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Abstract 
The Covid-19 pandemic that hit almost the entire world, including Indonesia, poses a threat to 
economic growth, which has a multiplier effect on the company's financial condition. So this 
study aims to determine the impact of corporate governance on company financial 
performance during the Covid-19 pandemic in Indonesia. This study examines the relationship 
between the board of directors, the board of commissioners, the audit committee, and the 
company's financial performance. This research was conducted in 2020-2021 during the 
Covid-19 pandemic, and the research sample consisted of 26 companies that were selected 
purposively. The study results show that the size of the board of directors and independent 
commissioners significantly influences the company's financial performance. However, gender 
diversity of the board of directors, the qualifications of the board of directors, board of directors 
meetings and audit committee meetings do not significantly affect the company's financial 
performance. The novelty of this research is to consider secondary data in exploring corporate 
governance's effect on manufacturing companies' financial performance during the Covid-19 
pandemic. 

keywords: Board of directors, Board of commissioners, Audit committee, Company financial 
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Abstrak 
pandemi covid-19 yang melanda hampir seluruh dunia termasuk indonesia memberikan 
ancaman terhadap pertumbuhan ekonomi yang memiliki multiplier effect pada kondisi 
keuangan perusahaan. sehingga penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh tata 
kelola perusahaan pada kinerja keuangan perusahaan selama masa pandemi covid-19 di 
indonesia. penelitian ini menguji keterkaitan antara dewan direksi, dewan komisaris, komite 
audit, dan kinerja keuangan perusahaan. penelitian ini dilakukan pada 2020-2021 selama 
masa pandemi covid-19 terjadi, serta sampel penelitian terdiri dari 26 perusahaan yang dipilih 
secara purposive. hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran dewan direksi dan komisaris 
independen memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. namun, 
keragaman gender dewan direksi, kualifikasi dewan direksi, rapat dewan direksi, dan rapat 
komite audit tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
keterbaruan penelitian ini adalah mempertimbangkan data sekunder dalam mengeksplorasi 
pengaruh tata kelola perusahaan terhadap kinerja keuangan perusahaan manufaktur pada 
masa pandemi covid-19. 

Kata kunci: Dewan direksi, Dewan komisaris, Komite audit, Kinerja keuangan perusahaan, 
Industri manufaktur. 
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1. Pendahuluan 

Awal tahun 2020 merupakan momen pertama munculnya coronavirus disease (covid-

19). Penyebaran virus yang sangat cepat dan tidak terkendali, telah serius 

mengancam kehidupan dan kegiatan ekonomi di seluruh dunia (jebran & chen, 2020). 

Seperti halnya yang terjadi pada sektor ekonomi di indonesia yang terancam 

mengalami perlambatan pertumbuhan ekonomi yang cukup signifikan. Perlambatan 

ekonomi ini ditunjukkan berdasarkan hasil triwulan ii pada tahun 2020 turun menjadi -

5,32% (yoy) dari 2,97% pada triwulan i tahun 2020 (bps, 2021). Perlambatan yang 

dialami memberikan imbas negatif pada kegiatan ekonomi indonesia secara 

keseluruhan. Namun, indonesia kini telah mampu untuk mengatasi kondisi tersebut, 

sehingga perlambatan ekonomi ini tidak berlangsung lama. Berdasarkan data bps 

(2021) menunjukkan bahwa pertumbuhan ekonomi di indonesia semakin membaik 

pada triwulan-triwulan berikutnya, hingga triwulan ke iv pada tahun 2021 yakni menjadi 

sebesar 3,69%.  

Pertumbuhan ekonomi indonesia yang mulai pulih dari ancaman bencana virus ini 

menunjukkan bahwa aktivitas sektor ekonomi di indonesia mulai membaik. 

Pertumbuhan ekonomi ini dapat dilihat dari segi kinerja keuangan perusahaan. Hal ini 

dibuktikan berdasarkan penelitian rabaa & younes (2016) yang menemukan bahwa 

kinerja keuangan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 

Ledhem & mekidiche (2020) membuktikan bahwa terdapat hubungan positif antara 

kinerja keuangan dengan pertumbuhan ekonomi. Hasil tersebut juga mengkonfirmasi 

bahwa konsep teori pertumbuhan endogen ketika profitabilitas meningkat, maka akan 

merangsang investasi dan stok modal yang mengarahkan pada pertumbuhan ekonomi. 

Kinerja keuangan yang meningkat menunjukkan bahwa perusahaan mampu 

mengelola dengan baik modal yang diinvestasikan dalam perusahaan sehingga dapat 

menghasilkan keuntungan yang maksimal (bacidore et al., 1997). Kinerja keuangan 

yang baik merupakan hasil dari upaya perusahaan yakni dengan menerapkan tata 

kelola perusahaan yang baik dalam perusahaan. Chartered governance institute uk & 

ireland (2022) menyatakan bahwa tata kelola perusahaan yang baik ini merupakan 

sesuatu yang penting karena dapat menyediakan infrastruktur untuk meningkatkan 

kualitas keputusan yang dibuat oleh manajemen perusahaan, sehingga kepentingan 

dari semua pemangku kepentingan (pemegang saham, karyawan, pemasok, 

pelanggan, dan masyarakat) seimbang. Penelitian yang dilakukan haider et al. (2015) 

menemukan bukti bahwa tata kelola perusahaan memberikan pengaruh positif 

terhadap kinerja keuangan perusahaan. Rossi et al. (2011) pun menambahkan bahwa 

adanya penerapan tata kelola perusahaan yang baik ketika terjadi krisis keuangan, 

akan memberikan implikasi yang signifikan pada stabilitas keuangan dan kinerja 

perusahaan.  

