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Pengaruh Tingkat Leverage dan Label Syariah Saham terhadap

Kualitas Tata Kelola Perusahaan

Sri Hastuti Rahayur, Sri Mulyati2',
l 2 Prodi Manajemen Fakultas Bisnis dan Ekonomika Univcrsilas lslam Indon€sia

E_mail korespondensi: nrrrl.rr lrtr ir- Lrrr'.ru rrl

Abstrek - Penelltlrt| Inl bertujuan untuk mengetahui pengaruh tingkat leversge dan |{bel
syrrlah sshrm terhadrp kualltas tstr kelola perusrh{an. Tsts kelols perusrhmn sebagsl
variabcl depcnden yang diukur menggunakan proksi IND' Levcrrge ddn sahrm l}rriNh
rebagai varhbel lndependen, Selsin ltu, ukurar perusrhlan (tize). umur peruslhaan (age).

Tobin's Q, dsn pembayaran dividen (dlvldend par-out) dllkutscrtakan s0bagai rariabcl
kontrol. Pcng8mbihn srmpel penelitisn dihkukrr dengrn metode pu.posir'e ssmpling drn
diperoleh 40 sampel perusaharn ysng secar. periodik konsistcn tcrdsflor dslam indeks lSSl
dsr KOMPASI00 selamr periode 2015-2019. Tcknik snalisis dats ysng digunskan dalam
penclial|n ini yaitu analisis regresi linier berganda. Hasil penclitisn yang didapatkan
menunJukkan: (8) Tingkaa leversge bcrpengaruh positifdrn signilikan terhadap kualitas tata
kelola perusrhaan. (b) Tldtk terdspat pengrruh label saham syariah terhadap kualitrr latg
kelola perusahaan,

Kstr kunci: Leveragei Saham Syariah; Tata Kelola Perusahaan.

Abstrac, -- This slud! aittts lo deremine ,he ellect of lhe leeel ol leverage ond lhe Islomic

srock lqbel on ,he qualit! of corporare govemqnce' Corporule got rn nce ss lhe depen.lenl

vsfiable measurcd using lhe IND pro.y. Leverage snd Islarnic stocks as in.lepefl.lenl voriables

Ia oddition, lirm size (!tize), corrrpanl age (age), Tobin's Q, and dit)idertd polour are inchtded as

control vaiables, Sample was conducted with o putposive samqling melhod and ohtained 40

samples of compaaies thal werc pe o.licalu cottsisle,rtlf listed in te ISSI dn.l KOMP4SIoo
indevs during the 2015-2019 pe od. The duto anolysis techniq e used in this stud)'is nuhiple
linear regression onsllsis, The results obroined indicore: (a) The level of lereroge hqs a positiee

snd signilicant ellecl on lhe qualiry of coryorate goeernqnce. (b) Therc is o elIec, of Islat i(
srock labels on the quality ofcoryorale Sovernonce.

Kelwords: Leveroge: Shaia Stock: Corpotare Go|ernan(e

PENDAHULUAN
Terdapal beragam faklor yang dapat menghambal kelancatan bisnis. dimanr snlah satu mnsalah

yang sering dihadapi oleh perusahaan yakni masalah keagenan. Masalah keagenan dapal tetjadi

ketika adanya asimetri informasi antara manajemen dan pemilik modal (C. Jensen & Meckling,

1976). Ketika koodisi tersebul tcrjadi. hal lersebul dapal dimanfaatkan oleh manaJcmen (.lgr|,t)

untuk memperoleh keuntungan pribadi yaog lcbih besar' Agar dapal mengurangi masalah keagcnan

tersebut, perusahaan dapat melakukan berbagai alternatif. Menurut pandangan radisional. utan€!

dapal digunakan sebagai upaya dalam mendisiplinkan manajer. namun konsckucnsi yang harus

diterima akibat dari penggunaan utang tersebut perusahaan dopat mengalami biaya keagenan ulang

dan resiko kebangkrutan lHansen & Crutchley, 1989). Oleh karena itu. muncul berbagai alternatil

lain dalam mcngurangi masalah keagenan, salah satunya yakni tata kelola perusahaan yang baik

