung jawab bersama. Tugas Direktur Utama adalah sebagai primus
inter pares adalah mengkoordinasikan kegiatan Direksi. (Wijatno, 2009).

Dewan direksi tugasnya adalah memutuskan hal-hal yang sangat penting
sifatnya bagi kelangsungan hidup perusahaan. Manjemen puncak bertugas
menetapkan kebijaksanaan operasional dan membimbing interaksi organisasi dengan
lingkungan (Alam S, 2006).

Ukuran dewan direksi dalam penelitian ini adalah jumlah anggota dewan
direksi dalam suatu perusahaan, yang ditetapkan dalam jumlah satuan (Siallagan &
Machfoedz, 2006). Semakin banyak dewan komisaris maka mekanisme dalam
memonitoring manajemen akan semakin baik, tentunya kepercayaan para pemegang
saham juga akan semakin tinggi kepada perusahaan.

Keberadaan Direksi Wanita

Board diversity didefinisikan sebagai hubungan personal diantara anggota
yang saling bergantung dalam satu unit kerja (Jackon dkk, 2003). Selain itu diversity
juga dibedakan antara demographic attributes dan cognitive (underlying),



demographic attributes meliputi umur, gender, kewarganegaraan, ras, dan etnis.
Cognitive (underlying) meliputi nilai setiap individu (Clarke dkk, 2012).

Istilah dalam taksonomi sering digunakan untuk pengembangan diversity,
yaitu task-oriented and relation-oriented. Task-oriented mencerminkan atribut yang
berkaitan dengan pengetahuan, keterampilan dan kemampuan yang dibutuhkan dalam
pekerjaan. Sedangkan relation oriented meliputi umur, gender, dan etnis. (May and
Whitney, 1995)

Berdasarkan uraian diatas diversity yang diambil adalah gender atau jenis
kelamin, dimana keberadaan wanita dalam jajaran direksi.
PERUMUSAN HIPOTESIS
Pengaruh Family Control Terhadap Nilai Perusahaan

Penelitian yang dilakukan oleh Barontini dan caprio (2006), Hamberg, et al.
(2013) dan Reyna dan Encalada (2012) menemukan bahwa family control
berpengaruh positif terhadap nilai pasar perusahaan. Kemudian ada penelitian Amran
dan Ahmad (2010) yang membuktikan bahwa family control berpengaruh positif
terhadap nilai pasar perusahaan. Hal ini disebabkan keluarga menjadi lebih
termotivasi untuk bekerja secara efisien terutama karena keluarga akan memastikan
bahwa perusahaan dapat dipertahankan hingga generasi berikutnya.

Dan komitmen untuk mempertahankan perusahaan ke generasi berikutnya
akan mempengaruhi keputusan hutang perusahaan menjadi lebih hati-hati sehingga
akan meningkatkan nilai pasar perusahaan. Oleh karena itu perusahaan dinilai positif
oleh investor karena memiliki risiko yang lebih rendah sehingga meningkatkan nilai
pasar perusahaan. Penelitian lainnya yang menemukan adanya hubungan positif
antara family control terhadap nilai perusahaan adalah penelitian dari Martinez, et al.
(2007).

Sedangkan menurut penelitian Rahman dan Shah (2013) ini menunjukan
pengaruh negatif family control terhadap nilai perusahaan. Penelitian Sciascia dan
Mazzola (2008) menemukan adanya pengaruh negatif dari family control terhadap
nilai perusahaan. Selanjutnya Connelly, Limpaphayom, dan Nagarajan (2012) dalam
penelitiannya di Thailand menemukan bahwa perusahaan keluarga memungkinan
tatakelola perusahaan yang ditujukan untuk keuntungan pribadi berdampak buruk
terhadap nilai pasar perusahaan.