Habtoor (2022) mendefinisikan bahwa tata kelola perusahaan adalah suatu sistem 

aturan, praktik, dan proses yang digunakan untuk mengarahkan, mengelola, dan 

mengendalikan perusahaan. Sementara haider et al. (2015) menerangkan bahwa tata 

kelola perusahaan ini didefinisikan sebagai mode dimana organisasi ditujukan, 
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dikendalikan, dan diadministrasikan yang menjadi distribusi peran tanggung jawab dan 

hak di antara berbagai pihak yang berbeda di dalam organisasi, seperti pemangku 

kepentingan, manajemen, dan pemegang saham.  

Teori tata kelola perusahaan mengusulkan bahwa struktur dewan adalah pengaruh 

yang kuat pada tindakan dewan dan manajemen puncak yang pada akhirnya 

mempengaruhi kinerja perusahaan (kim et al., 2009). Sementara jebran & chen (2020) 

menerangkan bahwa tata kelola merupakan sistem insentif dan kontrol dari pemilik 

(pemegang saham) sebagai upaya untuk memastikan bahwa dewan direksi telah 

melakukan pekerjaan dengan baik dan berupaya yang tinggi untuk dapat 

memaksimalkan nilai pemegang saham.  

Khatib & nour (2021) menyatakan bahwa penelitian tentang peran tata kelola 

perusahaan terhadap kinerja keuangan perusahaan masih sangat jarang dilakukan 

terutama ketika krisis pandemi covid-19 terjadi. Selain itu, jebran & chen (2020) 

menyatakan bahwa penelitiannya memiliki keterbatasan dan menyarankan penelitian 

selanjutnya untuk mempertimbangkan data sekunder sebagai upaya untuk 

mengeksplorasi pengaruh tata kelola perusahaan terhadap kinerja keuangan pada 

masa pandemi covid-19. Hal inilah yang mendorong penelitian ini dilakukan.  

Penelitian ini akan dilakukan pada perusahaan manufaktur di indonesia. Alasan 

pemilihan perusahaan manufaktur sebagai sampel pengambilan data yakni karena 

industri manufaktur di indonesia mampu untuk menunjukkan performa positif pada 

beberapa subsektornya meski dalam kondisi krisis akibat pandemi covid-19. Hal ini 

terlihat pada kuartal iv tahun 2020, terdapat subsektor yang tetap konsisten untuk 

berkontribusi serta menjadi penopang angka pertumbuhan industri manufaktur 

(kontan.co.id, 2020). 

2. Tinjauan Pustaka  

Pandemi covid-19 merupakan salah satu isu yang sangat berdampak pada abad ke-

21. Bahkan pada tahap awal, pandemi ini memberikan efek ketidakpastian yang luar 

biasa pada lingkungan, bisnis, dan ekonomi. Krisis ekonomi dari epidemi ini sekarang 

sedang dievaluasi dan jelas ini bukan masalah kesehatan belaka. Negara-negara telah 

sangat terpengaruh dari sifat covid-19 yang sangat menular yang memaksa 

pemerintah untuk menerapkan tindakan pembatasan. Kebijakan ini memiliki pengaruh 

merugikan secara substansial pada tuntutan pasar korporasi. Langkah-langkah 

tersebut termasuk adanya kebijakan pembatasan yang berakibat pada penurunan 

kinerja perusahaan secara keseluruhan. 

Mekanisme tata kelola perusahaan yang efektif mampu memberikan kontribusi 

pengelolaan krisis yang lebih baik (sivaprasad & mathew, 2021). Mekanisme tata 

kelola perusahaan yang efektif didasarkan pada evaluasi obyektif atas kinerja 

manajemen. Kinerja manajemen yang baik ini termasuk dewan direksi yang terstruktur 

dengan baik, tingkat transparansi yang tinggi, dan komite internal yang independen 

serta profesional yang dapat meningkatkan kepercayaan terhadap kinerja perusahaan 

(el-chaarani et al., 2022). 
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Paine (2020) mencatat bahwa sejak awal pandemi, perusahaan menghadapi 

keputusan yang sulit dalam hal memenuhi ekspektasi pemangku kepentingan. Penulis 

berpendapat bahwa dewan harus lebih memperhatikan semua pemangku 

kepentingan dan responsif terhadap kebutuhan mereka. Hal ini penting untuk 

kelangsungan bisnis. Dewan harus menangani risiko yang ada dan yang akan datang, 

mengadopsi teknologi baru serta bekerja sama dengan semua pemangku kepentingan. 