Arping & Sautner (2010) dan Jiraporn et al , (2012) menemukan bahwa perusahaan dcngan

tingkat ieverage yang rendah cenderung mengalami peningkatan kualitas tata kelola perusahaan

dimana rlalarn hal ini terjadi pengurangan utang sebagai mekanisme dalam mengurangi masalah

keagenan.
Secara keseluruhan, bukli diatas monunJukkan bahrva hutang memang tampaknya digantikan

olch tata kclola pcrusahaan. telapi hubungan negntif ant.ra ketluanya tidak jelas Seperti llng
dikemukakan oleh Bcrger et al.. ( 1997) bahwa perusahaan dengan lingkal utan8 yang lqbth tinggl

justru disertai dengan kuatitas lata kelola perusahaan yang baik bukannya buruk Dcmikian pula'

Jiraporn dan Liu (2008) menemukan bahwa perusahaan dengan linlikal lererage yang rendah
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memiliki kualitas tata kelola perusahaan yang burut pula. Dikarcnakao tctdapal ketidaklonsistcnan
hasil penelitian, maka p€nelitian ini dilakukan guna untuk menSisi ketetbatasan dengan tidak hanyA

berfokus pada tingkat leveragc saja namunjuga pada pengaruh labcl syariah saham terhadap kualitas
tata kelola perusahaan. karena relevansi konteks syariah meningkal setclah krisis 200tt.

Saham syariah merupakan sebuah instrumen hak kepcmilikan alas suatu perusah:ran ynng

kegiatan usahanya sesuaidengan prinsip-prinsip syariah. Saham dapat dikltakan syatiah kclika tclah

melewati dua tahapan proses rcreeridg yang dilakukan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) yakni

business screening darr lnancial screening. Br6inets xcr"grirg dilakukan dengan melihal Jenis
kegiatan usaha perusahaan tidak berads di ranah bisnis tidak beretika menurut pandangan lslam.

Sementara, jlnan<iul screening dilakukan dengan melihat rasio keuangan perusahaan

diantaranya. total utang berbasis bunga dibanding total aset tidak lcbih dari 45% dan pendapatan

non halal dibanding dengan total pendapatan perusahaan tidak melcbihi I0%
Dari prosts./inaacial scre'cniag yang harus dilalui saham agar r.lapat mlsuk ke dalam kategt'ri

saham syariah, hal tersebut menciptakan suatu pemtkitan bahwa perusahaan dengan tingkat utang

yang rendah, dimungkinkan memiliki karakteristik yang berbeda dengan perusahaan konvensional

sejenisnya (Bhatt, V., Sullan. 2012 dan Adamsson cl al.. 20l4). Dengan tingkal leverage yang rendah

dapat diindikasikan juga bahwa perusahaan memiliki kualilas lata kelola perusahaan yang baik.

sebagaimana mcnurut Hayat & Kabir Hassan (2017)jika kualitas tala kelola pcrusahaan dan ulang

dalam faktanya saling b€relasi dan label syariah pada saham syariah mengindikasikan ulang yang

rendah maka label syariah saham mungkin secara tidak langsung juga mengindikasikan tata kelola
pcrusahaan yang baik.

Meskipun p€nelitian seb€lumnya mendukung bahwa label syariah saham berpengaruh pada

kualitas tata kelola perusahaao. hal ini berlentangao dcogan apa yang ditermukan oleh (Anwet el al .

2020) dirnana mereka menemukan bahwa perusahaan Syariah alatl Shariah conpliant ISC)
memiliki kualitas tata kelola yang lebih rendah daripada perusahaan non-Syariah alau Sroiah Non'
Conpfraar (SNC).

Selain tingkat /c|crage. dan label syariah saham, bcberapa variabel lain yaitu scc agc. lobln lt

Q dan dividcnd porout i\Ea turut diproksikan sebagai variabel konlrol untuk melengkaPi dan

mengontrol hubungan kausalnya supaya lebih baik untuk mendapatkan mod!'l cmpiris yang lcngkap

dan lebih baik.
Sepeni yang sudah diketahui sebelumnya kualitas tata kelola pcrusahaan memegang pcranan

penting dalam perusahaan yakni mengurangi masalah keagenan. sekaligus menciplakan iklim usaha

yang kondusil'. Dalam penelitian ini. kualilas lata kelola perusahaan diukur menggunakan proksi