Penelitian lainya adalah ini Limbago dan Juniarti (2014), Kusumawati dan
Juniarti (2014), Hariyanto dan Juniarti (2014), dan Thadete dan Juniarti (2014) yang
menyatakan bahwa family control tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kemudian berdasarkan hal tersebut, maka disusunlah hipotesis sebagai berikut:

H,: family control berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan
Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut penelitian Isshag, dkk (2009) dan Sari dan Usman (2014) dan
Kurniawati (2016) ukuran dewan komisaris berpengaruh positif secara signifikan
terhadap nilai perusahaan. Dengan meningkatnya jumlah dewan komisaris akan
membuat pengambilan keputusan lebih efektif dan waktunya akan efisien, kemudian
keputusan yang diambil akan memiliki kualitas yang lebih baik sehingga menarik
investor. Dengan adanya ketertarikan investor tersebut akan membuat nilai
perusahaan meningkat (Kurniawati, 2016).

Kemudian berdasarkan Agensi Theory menyatakan bahwa semakin besar
board size (ukuran dewan komisaris, dan direksi) akan membuat pemantauan



manajemen secara lebih efektif, dan berpotensi memiliki pengalaman dan
pengetahuan yang lebih luas serta memberikan saran yang lebih baik untuk kemajuan
perusahaan dan menghasilkan kinerja yang lebih tinggi sehingga nilai perusahaan
akan meningkat (Jensen dan Meckling, 1976).

Sebaliknya menurut penelitian Gill dan Marthur (2011), Jensen (1993)
menyatakan bahwa ukuran dewan komisaris berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan.

Sedangkan menurut Penelitian Wardoyo dan Veronica (2014), menyatakan
bahwa ukuran dewan komisaris tidak berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Kemudian berdasarkan hal tersebut, maka disusunlah hipotesis sebagai
berikut:

H,: Ukuran dewan komisaris berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Ukuran Direksi Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan penelitian Wardoyo dan Veronica (2014), Isshaq, dkk (2009) dan
Sari dan Usman (2014) dan Kurniawati (2016) membuktikan bahwa ukuran dewan
direksi berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan banyaknya
anggota dewan direksi akan meningkatkan jumlah strategi perusahaan, sehingga
memunculkan inovasi dan kreatifitas. Dengan munculnya inovasi dan kreatifitas akan
membuat permasalahan yang ada akan terselesaikan dan akan meningkatkan nilai
perusahaan (Wardoyo dan Veronica, 2014).

Kemudian berdasarkan Agensi Theory menyatakan bahwa semakin besar
board size (ukuran dewan komisaris, dan direksi) akan membuat pemantauan
manajemen secara lebih efektif, dan berpotensi memiliki pengalaman dan
pengetahuan yang lebih luas serta memberikan saran yang lebih baik untuk kemajuan
perusahaan dan menghasilkan kinerja yang lebih tinggi sehingga nilai perusahaan
akan meningkat (Jensen dan Meckling, 1976).

Sebaliknya menurut Gill dan Marthur (2011) menunjukan bahwa ukuran
direksi berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Sedangkan menurut Wulandari (2006) dan Agung dan Sari (2014) ukuran
direksi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kemudian berdasarkan hal tersebut, maka disusunlah hipotesis sebagai berikut:
Hs: Ukuran dewan direksi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Keberadaan Direksi Wanita Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut Cox dan Blake (1991) serta Robinson dan Dechant (1997)
sebagaimana dikutip oleh Carter et al. (2003), persebaran dalam dewan (board
diversity) dipercaya memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan dalam jangka
pendek maupun jangka panjang.

Carter et al. (2003) menemukan bahwa perusahaan yang memiliki dua orang atau
lebih wanita dalam anggota dewan, memiliki nilai perusahaan lebih tinggi daripada
perusahaan dengan jumlah wanita dalam anggota dewan kurang dari dua orang, artinya
adalah dengan adanya wanita dalam direksi akan membuat nilai perusahaan naik atau
berdampak positif.