Peregrine et al. (2020) juga menyatakan bahwa pandemi akan berdampak jangka 

panjang pada tata kelola perusahaan. Mereka berpendapat bahwa pemangku 

kepentingan ingin dewan cepat beradaptasi dan membuat perubahan dalam kebijakan 

dan proses perusahaan dalam kondisi ini. Dewan harus lebih terlibat daripada waktu 

normal untuk memungkinkan mereka tanggap terhadap perubahan.  

Hubungan antara tata kelola perusahaan dan kinerja perusahaan telah 

didokumentasikan dalam beberapa penelitian terdahulu, seperti ahmet et al. (2022); 

anqi & san (2022); dasgupta (2022); el-chaarani et al. (2022); george (2022); habtoor 

(2022); haider et al. (2015); jebran & chen (2020); khatib & nour (2021); paniagua et 

al. (2018); rossi et al. (2011); sivaprasad & mathew (2021). Penelitian ini akan 

menggunakan teori stakeholders. Teori ini sebagai dasar kerangka untuk 

mengembangkan pembahasan tentang bagaimana direksi harus tanggap terhadap 

kepentingan dan perubahan kebutuhan pemangku kepentingan di masa pandemi 

covid-19 yang terjadi. Pemangku kepentingan mencakup semua yang dipengaruhi 

oleh bisnis atau operasi bisnis (e. R. Freeman, 2010; r. E. Freeman & freeman, 2016).  

Ubungan pemangku kepentingan itu penting dan tidak mampu mengatasi 

kepentingan pemangku kepentingan berpotensi mengancam penciptaan nilai dan 

kelangsungan bisnis jangka panjang (haslam c, tsitsianis n, andersson t, 2015). Untuk 

keberlanjutan suatu bisnis, hubungan pemangku kepentingan harus saling 

menguntungkan (freudenreich et al., 2020). Oleh karena itu, penelitian ini akan 

mengkaji dampak pandemi terhadap semua pemangku kepentingan termasuk dewan 

direksi, manajer, pemegang saham, pelanggan, pemasok, dan karyawan. 

Teori lain yang digunakan dalam penelitian terdahulu memiliki tujuan utama yakni 

untuk memaksimalkan kekayaan pemegang saham. Freeman (2010) 

memperkenalkan teori stakeholders yang melampaui satu-satunya tujuan memuaskan 

pemegang saham. Dalam teori ini, perusahaan bertanggung jawab secara sosial 

terhadap semua pihak yang dapat mempengaruhi atau dapat dipengaruhi oleh 

aktivitas perusahaan. Mitchell et al. (1997) mengusulkan tiga atribut untuk 

mengidentifikasi pemangku kepentingan perusahaan: kekuasaan, legitimasi, dan/atau 

urgensi. Pemegang saham, vendor kunci, dan serikat pekerja memiliki kekuatan. 

Buruh, melalui kontrak kerja mereka dengan perusahaan, memiliki legitimasi. 

Kelompok lingkungan yang mencari pembatasan aktivitas perusahaan memiliki 

urgensi. Dibandingkan dengan teori lain, pendekatan pemangku kepentingan 

mencapai keunggulan kompetitif dengan memuaskan pemangku kepentingan yang 

berbeda (europian commission, 2008).  
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Selain teori stakeholders, penelitian ini juga menggunakan teori stewardship. Teori 

stewardship menunjukkan bahwa kepentingan pemilik selaras dengan kepentingan 

manajer, karena manajer adalah pengurus perusahaan. Manajer diharapkan untuk 

meningkatkan kinerja untuk memberikan pengembalian yang lebih tinggi, karena 

mereka memiliki keinginan untuk menjaga kepentingan pemegang saham dan 

memastikan kemakmuran perusahaan yang berkelanjutan (davis et al., 1997). Tata 

kelola stewardship membutuhkan komunikasi yang transparan dan jujur antara 

manajer dan pemilik. Teori ini sebagai dasar dalam mengembangkan pembahasan 

mengenai bagaimana sikap dan keinginan manajer yang selaras dengan pemilik 

terutama di masa pandemi covid-19, sebagai suatu upaya untuk menjaga 

kemakmuran perusahaan dan meningkatkan kinerja perusahaan yang berkelanjutan.  

khatib & nour (2021) menyatakan bahwa peran dewan direksi masih sangat besar 

dalam meningkatkan kinerja perusahaan. Croci et al. (2020) berpendapat bahwa 

tingkat dan efektivitas intervensi dewan bergantung pada struktur, komposisi, dan 

karakteristiknya serta latar belakang dan keahlian direksi. Oleh karena itu, beberapa 

dewan mungkin meninjau kembali struktur yang ada dan cepat dalam 

mempertimbangkan aspek apa dari standar agenda dewan yang dapat 

disederhanakan atau ditunda untuk menciptakan lebih banyak waktu bagi manajemen 

untuk fokus pada tantangan jangka pendek yang dihadapi perusahaan.  