IND (tndependent Direr'fors) sebagaimana mengacu penelitian terdahulu yang telah dilakukan oleh

Hayat dan Kabir Hassan (20l7). IND adalah persentase anggota dewan komisaris (rodrd oJ diracrorl
independen perusahaan. Mendefinisikan .(oo./ corporole govcrnonce ltu srtlat, tetaPl ada konsensus

luas di anta.a akadcmisi danjuga praktisi bahwa indepcndensi d$van adalah bagian pentlng darlnya

{Fisman et al. 20ll).
Beasley (1996) mcnyatakan bahwa masukrya dewan komisaris yang berasal dari luar

perusahaan dapat meningkatkan efektivitas dewa[ dalam mengawasi manajemen untuk mencegah

kecuangan pelaporan keuangan. Sejalan dengan hal tersebut, Newell dan wilson (2002). jika

setengah da.i anggota dewan perusahaan bcnar-benar independcn, maka pcrusahaan lerscbul

mendapat skor penilaian tata kelola perusahaan lebih tinggi daripadr Pentsahaan yang memiliki
jumlah dewan independen yang lebih sedikit.

Namun diketahui, penelitian yang mengkaji secara spesitik ketcrkaitan antara leveragc, tata

kelola perusahaan dan saham syariah, dapat dikatakan masih sangat tcrbatas dan penelitian lcrbanl
yang membahas mengenai ketetkaitan ketiganya dilakukan oleh Hayat dan Kabir Hassan (2017)

Dengan adanya keterbatasan penelitian inilah mendorong penulis untuk meneliti "P€ngaruh Tingkal

Leveragc dan Label Syariah Saham terhadap Kualitas Tala Kelola Perusahaan".

TELAAH LITERATUR
Tsta Kclola Perusahoon

Menurut KNKG. Good Corporolc Govcrnazcr' (CCC ) merupakan salah salu pilar dara sislem

ekonomi pasar, yang berkaitan grat dengan kepercayaan baik tcrhrdap perusahaan yang

melaksanakannya maupun terhadap iklim usaha di suatu negara (KNKG. 2006). Dengan
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me[erapkan praktik tata kelola pcrusahaan yat|g baik pula diha.apkan dapat meningkatkan
kepercsy.an pemilik (shareholder) terhadap agcnt (manajemen) sehingga pada akhirnya kontlik
kepentingan dan biaya keagenan dapal diminimumlan.

Dewan komisaris independen secara umum mempunyol pengawasan y0ng lcbih baik tethadaf
manajemen, karena dapat meminimalisi. kemungkinan kecurangan manaier dalam menyaJrkan

laporan kcuangan, artinya semakin kompcten dewan komisaris maka scmakin mengurangl

kemungkinan kecurangan dalam pelaporan keuangan pcmsahaan. (Chtourou et al, 200 | )

Leversge
Leverage adalah penggunaan asel alau dlna oleh perusahaan, konsekucnsi dari pcnggunaan

aset/dana tersebut perus.haan harus mengeluarkan biaya tetap atau beban telap. dengan tujuan untuk

meningkatkan laba (Mulyati. 20l8a).
Jiraporn dan Gleason, Jitaporn el al., (2012) mcnemukan kcptrtusan ktilis matetial pcrusahaan

s€perti pilihan slruktur modal berdampak pada kualitas keseluruhan tala kelola perusahaan Dalam

hal ini. peranan leverage untuk tata k€lola perusahaan yakni mengurangi konflik keagenan

Kemudian. muncul penelilian lain yang dilakulan oleh Arping dan Sautner (2010) mereka

menemukan bahwa perusahaan rli Belanda yang terdaffar dalam reformasi Kode Tata Kelola

Perusahaan Belanda pada tahun 2004 ( fabatsblal code) ccnderung mcngalami peningkatan kualitas

tata kelola karena adanya pengutangan utang s€bagai mekanisme untuk mengurangi penyelc$ian

konflik pemegang saham dengan manaJer.

Secara keselunrhan, pen€litian s€belumnya m€nunjukkan bahwa utang memang lampaknya

disubstitusi tata kelola perusahaan, teiapi hubungan negatif anta.a keduanya tidak jelas Berger et

al.. (1997) misalnya. menemukan bahwa perusahaan dengao lingkal utang yang l€bih linggijuslru
disertai dengan kualitas tata kelola perusahaan yang baik bukannya bumk Demikian pula dengan

JiraDorn dan Liu (2008). mencmukan bahwa perusahaan dengan tingkat utang atau lcvcrage yang

lebih rendah mcmiliki kualitas tata kelola yang lemah pula.