Berdasarkan penelitian Nguyen dan Faff (2006), perusahaan yang memiliki direksi
wanita dalam anggota direksi akan memiliki nilai perusahaan yang lebih tinggi. Jadi
berdasarkan penelitian ini ada hubugan positif antara keberadaan direksi wanita dengan nilai
perusahaan. Alasanya adalah dengan keberagaman gender akan membuat perusahaan lebih
inovatif, kreatif, dan memiliki pemecahan masalah yang lebih baik sehingga kinerja
perusahaan dan nilai perusahaan akan meningkat.

Charness dan Gneezy (2004) dalam penelitian yang mengambil sampel mahasiswa
yang mengambil kelas decision making menemukan bahwa dalam investasi keuangan,
wanita melakukan investasi yang lebih kecil daripada yang dilakukan pria. Mereka
berpendapat bahwa wanita kurang menyukai risiko daripada pria, sehingga wanita memiliki
persentase yang rendah dalam beberapa jabatan daripada pria.

Sedangkan berdasarkan penelitian Kusumastuti, dkk (2007) dan Shintawati (2011),
yang menyatakan bahwa keberadaan direksi wanita tidak berpenaruh terhadap nilai perusahaan.

Kemudian berdasarkan hal tersebut, maka disusunlah hipotesis sebagai berikut:

H4: Keberadaan wanita dalam anggota dewan direksi berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan  nilai perusahaan.

METODE PENELITIAN/METODOLOGI PENELITIAN
Obyek, Populasi, dan Sampel Penelitian

Penelitian ini, menggunakan perusahan sektor property dan real estate yang go
public di Bursa Efek Indoesia pada tahun 2012 sampai dengan tahun 2016 sebagai
populasi. Sedangkan sampel penelitian yang digunakan adalah sebagian dari
perusahaan tersebut yang diperkirakan dapat mewakili karakteristik populasi dengan
metode purposive sampling. Tujuan dari teknik ini adalah untuk mendapatkan sampel
yang sesuai dengan kriteria yang telah ditentukan oleh peneliti. Kriterianya adalah
pertama, perusahaan merupakan perusahaan sektor industri property dan real estate.
Kedua adalah perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan dari tahun 2012
sampau 2016. Ketiga, perusahaan yang menerbitkan sektor property dan real estate
pada 31 Desember.

Dari purposive sampling didapatkan 36 perusahaan yang sesuai Kriteria, dan
didapatkan 180 sampel data.
Definisi dan Pengukuran Variabel

Family Control

Family control adalah diwakilkan dengan kepemilikan saham keluarga
yang lebih besar atau sama dengan 10% (Barontini & Caprio, 2006; Claessens,
dkk 2002). Keputusan menggunakan 10% kepemilikan dikarenakan dianggap
sudah memberikan batas penilaian signifikan untuk memiliki kontrol efektif pada
perusahaan (La Porta, 1999; Pindado, dkk 2008). Selain itu, dengan hak kontrol
10%, sudah cukup efektif untuk mengendalikan perusahaan di Indonesia (Siregar,
2008). Jadi ada atau tidaknya family control dalam suatu perusahaan dilihat dari
prosentase kepemilikan keluarga didalam perusahaan.

Untuk ukuran ada tidaknya family control di perusahaan digunakan
dummy variable. Dimana 0 artinya tidak ada family control di perusahaan dan 1
artinya family control di perusahaan.

Ukuran Dewan Komisaris



Ukuran dewan komisaris dapat diukur dengan melihat jumlah anggota
dewan komisaris dalam suatu perusahaan, yang ditetapkan dalam jumlah satuan
(Siallagan & Machfoedz, 2006).

Ukuran Dewan Komisaris = ) Anggota Dewan Komisaris

Ukuran Dewan Direksi
Ukuran dewan direksi dalam penelitian ini adalah jumlah anggota dewan

direksi dalam suatu perusahaan, yang ditetapkan dalam jumlah satuan (Siallagan
& Machfoedz, 2006). Semakin banyak dewan komisaris maka mekanisme dalam
memonitoring manajemen akan semakin baik, tentunya kepercayaan para
pemegang saham juga akan semakin tinggi kepada perusahaan.