Terlepas dari pengaruh krisis covid-19 saat ini pada atribut tata kelola perusahaan 

dan kinerja perusahaan, perusahaan yang dikelola dengan baik berkinerja lebih baik 

daripada yang lain (khatib & nour, 2021). Dewan perusahaan dapat membantu 

organisasi modern untuk terhubung lebih baik dengan lingkungan eksternal, yang 

dapat memfasilitasi akses ke sumber daya untuk mengatasi efek merugikan pandemi 

(shahwan, 2015; song et al., 2021). Akibatnya, struktur tata kelola perusahaan yang 

baik menjadi penting dan terwujud dalam hal anggota dewan yang berkualitas, yang 

mengarah pada dewan direksi yang efektif dan efisien.  

Ukuran dewan direksi menurut ciftci et al. (2019) apabila dilihat dari sudut pandang 

asumsi ruang lingkup bisnis, menunjukkan kompleksitas bisnis perusahaan. Pillai & al-

malkawi (2018) berpendapat bahwa peningkatan jumlah anggota dewan sangat 

penting untuk pengembangan bisnis perusahaan. Semakin besar ukuran dewan, 

semakin banyak sumber daya dan sumber informasi yang dapat diperoleh perusahaan. 

Selain itu, aswathy mohan & s. Chandramohan (2018) menyatakan bahwa ukuran 

dewan yang lebih besar akan menghasilkan lebih banyak sumber daya sosial dan 

saluran pembiayaan. Ini adalah sumber daya penting bagi perusahaan yang ingin 

meningkatkan manajemen dan kinerja lingkungan mereka. Hal ini sejalan dengan teori 

stewardship yang menunjukkan bahwa kepentingan pemilik selaras dengan 

kepentingan manajer karena manajer adalah pengurus perusahaan. Manajer 

diharapkan untuk meningkatkan kinerja dan memberikan pengembalian yang lebih 

tinggi, karena mereka memiliki keinginan untuk menjaga kepentingan pemegang 

saham dan memastikan kemakmuran perusahaan yang berkelanjutan (davis et al., 

1997). Berdasarkan uraian di atas, hipotesis yang diajukan sebegai berikut: 
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H1: Ukuran dewan direksi berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan 

prusahaan. 

Garner et al. (2017) mengungkapkan bahwa keragaman gender dalam dewan 

direksi membawa berbagai kemampuan dan pengalaman, yang mungkin bermanfaat 

bagi perusahaan ketika dalam situasi yang mengganggu kondisi perusahaan. Kiliç & 

kuzey (2016) menemukan hasil bahwa dewan perusahaan yang disurvei di dalam 

penelitiannya, didominasi laki-laki dan terdapat keterlibatan direksi perempuan dalam 

pengelolaan perusahaan yang memiliki hubungan positif dengan kinerja keuangan 

perusahaan. Semakin beragamnya gender di dalam suatu perusahaan, maka semakin 

banyak kemampuan serta pengalaman yang bermanfaat bagi perusahaan yang akan 

dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Hal ini sejalan dengan teori 

stewardship yang menunjukkan bahwa kepentingan pemilik selaras dengan 

kepentingan manajer karena manajer adalah pengurus perusahaan. Dengan adanya 

keberagaman gender dalam dewan direksi, membantu mereka dalam meningkatkan 

kinerja untuk memberikan pengembalian yang lebih tinggi, karena kemampuan dan 

pengalaman yang beragam yang dimiliki. Berdasarkan uraian di atas, hipotesis yang 

diajukan sebegai berikut: 

H2: Keragaman gender dewan direksi berpengaruh positif signifikan terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. 

Gottesman & morey (2011) menyatakan bahwa kualifikasi pendidikan dapat 

menjadi proksi kecerdasan, di mana manajer yang lebih cerdas diharapkan lebih baik 

dari rekan-rekan mereka. Bantel & jackson (1989) serta wiersema & bantel (1992) 

mengemukakan bahwa ceo dengan tingkat pendidikan yang lebih tinggi lebih mampu 

untuk memproses informasi dan menerima perubahan signifikan dalam perusahaan. 

Adanya kualifikasi keuangan yang dimiliki dewan direksi, maka meningkatkan 

kemampuan memproses informasi dan menerima perubahan signifikan sehingga 

dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Hal ini sejalan dengan teori 

stewardship yang menunjukkan bahwa direksi yang memiliki kualifikasi keuangan 

adalah pengurus perusahaan yang diharapkan dapat meningkatkan kinerja untuk 

memberikan pengembalian yang lebih tinggi. Direksi memiliki keinginan untuk 

menjaga kepentingan pemegang saham dan memastikan kemakmuran perusahaan 

yang berkelanjutan (davis et al., 1997). Berdasarkan uraian di atas, hipotesis yang 

diajukan sebegai berikut: 