Saham Syariah
Saham syariah merupakan efek berbenruk saham yang tidak bertentangan dengan prinstp

syariah di Pasar Modal (BEI, n.d.-c). Saham dapat dikatakan syariah ketika telah mclewati dua

tahapan proses screening ya.|,g dilakukan oleh OJK yakni business screening dan Jino dal
s.reening. Eusiness s(reening dilaku'k'Ln dengan melihat jenis kegiatan usaha perusahaan lidak
berada di ranah bisnis tidak beretika menurul pandangan lslam. Sementara../iron<iLtl sucening
dilakukan dengan melihat rasio keuangan perusahaan dianlaranya. lolal ulang berbasis bunga

dibanding total aset tidak lebih d^ti 45o/o d^n pendapatan non halal dibanding dengan lolal
pendapatan perusahaan tidak melebihi l0%.

.Srig ,49e, Tobin's Q,dall Dividend Pslout
Sr'ze (ukuran perusahaan) menunjukkan besar kecilnya kekayaan atau asel yang dimiliki oleh

perusahaan berdasarkan iodikator terlentu. Semakin besar sizc. maka peranan dari praklik lata kclola

perusahaan juga semakin dibutuhkan untuk mengurangi kesenjangan informasi antara agenl dan

principal (Pamungkas, 2013). lge (umur perusahaan) mcncerminkan kemampuan perusahaan dalam

benahan menghadapi persaingan bisnis di pasar modal Semakin banyak inveslordan semakin tinggi

kepercayaan publik terhadap perusahaan membuat pcrusahaan harus selalu menerapkan praktrk tala

keiola perusahaan dengan konsisten (Pamungkas. 2013) Tobin's Q merupakan gambaran mengcnai

penilaian pasar terhadap perusahaan dari aspek fundameltal perusahaan dan berbagai aspek lain

yang dilihat oteh pihak luar (Hastuli, 2005). Drobelz et al . (2004) menemukan bahwa pcningkalan

moderat rlalam kualitas tata kelola perusahaan menyebabkan peningkatan subslansial dalam Tobin's

Q dat narket to book rolio. Dividend parout (pembayaran dividen) merupakan pembagian laba oleh

perusahaan kepada para pemilik saham. Perusahaan dengao kualilas lala kelola pcrusahaan yang

baik cenderung akan mendorong pembayaran dividr'n karena rnanajcr l ang hirik al'ln
mcndistribusikan laba atau kclebihan kaskepada shareholdels. (La Porla ct al.. 2000)

Pengaruh Leverage terhadap Kuslitas Tsta Kclols Perus.haan
Perusahaan dengan hak pemegang saham yang lemah diketahui memiliki tingkal leverage yang

tinggi (Jiraporn dan Gleason, 2007 dan John & Litov, 201 l). Mcmperluas penclilian Jiraporn &
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Gleason serta John & Litov. Jiraporn et al.. (2012) mcnemukan bahwa keputusan kitis malcrlol

perusahaan scperti pilihan struktu modal berdampak pada kualilas keseluruhao lala kelola

ierusahaan. Dalam hal ini yaitu peranan leverage uniuk tata kclola p€rusahaan yakni meoguranSl

konflik keagenan.
Sejalan dengan penelitian diatas, Arping & Sautner (2010) juga menemukan bahrva

p"ngurungun utung t"rjadi pada perusahaan yang tcrcalat dalam kode lata kelola perusahaan karena

penisahaan cende.ung mengalami peningkatan kualitas tata kelola. Dltri h.l tcrscbtlt mnka dapal

iikatakan bahwa perusahaan yang memiliki kualitas tata kelola yang baik mengalami lebih sedikit

konflik keag€nan.
Secari keseluruhan bukti di atas menjelaskan p€ranan leverage untuk tata kelola perusahaan

yaitu dapat mengurangi kontlik keagcnan. Dari hal tersebut dapat dikatakan bahwa tingkal lcverage

mempengaruhi kuatitis tata kelola perusahaan. Oleh karena itu, hipotesis perlama dalam penelitian

ini dapat dirumuskan sebagai berikul :