Ukuran Dewan Direksi = ), Anggota Dewan Direksi
Gender

Untuk pengukuran ada tidaknya wanita dalam dewan direksi digunakan
variable dummy, dimana O artinya tidak ada wanita dalam dewan direksi dan 1
menyatakan ada wanita dalam dewan direksi.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Statitik Deskriptif

Tabel 1

Uji Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
FC 180 .0005 4.6776 .938449 .8135383
UDK 180 2 22 4.61 3.033
DIR 180 2 9 5.00 1.781
WOMDUM 180 0 1 72 449
FC 180 0 1 .68 469
Valid N (listwise) 180
Sumber: Data Diolah, 2017
Tabel 2
Uji Statistik Deskriptif
FAMILY CONTROL
Cumulative
Frequency Percent Valid Percent Percent
Valid TIDAK ADA 50 27.8 27.8 27.8
ADA 130 722 72.2 100.0
Total 180 100.0 100.0
Sumber: Data Diolah, 2017
Tabel 3
Uji Statistik Deskriptif
KEBERADAN DIREKSI WANITA
Cumulative
Frequency Percent Valid Percent Percent
Valid TIDAK ADA 58 322 32.2 322
ADA 122 67.8 67.8 100.0
Total 180 100.0 100.0

Sumber: Data Diolah, 2017




Tobin’s memiliki nilai rata-rata sebesar 0.938449 dengan standar defiasi
sebesar 0.8135383. Sedangkan masing-masing nilai minimum dan nilai
maksimum adalah sebesar 0.0005 dan 4.6776.

Family control memiliki nilai rata-rata sebesar 0.72 dengan standar defiasi
sebesar 0.449. Sedangkan masing-masing nilai minimum dan nilai maksimum
adalah sebesar 0 dan 1. Dan frekuensi perusahaan yang mempunyai family
control ada 130 sampel kemudian yang tidak memilik FC ada 50 sampel.

UDK nilai rata-rata sebesar 4.61 dengan standar defiasi sebesar 3.033.
Sedangkan masing-masing nilai minimum dan nilai maksimum adalah sebesar 2
dan 22. Perusahaan yang memiliki yang jumlah dewan komisaris sangat besar
adalah PT. Metropolitan Kentjana, TBK (MKPI), 2012 memiliki 13 dewan
komisaris, dan 2013-2015 memiliki anggota dewan komisaris sebannyak 22,
kemudian pada tahun 2016 memiliki 18 dewan komisaris.

Ukuran perusahaan yang diukur dengan DIR memiliki nilai rata-rata sebesar
5.00 dengan standar defiasi sebesar 1.781. Sedangkan masing-masing nilai
minimum dan nilai maksimum adalah sebesar 2 dan 9.

WOMDUM memiliki nilai rata-rata sebesar 0.68 dengan standar defiasi
sebesar 0.469. Sedangkan masing-masing nilai minimum dan maksimum adalah
sebesar 0 dan 1. Dan frekuensi keberadaan wanita di direksi ada 122 dan 58 tidak
ada direksi wanita.

Uji Hipotesis dan Pembahasan

Untuk pengujian hipotesis digunakan uji t dan uji hipotesis f. Uji t sebagai
uji parametrik. Uji statistik t digunakan untuk mengetahui ada atau
tidaknyapengaruh masing masing variabel independen secara individual atau
secara parsialterhadap variabel dependen yang diuji pada tingkat signifikansi
0,05.

Tabel 4
Uji T
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 753 206 3.651| .000
FC -.087 .143 -.048 -.612| 541
UDK .081 .021 .302 3.801| .000
DIR -.022 .038 -.047 -571| .569
WOMDUM -.025 .146 -.014 -171| .864

a. Dependent Variable: TOBIN'S Q
Sumber: Data diolah, 2017

Pengaruh Family Control Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji regresi linear berganda FC pada tabel 4.8 menunjukan
hasil bahwa FC tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan
demikian hipotesis family control berpengaruh terhadap nilai perusahaan, ditolak.

Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Limbago
dan Juniarti (2014), Kusumawati dan Juniarti (2014), Hariyanto dan Juniarti (2014),
dan Thadete dan Juniarti (2014) yang menyatakan bahwa family control tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.



Tidak adanya pengaruh family control terhadap nilai perusahaan karena nilai
perusahaan diuukur dengan Tobin’s Q, dimana Tobin’s Q diukur berdasarkan
perpektif investor dengan membandingkan nilai pasar saham dibagi dengan total aset.
Menurut Khomalasari dan Nor (2014) investor tidak melihat nilai perusahaan dan
kinerja perusahaan dari status perusahaan, melainkan melihat dari kinerja perusahaan.
Jadi family control tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan
Tobin’s Q.

Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris Terhadap Nilai Perusahaan

Dari pengujian menggunakan uji regresi linier berganda dapat disimpulkan
bahwa UDK berpengaruh positif dan berpengaruh signifikan terhadap TQ. Dengan
demikian hipotesis UDK (ukuran dewan komisaris) berpengaruh poitif signifikan
terhadap nilai perusahaan, diterima.

Penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Kurniawati
(2016), Ishag, dkk (2009) dan Sari dan Usman (2014) yang menyatakan bahwa
ukuran dewan komisaris berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Hal ini menunjukan bahwa semakin besar ukuran dewan komisaris akan
meningkatkan nilai perusahaan secara signifikan.

Adanya pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap nilai perusahaan dapat
dijelaskan dengan melihat tugas dan kewajiban dewan komisaris. Dewan komisaris
memiliki tugas dan kewajiban untuk mengawasi dan memberikan nasehat kepada
direksi. Jadi dengan dengan semakin banyaknya anggota dewan komisaris akan
membuat proses pengawasan terhadap direksi lebih efektif, dengan adanya
pengawasan direksi diharapkan kinerja direksi dapat optimal dan sesuai dengan tujuan
perusahaan, yaitu kinerja perusahaan dan nilai perusahaan akan meningkat.

Penelitian ini juga sesuai dengan Agensi Theory yang menyatakan bahwa
semakin besar board size (ukuran dewan komisaris, dan direksi) akan membuat
pemantauan manajemen secara lebih efektif, adanya potensi memiliki pengalaman
dan pengetahuan yang lebih luas serta memberikan saran yang lebih baik untuk
kemajuan perusahaan dan menghasilkan kinerja yang lebih tinggi sehingga dapat
menarik investor dan membuat nilai perusahaan akan meningkat (Kurniawati, 2016;
Jensen dan Meckling, 1976).

Pengaruh Ukuran Direksi Terhadap Nilai Perusahaan
Ukuran Direksi terhadap Nilai Perusahaan (Tobin’s Q)

Berdasarkan hasil uji regresi linear berganda dapat disimpulkan bahwa DIR
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian hipotesis
DIR (ukuraan direksi) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, ditolak.

Penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Waulandari
(2006), Sari dan Ardiana (2014) dan Nguyen dan faff (2006) yang menyatakan bahwa
ukuran dewan direksi tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, hal ini
berarti bahwa besar kecilnya ukuran direksi tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Tidak adanya pengaruh ukuran direksi terhadap nilai perusahaan dapat
dijelaskan bahwa ukuran direksi tidak mencerminkan baik buruknya kinerja dari
dewan direksi. Dimana dewan direksi bertugas dalam mengambil keputusan penting
yang akan mempengaruhi Kkinerja perusahaan sehingga dapat meningkatkan nilai



perusahaan. Menurut Gill dan Marthur (2011), perusahaan dengan ukuran yang
optimal dan sesuai kebutuhanlah yang akan mentukan kinerja dari perusahaan. Selain
itu kemampuan dan kapasitas dari direksi adalah komponen utama dalam penilaian
direksi bukan banyak tidaknya ukuran anggota direksi.