H3: Kualifikasi keuangan dewan direksi berpengaruh positif signifikan terhadap 

kinerja keuangan perusahaan 

A. K. Mishra et al. (2021) mengungkapkan bahwa seiring bertambahnya jumlah 

pertemuan, maka jumlah masalah yang dibahas di antara anggota meningkat secara 

signifikan. Semakin meningkatnya waktu pertemuan dapat meningkatkan jumlah hal 

yang dibahas. Anqi & san (2022) menyatakan bahwa dewan direksi mengeluarkan 

energi untuk menghadiri rapat, yang menghasilkan peningkatan besar dalam 

antusiasme untuk mengatasi masalah ekonomi di perusahaan mereka, yang dapat 
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mencerminkan kinerja dewan direksi sehingga dapat meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan. Hal ini sejalan dengan teori stewardship yang menunjukkan bahwa 

dewan direksi sebagai pengurus perusahaan yang sering melakukan pertemuan untuk 

membahas masalah ekonomi perusahaan dapat menjaga kepentingan pemegang 

saham dan memastikan kemakmuran perusahaan yang berkelanjutan (davis et al., 

1997). Berdasarkan uraian di atas, hipotesis yang diajukan sebegai berikut: 

H4: Rapat dewan direksi berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. 

Dewan komisaris merupakan wakil stakeholder yang memiliki tugas untuk 

mengawasi jalannya kegiatan perusahaan. Komisaris independen merupakan posisi 

terbaik untuk melaksanakan fungsi monitoring yang bertugas melakukan pengawasan 

dan memberikan masukan kepada dewan direksi perusahaan. Fungsi utama dari 

dewan komisaris adalah mengawasi kelengkapan dan kualitas informasi laporan atas 

kinerja dewan direksi. Karena itu, posisi dewan komisaris sangat penting dalam 

menjembatani kepentingan principal dalam sebuah perusahaan (irfani & anhar, 2019). 

Dewan komisaris independen berperan penting bagi perusahaan, karena dapat 

mencegah adanya tindak manejemen yang tidak transparan. Adanya dewan komisaris 

independen maka kepentingan stakeholder, baik mayoritas maupun minoritas tidak 

diabaikan karena komisaris independen lebih bersikap netral terhadap keputusan yang 

dibuat oleh dewan direksi. Dewan komisaris independen sangat menentukan 

keberhasilan perusahaan dalam mencapai tujuan dan meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan. Hal ini sejalan dengan teori stakeholder yang diterangkan freeman (2010) 

bahwa teori ini bertujuan untuk memuaskan pemegang saham. Dalam teori ini, 

perusahaan bertanggung jawab secara sosial terhadap semua pihak yang dapat 

mempengaruhi atau dapat dipengaruhi oleh aktivitas perusahaan. Berdasarkan uraian 

di atas, hipotesis yang diajukan sebegai berikut: 

H5: Komisaris independen berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan 

perusahaan 

Dasgupta (2022) menyatakan bahwa mekanisme kontrol komite audit yang tinggi 

mampu membuat kinerja keuangan perusahaan menjadi lebih baik. Komite audit 

memiliki tugas untuk memantau laporan keuangan dalam meningkatkan kualitas audit, 

dan aktivitas mereka biasanya diukur dengan jumlah pertemuan yang diadakan 

selama periode pelaporan (agrawal & knoeber, 2012). Haj-salem et al. (2020) 

menyatakan bahwa anggota komite audit mengeluarkan energi untuk menghadiri rapat, 

yang menghasilkan peningkatan antusiasme yang besar untuk mengatasi masalah 

ekonomi di perusahaan mereka, yang dapat mencerminkan kinerja komite audit. 

Semakin meningkatnya waktu pertemuan dapat meningkatkan jumlah hal yang 

dibahas sehingga dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Hal ini sejalan 

dengan teori stakeholder yang diterangkan freeman (2010) bahwa teori ini bertujuan 

untuk memuaskan pemegang saham. Dalam teori ini, perusahaan bertanggung jawab 

secara sosial terhadap semua pihak yang dapat mempengaruhi atau dapat 

dipengaruhi oleh aktivitas perusahaan. Berdasarkan uraian di atas, hipotesis yang 

diajukan sebegai berikut: 
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H6: Rapat komite audit berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. 

3. Metode Penelitian 

Data sekunder digunakan pada penelitian ini untuk dapat menganalisis hasil. 

Populasi penelitian ini adalah perusahaan manufaktur pada sektor makanan dan 

minuman di indonesia. Data keuangan populasi diperoleh melalui laporan tahunan 

yang diterbitkan oleh bei pada tahun 2020-2021. Laporan tahunan pada tahun tersebut 

digunakan karena pada masa tersebut pandemi covid-19 terjadi. Data dianalisis 

dengan menggunakan alat statistik spss, korelasi dan regresi data panel. Berdasarkan 

hasil uji menunjukkan bahwa pemilihan model yang terbaik untuk menganalisis 

penelitian ini adalah common effect model (cem). Menganalisis data hanya untuk 

menemukan dan mengkonfirmasi hubungan yang signifikan antara tata kelola 

perusahaan dengan kinerja keuangan perusahaan manufaktur. Model regresi untuk 

menganalisis pengaruh tata kelola perusahaan terhadap kinerja keuangan 

perusahaan dinyatakan sebagai berikut: 