Hal : Leverage berpengstuh positd refiadap kualitas tota kclola petusahaan

Pengsruh Sahsm Syariah terhsdap Kualitas Tata Kelolo Perusahcan

Adanya screening dalam penentuan katego.i saham syariah menciptakan suatu pemiklran

bahwa perusahaan dengan tingkat hutsng yang rendah. dimungkinkan memiliki karakterrstrk yang

berbeda dengan perusahaan konvensional sejenisnya (e g. Bhatt' V, Sultan, 2012 dan Adamsson

et. al., 2014): Penelitian lainjuga menyebutkan bahwa bank syariah lebih tangguh selama krisis' dan

lebih hemat biaya (Beck et a1.,2013). Dikarenakan lebih hemat biaya, maka dapat diindikasikan

bahwa tingkat leverage pada perusahaan lslam lebih rendah sehingga seharusnya pada saal yang

sarna mencerminkan tingkal kualitas iata kelola yang baik pula Lcbih lanlut' penclltlan )ang
dilakukan Hayat dan Kabir Hassan (20l7) bahwa pengaruh label lslam p.rda saham terh.dap kualrras

tata kelola pgrusahaan hanya menambah sekitar 2 (dua) poin pcrscntate kualitas tata kclola yanS

diukur dengan Bloomhcrg Covcrnonce Disclonrc. Oleh karena ilu. hipolesis kedua dalam

penelitiao ini dapal dirumuskan sebagai berikul:
'Ha2 

: Sahdm stnriah bcrpengaruh positi.l terhadop liualiras nla kclola perusahaan'

METODE PENELITIAN
Penelitian ini benujuan unnrk mengetahui p€ngaruh tingkat leverage dan label syariah saham

terhadap kualitas tata k;lola perusahaan. Populasi pada penelitian ini adalah seluruh perusahaan

yang tcrdaftar dalam Bursa Efck lndoncsia Pengambilan sampcl penclilian dilakukan dengan

ineio,le purpu"irc 
"ompling 

dan diperoleh 40 sampel perusahaan lang sgclra p€riodik konsislen

terrlaftai daiam indeks iSSl dan KOMPAS 100 selama periode 2015-2019. Teknik analisis data yang

digunakan dalam penelitian ini yaitu analisis reF€si lini€r berganda ..N4etode 
analisis data yang

diiunakan dalam pinelitian ini yaitu statistik deskiptif, uji asumsi klasik. uji regresi berganda sena

pengujian hipotesis.

DetiDisi Operasiottal variabel Penelitian
l) Srhsm Syarish

Saham syariah dalam hal ini merupakan ukuran apakah su:ltu pcrusahaan merupaKan oaglan

dari indiks lslam (Syariah) atau bukan Cara pengukurannya yakni menggunakan variabel

dummy, di(r na I

Tobel I vartabcl r/lzttttt

Keterangan

Jika oerusahaan terdaflar dalam indeks lSSl

Jika perusahaan lidak tetdaftar dalam indeks lSSl 0

Kclerang.n Poin

Jika oerusahaan terdatlardalarx indeks ISSI

Jika oerusahaan tidal lerdafiar dalam indeks lSSl 0

111



Prosiding l' Aplikasi Bisnis
Cd. Muhammad Adn8n, 27 Januari 2022' Yogyakana

2) Leveroge' 
kvcragc aaaUl ringkat kemampuan perusshaan dalam mentgunakan aktlva yaoS mempunyal

t U- ia"p datam-raogka malsimalisasi k€kayaan pemilik Pcrusahaan Tingkat leveragd

diukur <lengan menggunakan msio totol debl lo tok asset ralio ('lchr io)' 
'ltmana

perumusannya :

DcbtRatro - #ffi
3) Trtr K€loh Peru$hrrn' fflO yaitu p€rsrntase anggots dewan komisads (board o! director) independen perusahaan'

Unnrk menghitung IND dapat dinrmuskan s€bagai bcrikut :

rND='"'''il'#ii'i?:"iT;Til::H'#iii:ii';'-"'