Pengaruh Keberadaan Direksi Wanita Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji regresi linear berganda disimpulkan bahwa WOMDUM
berpengaruh tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan
demikian hipotesis WOMDUM berpengaruh positif signifikan terhadap Kkinerja
keuangan perusahaan, ditolak.

Penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Shintawati (2011)
dan Kusumastuti (2007) yang menyatakan bahwa keberadaan direksi wanita didalam
direksi tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan
Tobin’s Q, hal ini berarti bahwa keberadaan wanita tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Tidak adanya pengaruh keberadaan direksi wanita terhadap nilai perusahaan
disebabkan masih adanya Tokenism Theory di Indonesia, dimana masih ada
diskriminasi terhadap suatu hal tertentu misalnya wanita yang selalu dianggap remeh.
Kemudian dari sampel yang ada ditemukan bahwa mayoritas perusahaan adalah
mayoritas perusahaan keluarga, menurut Chauhan dan Dey (2017) keberadaan direksi
wanita tidak berpengaruh karena mayoritas perusahaan adalah perusahaan keluarga,
dimana keberadaan direksi wanita ini bukan karena kemampuannya melainkan
berdasarkan masih ada hubungan keluarga dengan pendiri perusahaan. Jadi direksi
wanita yang ada di direksi kurang mempunyai kemampuan dan tidak berpengaruh
terhadap kinerja dan nilai perusahaan.

Selain itu penggunaan alat ukur Tobin’s Q juga mempengaruhi hasil penelitian,
karena Tobin’s Q adalah alat ukur nilai perusahaan yang melihat dari perspektif
investor. Investor tidak akan melihat siapa direksinya, jenis kelaminnya apa namun
melihat nilai perusahaan itu dari kinerja perusahaannya.

SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan

Family control tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti
bahwa ada tidaknya family controls tidak mempengaruhi nilai perussahaan. Karena
alat ukur nilai perusahaan yaitu Tobin’s Q adalah alat ukur yang berdasarkan nilai
pasar perusahaan yang mengikuti perspektif investor, dan investor tidak melihat status
perusahaan, apakah ada perusahaan tersebut milik keluarga atau bukan dan memiliki
family control tidak. Investor lebih melihat kepada kinerja perusahaan itu sendiri.

Ukuran dewan komisaris berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini berarti semakin banyak jumlah anggota dewan komisaris
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, karena dengan semakin banyaknya dewan
komisaris peran pengawasan terhadap direksi berjalan optimal dan akan
mempengaruhi Kinerja direksi yang nantinya akan meningkatkan nilai perusahaan.

Ukuran direksi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti
bahwa banyak tidaknya jumlah direksi tidak mempengaruhi nilai perusahaan, karena
yang mempengaruhi kinerja direksi adalah kemampuan dan kapasitas dari direksi itu
sendiri bukan ukurannya.



Keberadaan direksi wanita tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal
ini berarti bahwa ada tidaknya direksi wanita tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Keberadaan wanita dalam direksi yang masih sedikit tidak akan mampu
mempengaruhi keputusan dan kinerja perusahaan sehingga nilai perusahaan tidak
akan terpengaruh.

Saran

Bagi investor seabiknya agar lebih mempertimbangkan variabel ukuran dewan
komisaris sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi yang
tepat dan menguntungkan niatnya, karena berdasarkan penelitian ini variabel ukuran
dewan komisaris mempunyai pengaruh yang sikifikan terhadap nilai perusahaan.

Pihak perusahaan sebaiknya lebih berhati-hati dalam mengambil strategi yang
akan digunakan untuk pengembangan perusahaan dimasa yang akan datang dan
perusahaan harus mempertimbangkan aspek ukuran dewan komisaris karena
berdasarkan hasil penelitian hal tersebut memberikan pengaruh yang siknifikan
terhadap nilai perusahaan.

Untuk penelitian selanjutnya diharapkan tidak menggunakan variable dummy dalam
mengukur family control dan keberadaan direksi wanita, karena kurang ukuran tersebut
kurang akurat untuk menilai family control dan keberadaan direksi wanita.
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