𝐹𝑃𝑖𝑡 =  𝛼 + 𝛽1𝐵𝑆𝐼𝑍𝑖𝑡 +  𝛽2𝐵𝐺𝐷𝑖𝑡 +  𝛽3𝐵𝐹𝑄𝑖𝑡 +  𝛽4𝐵𝑀𝑖𝑡 + 𝛽5𝐵𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 +  𝛽6𝐴𝐶𝑀𝑖𝑡 +  𝜀𝑖𝑡 

Keterangan: 

fp  = kinerja perusahaan diukur dengan indikator sebagai berikut: 

ebit  = laba sebelum bunga dan pajak (uji ketahanan) 

bsiz = ukuran dewan direksi  

bgd  = keragaman gender dewan direksi 

bfq = kualifikasi keuangan dewan direksi 

bm   = rapat dewan direksi 

bind  = dewan komisaris independen 

acm  = rapat komite audit 

Tabel 1. Variabel operasional 

Nama variabel 
 
 

 Definisi 

Earnings before interest and 
tax 

ebit Rasio profitabilitas laba sebelum bunga dan 
pajak terhadap total aset. 

Ukuran dewan direksi bsiz Jumlah keseluruhan anggota dewan direksi. 

Keragaman gender dewan 
direksi 

bgd Jumlah direktur wanita di dewan direksi. 

Kualifikasi keuangan dewan 
direksi 
 

bfq Jumlah dewan direksi dengan latar belakang 
pendidikan keuangan dan ekonomi. 

Rapat dewan direksi bm Jumlah rapat yang diadakan oleh dewan 
direksi selama tahun buku. 

Komisaris independen bind Jumlah direktur non-eksekutif independen di 
dewan komisaris. Rapat komite audit  acm Jumlah rapat diadakan oleh komite audit 
selama tahun buku.  

 

 

 



Journal of Accounting and Digital Finance, 3(1), 2023, 38 
 

4. Hasil dan Pembahasan 

4.1. Hasil Penelitian 

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini berdasarkan kriteria yang telah 

ditentukan pada penelitian ini adalah berjumlah 25 perusahaan manufaktur pada 

bidang sektor makanan dan minuman. Semua perusahaan terdaftar dalam bursa efek 

indonesia (bei) tahun 2020-2021 selama pandemi covid-19 terjadi. Setelah dilakukan 

uji asumsi klasik pada penelitian ini diperoleh hasil bahwa model berdistribusi normal, 

lolos uji autokorelasi, lolos uji multikolinearitas, dan uji heterokedastisitas.  

Nilai koefisien korelasi adjusted r-square sebesar 0,514. Nilai ini dapat diartikan 

bahwa variabel ukuran dewan direksi, keragaman gender dewan direksi, rapat dewan 

direksi, kualifikasi keuangan dewan direksi, komisaris independen, ukuran komite audit, 

dan rapat komite audit memberikan pengaruh terhadap kinerka perusahaan sebesar 

51,4 % dan sisanya 48,6% dipengaruhi oleh variabel lain.  

Tabel 1. Hasil Estimasi  

Model coefficients std. error beta t sig. Tol. vif 

(constant) 809.824 138.694  5.839 .000   

ukuran dewan direksi 53.269 14.862 .482 3.584 .001 .584 1.712 

keragaman gender 

dewan direksi 

-84.622 59.783 -.177 -1.415 .165 .674 1.484 

kualifikasi keuangan 

dewan direksi 

-116.898 65.032 -.214 -1.798 .080 .749 1.336 

rapat dewan direksi -2.767 8.615 -.038 -.321 .750 .740 1.351 

komisaris independen 145.480 45.016 .433 3.232 .002 .588 1.701 

rapat komite audit 12.762 16.821 .080 .759 .452 .953 1.050 

a. dependent variable: kinerja keuangan 
berdasarkan hasil uji regresi mendapatkan common effect model diatas, diperoleh 

model penelitian berupa: 

𝐹𝑃𝑖𝑡 =  809.824 + 53.269 𝐵𝑆𝐼𝑍𝑖𝑡 −  84.622  𝐵𝐺𝐷𝑖𝑡 −  116.898 𝐵𝐹𝑄𝑖𝑡 −  2.767 𝐵𝑀𝑖𝑡

+  145.480 𝐵𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 +  12.762 𝐴𝐶𝑀𝑖𝑡 

Keterangan: 

1. Ukuran dewan direksi terhadap kinerja keuangan. Variabel ukuran dewan direksi 

mempunyai nilai t hitung sebesar 3,548 dengan tingkat signifikan sebesar 0,001 < 

0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa ukuran dewan direksi memiliki pengaruh 

positif terhadap kinerja keuangan (H1 diterima).  

2. Keragaman gender dewan direksi terhadap kinerja keuangan. Variabel 

keragaman gender dewan direksi mempunyai nilai t hitung sebesar -1,415 dengan 

tingkat signifikan sebesar 0,165 > 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa 

keragaman gender dewan direksi tidak memiliki pengaruh terhadap kinerja 

keuangan (H2 ditolak). 