4) Ukurrtr Pcru$haen /Sizz,l" if"." p..t"i*i i.iirei menunjufr.an b€sar kecilnya kekayaan alau asel yang dimiliki oleh

perusahaan. Ukuran perusahaan dapat dilihat dari total akliva pcrusahaa! pada akhir tahun'

yang dihitung deoga'' rumus: 
srz? = Totar aset perusahaan

5) Umur Pcrusshtsn (/8e,
Umur Perusahaan (/8s) mencerminkan kemamprnn perusahaan dalam benahan menghadapi

ienainsan bisnis di fasar modal Umur petusahaan dapal ditulis dengan.rumus :

,{ge: Tahun Penelitiun - 16hun lg-n (tahun/;rJr irsre di BEI}

6) Tobh's Q-' 
ioUin't { merupakan rasio nilai paw suatu perusahaan 

.dengan 
nrlai penggantian asetnya

AdaDur D€rhitungan Tobin's Q dapat dirumuskan sebagar berlkul :

e _ ror..t x.eiratis:silj:-.IJ!'1YE) + ror.r urang

7f Pcmbrv.rln Dlridea (Dield.nd Powal)
" i;il;";;bl; iiri liiri,t-d euv*r) adalah p€mbasian laba perusaha'n oleh perusahaan

l"p"d p". p".irir. sham. Diviiend pasour dihitung menggunakan 
'asio 

Dieiden Porout

Rdtio (DPR), dimana Perumusannya :

DPR = ##*Hffiffiffi'roo

178



Prosiding l'r Aplikasi Bisnis
Cd. Muhammad Adnan, 27 Januari 2022. Yogyakana

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Tabel 2 Analisis Deskri if
\ \l!.1

Levcr Be 200 . t00 .910 .518-10 .2,U17 |

SYatiab 200 0 .,llt5

IND 200 .200 .800 .44 | t0 t26200

Sizc 200 126754967
4001

l4 t675884000
0000

t44081014.12
l5 t4.41

282 t94 t786309
52.560

Age 200 2 31 17.10 8.701

Tobin's Q 200 .640 23.290 2.192e0 I t96 t49

Dividend Payout 200 .020 t.980 .46900 .116795

vslid N (lislwise) 200

Berdasarkan tabel 2 diketahui nilai minimum Tata Kelola Perusahaan sebesar 0'200 atau

sebcsar 209lo tlan nilai maksimum sebcsar 0.800 atau 8070. Scmenlara nilat mean atau rala-tata

sebesar 0,441 l0 atau sebesar 44yo, aninya kualitas tata kelola perusahaan pada keseluruhan sampel

terUiiong Uaik karena diatas nilai minimum proporsi komisaris independen Ad'pun standar

deviasinya sebesar 0, 126200 alau 12.60/".

Patla rabel 2. dikeiahui pula bahwa variabel Leverage memiliki nilai rninimum 0'100 ala!

sebesar l0%o dan nilai maksimum sebesar 0,910 alau sebesar 9lo/' Nllai ""(r' alau rala-rata

L"u"rag" ,ebe*, 0,53830 atau sebesar 53,870' artinya sebagian besar sampel memiliki lingkal

leverag-e alau total utang dibanding total asel yang cukup tinggi Nilai sebesar 53'89o dimungkinkan

aip.roT.l fa'.n" tuyoiit"..utpJl perusahaan non-syariah memiliki lingkat leverage dialas 5070'

r.p".ti Uunf.-U"nf fonvensional memilikitingkat levcragc diatas 807o hingga 90o/' Karena halilulah

Oiliungkinkun dapal mempengaruhi hasil perhitungan nilai rata-ratanya, sehingga didapal nilai

sebesai 53,8%. Adapun standar deviasi sebesar 0.232371 atau sebesar 2l'2'7o'

Dalam tabel2. juga diketahui bahwa vatiabcl Syariah memiliki nilai minimum sebesar 0 Nilai

^eo, 
atau ruta-rutu iyiriah sebesar 0,62 atau sebesar 62%o artinya sebagian besar sampcl penclilian

didominasi aras perusahaan Syariab. Adapun standar deviasi sebesar 0'485 atau 48'5o/o