3. Variabel kualifikasi keuangan dewan direksi mempunyai nilai t hitung sebesar -

1,798 dengan tingkat signifikan sebesar 0,080 > 0,05. Hasil tersebut menunjukkan 
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bahwa keragaman gender dewan direksi tidak memiliki pengaruh terhadap kinerja 

keuangan (H3 ditolak). 

4. Rapat dewan direksi terhadap kinerja keuangan. Variabel rapat dewan direksi 

mempunyai nilai t hitung sebesar -0,321 dengan tingkat signifikan sebesar 0,750 

> 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa rapat dewan direksi tidak memiliki 

pengaruh terhadap kinerja keuangan (H4 ditolak). 

5. Komisaris independen terhadap kinerja keuangan. Variabel komisaris independen 

mempunyai nilai t hitung sebesar 3,232 dengan tingkat signifikan sebesar 0,002 < 

0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa komisaris independen memiliki pengaruh 

terhadap kinerja keuangan (H5 diterima). 

6. Rapat komite audit terhadap kinerja keuangan. Variabel rapat komite audit 

mempunyai nilai t hitung sebesar 0,759 dengan tingkat signifikan sebesar 0,452 > 

0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa rapat komite audit tidak memiliki 

pengaruh terhadap kinerja keuangan (H6 ditolak). 

4.2. pembahasan 

Temuan studi menunjukkan bahwa ada hubungan yang signifikan secara statistik 

antara ukuran dewan direksi dan kinerja keuangan perusahaan. Hal ini menunjukkan 

bahwa ukuran dewan direksi yang besar akan dapat meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan. Agrawal & knoeber (2012) menyatakan bahwa dengan ukuran dewan 

direksi yang besar, maka akan diperoleh informasi yang lebih banyak dan 

pengambilan keputusan akan menjadi lebih efektif. Croci et al. (2020) mengungkapkan 

bahwa apabila terdapat keadaan yang mengganggu perusahaan meningkat, bahkan 

untuk sementara, maka perusahaan dengan dewan direksi yang lebih besar harus 

berkinerja lebih baik bagi perusahaan. Hal ini sejalan dengan teori stewardship bahwa 

manajer merupakan pengurus perusahaan yang diharapkan meningkatkan kinerjanya 

untuk memberikan pengembalian yang lebih tinggi, karena mereka memiliki keinginan 

untuk menjaga kepentingan pemegang saham dan memastikan kemakmuran 

perusahaan yang berkelanjutan (davis et al., 1997) terutama dikala terjadi krisis di 

masa pandemi covid-19. Temuan penelitian ini sejalan dengan penelitian yang 

dilakukan george (2022); haider et al. (2015); dan khatib & nour (2021) yang 

menemukan bahwa jumlah direksi yang besar berpengaruh positif terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. 

Temuan atas uji hipotesis h2 menunjukkan bahwa hipotesis ditolak karena tidak 

terdapat hubungan yang signifikan secara statistik antara keragaman gender dewan 

direksi dan kinerja keuangan perusahaan. Hal ini berarti keragaman gender dewan 

direksi tidak memberikan pengaruh pada kinerja keuangan perusahaan. Sehingga 

dapat dinyatakan bahwa tidak terdapat perbedaan antara dewan direksi perempuan 

dengan dewan direksi laki-laki dalam meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Hal 

ini mungkin disebabkan karena masih sedikitnya jumlah dewan direksi wanita yang 

masih terlalu sedikit. Berdasarkan 25 sampel perusahaan yang telah diteliti, pada 

tahun 2020 - 2021 hanya terdapat 11 perusahaan yang menempatkan perempuan 

pada posisi dewan direksi secara berturut-turut, sementara perusahaan lainnya tidak 
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menempatkan perempuan pada posisi dewan direksi. Hasil penelitian ini sejalan 

dengan penelitian anizar et al. (2022) dan el-chaarani et al. (2022). 

Pengujian hipotesis h3 menunjukkan hasil hipotesis ditolak karena tidak terdapat 

hubungan yang signifikan secara statistik antara kualifikasi keuangan dewan direksi 

dengan kinerja keuangan perusahaan. Hasil ini berarti bahwa kualifikasi keuangan 

yang dimiliki dewan direksi tidak dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. 

Meskipun berdasarkan data sampel perusahaan yang memiliki dewan direksi dengan 

kualifikasi keuangan lebih besar dibandingkan dengan perusahaan yang tidak memiliki 

dewan direksi dengan kualifikasi keuangan, yakni sebesar 76%. Hal ini dapat terjadi 

karena keadaan perusahaan yang mengalami krisis yang luar biasa atas pandemi 

covid 19 yang terjadi, yang tidak dapat diantisipasi oleh dewan direksi yang memiliki 

kualifikasi keuangan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian mitchell et al. (1997) 

dan tawiah and boolaky (2019). 

Hasil uji hipotesis h4 menunjukkan bahwa hipotesis ditolak karena tidak terdapat 

hubungan signifikan secara statistik antara rapat dewan direksi dengan kinerja 

keuangan perusahaan. Hasil tersebut memiliki arti bahwa rapat dewan direksi tidak 

dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Data penelitian menunjukkan 

bahwa perusahaan sampel telah melakukan rapat dewan direksi sesuai dengan aturan 

yang berlaku, yakni minimal 12 kali dalam satu tahun sesuai dengan aturan yang 

tertera dalam otoritas jasa keuangan (2014). Anqi & san (2022) menyatakan bahwa 

jumlah rapat yang meningkat dapat meningkatkan jumlah atas hal-hal yang dibahas. 

Mishra et al. (2021) pun menyatakan bahwa dengan bertambahnya jumlah pertemuan, 

maka jumlah hal yang dibahas di antara anggota meningkat secara signifikan. Namun, 

setelah dilakukan pengujian pada data penelirian, 12 kali rapat dalam 1 tahun tersebut 

tidak dapat memberikan pengaruh terhadap meningkatkan kinerja keuangan 

peruahaan. Hal ini mungkin terjadi karena pada tahun 2020 – 2021 terjadi krisis hebat 

akibat adanya pandemi covid-19, sehingga meskipun jumlah rapat sudah sesuai 

dengan peraturan namun tetap tidak dapat secara efektif menangani masalah akibat 

pandemi ini. Dengan demikian, rapat yang dilakukan tidak dapat memberikan 

pengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh prasetio & rinova (2021). 

Temuan atas pengujian hipotesis h5 ditemukan bahwa hipotesis diterima karena 

terdapat hubungan signifikan secara statistik antara dewan komisaris independen 

dengan kinerja keuangan perusahaan. Dewan komisaris independen perusahaan 

dapat membantu organisasi modern untuk terhubung lebih baik dengan lingkungan 

eksternal, yang dapat memfasilitasi akses ke sumber daya untuk mengatasi efek 

merugikan pandemi (shahwan, 2015; song et al., 2021). Hal ini sejalan dengan teori 

stakeholder bahwa dewan komisaris independen harus tanggap terhadap kepentingan 

dan perubahan kebutuhan pemangku kepentingan di masa pandemi covid-19 yang 

terjadi. Freeman (2010) memperkenalkan teori stakeholders yang melampaui satu-

satunya tujuan memuaskan pemegang saham, dimana dewan komisaris independen 

perusahaan bertanggung jawab secara sosial terhadap semua pihak yang dapat 

mempengaruhi atau dapat dipengaruhi oleh aktivitas perusahaan. Temuan ini sejalan 

dengan penelitian yang dilakukan r. K. Mishra & kapil (2018). 
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Hasil uji hipotesis h6 menunjukkan bahwa hipotesis ditolak karena tidak terdapat 

hubungan signifikan secara statistik antara rapat komite audit dengan kinerja 

keuangan perusahaan. Hasil tersebut memiliki arti bahwa rapat komite audit tidak 

dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Data penelitian menunjukkan 

bahwa perusahaan sampel telah melakukan rapat komite audit sesuai dengan aturan 

yang berlaku, yakni minimal 4 kali dalam satu tahun sesuai dengan aturan yang tertera 

dalam otoritas jasa keuangan (2015). Anqi & san (2022) menyatakan bahwa jumlah 

rapat yang meningkat dapat meningkatkan jumlah atas hal-hal yang dibahas. Mishra 

et al. (2021) pun menyatakan bahwa dengan bertambahnya jumlah pertemuan, maka 

jumlah hal yang dibahas di antara anggota meningkat secara signifikan. Namun, 

setelah dilakukan pengujian pada data penelirian, 4 kali rapat dalam 1 tahun tersebut 

tidak dapat memberikan pengaruh terhadap meningkatkan kinerja keuangan 

peruahaan. Hal ini mungkin terjadi karena pada tahun 2020 – 2021 terjadi krisis hebat 

akibat adanya pandemi covid-19, sehingga meskipun jumlah rapat sudah sesuai 

dengan peraturan namun tetap tidak dapat secara efektif menangani masalah akibat 

pandemi ini. Dengan demikian, rapat yang dilakukan tidak dapat memberikan 

pengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh anqi & san (2022). 

5. Kesimpulan 

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh dewan direksi, dewan komisaris, dan 

komite audit terhadap kinerja keuangan perusahaan pada perusahaan manufaktur 

pada tahun 2020 – 2021 selama pandemi covid-19 terjadi. Proksi yang digunakan 

untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan yaitu dengan menggunakan ebit. 

Berdasarkan uji yang dilakukan ditemukan hasil adanya pengaruh signifikan positif 

antara ukuran dewan direksi dan komisaris independen terhadap kinerja keuangan 

perusahan. Sementara, keragaman gender dewan direksi, kualifikasi keuangan dewan 

direksi, rapat dewan direksi, dan rapat komite audit tidak dapat memberikan pengaruh 

pada kinerja keuangan perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian tersebut dapat ditarik 

kesimpulan bahwa dengan adanya ukuran dewan direksi yang besar serta adanya 

komisaris independen sangat membantu dalam meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan terutama dikala perusahaan sedang mengalami krisis yang diakibatkan 

merebaknya pandemi covid-19. 
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