Setanlutnya paaa variabelSize memiliki nilai minimum sebesar Rp 3 267'549 674 003'00 dan

nilai mak;im;m 
' 

sebe sat Rp. I .416.758.840.000 000'00 Nilai zeaa alau rata'rata sebesar

Rp, 144.081.034.423.5 14.4?. aninya seluruh sampel penelilian tetmasuk dalam ketegorr perusahaan

LJ.o, ,"tuguitono t"rcantum dalam Pasal I KeP;tus;n Ketua BA.PllAy NlI|- KEP- I l/PM/ 1997

u"iru kete-cor, p€rusahaan besar apabila memiliki total assel lebih dari Rp 100000000000'00

ise,urus.iiiar -ptuh). Ntlai slandar deviasi sebesar Rp 282 194' 1 78 610 952'56

Pada variabel,4gs menunjukkan nilai minimum sebesar 2 dan ntlai maksrmum JT Nilai nrrra

atau mla-rata sebesai 17,30 dari total perhitungan tahun //r' isstrc perusahaan di Bursa Elek

Indoncsia (BEt) sampai dengan tahun penclitian Nilai standar deviasi sebesar 8'?63

Variabcl Tobin's Q memiliki nilui .initut sebesar 0'640 dan nilai maksimum sebcsar

21.290. Nilai meun atau rata-rala seb€s:rr 2,39290 anitlya sebagian besar ssmpel penlsithsan

merniliki .uha. .l"ngan kondisi o!"ryollled selta memiliki nilai pcngcmbalian inveslasi yang tinggi.

f,"l i"i JiA"p", kareti manajemen berhasil dalom mcngelola lktlva perus'hliln Slan(lar de\ ritsinya

sebesar 3,196149.
V iabel Di|idend Parotrl memiliki nilai minimum sebesar 0'020 alAu sebesar 2olo dan nilai

maksimum sebesar 1,980 atau sebesar lgSTo Nilaimea,| atau rata-rata sebesar 0'46900 atau sebesar

+O.Cy" aimuna nitai ini menunjukkan hampir separuh seluruh sampel perusahaan membagikan laba

p"^r"m* f"p.O para pemilik saham 1s, ateholdersl N ila i standar dev iasi sebesar 0'J 1 6795 alau

sebesar 31,77o.
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Analisls Regresi Llnicr Bcrgands

Berdasarkan tabel 3 persamaan regresi linear bergandanya adolah sebagar berrkul:

lNDi,t = 0Jr6 + 0,172 Leverrge - 0,045 syrriah + 7,978E-17 size - 0'001 t8e + 0'016

tobin's q + 0,062 dividend payout + ti'l

Konstanta 0,316, aninya jika variabel independen yaitu Leverage dan Syariah sena scluruh

variabel kontrof y^itu Size, Age,Iobir's Q d^tr Diriden.l Po.r'o!r. diabaikan atau dianggap 0

(nol), maka nilai kualilas tata kelola pcrusahaan sebesar 0.316.

i<oefisien Leveragc (Pl) 0,172 diartikan bahwa Leveragt memiliki hubungan positif dengan

kualitas Tata Kelola Perusahaan dimana jika variabel Lcvcragg meningkat salu satuan maka

kualitas tata kelola perusahaan akan meningkat sebesar 0,172 satuan dengan asumsi seluruh

variabel lain tetap.

Koetisien Syariah (p2) -0,045 dianikan bahwa Syariah memiliki hubungan negalil dengan

kualitas Tati Keloli Perusahaan dimana jika variabel Syariah meningkat satu satuan makn

kualitas tata kelola perusahaan akan menurun sebesar 0.045 satuan dengan asumsi seltlnlh

variabel lain tetap.

Koefisien Srze (p3) 7,9788- l? diartikan bahwa Sce memiliki hubungan posilifdengan kualitas

Tata Kelola Perusahaan dimana jika variabel sze meningkat satu satuan maka kualilas ta(a

kelola perusahaan akan meningkat sebesar ?'9?88-lTsatuan dengan asumsi seluruh \ariabel

lain tctaD.

Koefisien .4ge (04) -0.001 dianikan brhwa ,4ge memiliki hubungan negatif dcngan kualilas

Tata Kelola Perusahaan dimana lika variabel -4gt' mcolngkat satu saluan moka kualrlas lala

kelola pentsahaan akan menurun sebesar 0.001 satuan dcngan asumsi seluruh variabcl larn

telao.
Koefrsien Tobin's Q (P5) 0.016 diariikan bahwa Tobin's Q memiliki hubungan positif dengan

kualitas Tata Kelola Perusahaan dimana jika variabel Tobin's Q meningkat satu satuan maka

kualitas tata kclola pcrusahaan akan meningkat scbesar 0.016 satuan dengan asumsi seluruh

variabel lain tetap.
Koefisien Di'dinrl Puyout (96) 0,062 dianikan bahwa Dii'lenl Pu)out memiliki hubungan

posilif dengan kualitas Tata Kelola PerusahMn dimana jika vari?.bel Di|idend Pa.toul

meninekat iuru .uruon maka kualitas tata kelola perusahaan akan meningkat sebesar 0'062

satuan-dengan asumsi seluruh variabel lain letap.

Tabel 3 Hasil Uji Regresi Linear Berganda

lUodel

ll nstrodrr([zud ( ('cllicrents
Slrn(I RL/|jrl

5r,lt) Srd. hrrcr llcl.r
(Constant) .316 .034 9.328 .000

lrve!.ge t72 .039 .lt7 4.381 .000

Syariah -.045 .0 t9 t14 -2.t91 018

Size 7.978E-17 .000 t78 2.112 0u7

Age -.001 .001 -.07 | | 169

Tobin's Q .016 .002 .t99 6.59? .000

Dividend Payout .062 .023 t56 2.657 .009

a. DepenJent v IND
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Hosil Pcngujlsn Hlpolcsis

a, Pengaruh Leveroge terhadap Kualitas Tata Kelola Perusahaan

Ho : 9l = 0, leverage tidak berpengaruh positifterhadap kualitas tata kelola perusahaan'

Ha : pl > 0. lcvcrage berpengaruh positiftcrhadap kualitas tala kelola perusahaan

berdasarkan ;bel 4 nil;i probabilitas leverage sebesar 0.000 < 0.05 sehingga Ho drk)lak'

artinya /e erage berpengaruh positifdan signifikan terhadap kualilas tata kelola ficrusahaan-Dari 
hasil pengujian hipotesis tersebut di atas menunjukkan bahwa semakin rendah ringkal

/euerage perusahaan maka semakin baik pula kualitas tata kelola perusahaan lersebul Dengan

semakin baiknya kualitas lata kelola perusahaan. maka perusahaan lersrbul ctnderung mengalaml

sedikit konflik keagenan dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki kualitas lata kelola yang

lemah. Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh Arping & Sautner (2010)

menyimpulkan bahwa pengurangan utang terjadi pada perusahaan yang- tercalal dalam kod!'lata

keloia pirusahaan karcna perusahaan cenderung mengalami p€ningkatan kual.itas tata kelola'

Adapun penelitian liin yang mendukung hasil penelitian yaitu.penelilian oleh Jiraporn dan

Cteason (zoo'i) serta John & Liiov (2011) yang menyimpulkan bahwa perusahaan dengan hak

pcmegang saham yang lemah dikctahui memiliki tingkal levcroge yang tinggi Memperluas

penel-itian' lirapom'& bleason serta John & Litov, Jiraporn el al , (2012) menemukan bahwa

ieputusan kriiis material perusahaan sepeni pilihan struktur modal. berdampak pada kualitas

keseluruhan tata kelola pirusahaan. Dalam hal ini yaitu peranan /everoge untuk lata kelola

perusahaan yakni mengurangi konflik keagenan.

b. Penganrh Saham Syariah terhadap Kualitas Tata Kelola Perusahaan

Ho : p2-- 0, saham syariah tidak berpengaruh positifterhadap kualitas tala kelola petusahaan

Ha : i]2 > 0, saharn syariah bcrpengaruh positif terhadap kualrlas tala kelola^p€rusahaan

Berdasarkan ta6el 4 nilai probabiliias label saham syarioh sebesar 0'077 > 0'05sehingga Ho

diterima aninya label syariah saham tidak berpengaruh positif lerhadap kualitas lata k!'lola

perusanaan.
Dari hasil pengujian hipotesis tc.sebul di atas menunjukkan baht a balk pcruiahaan nlasuk

dalam kategori saham syariah maupun saham non-syariah tidak berpcngaruh tcrhadap kuallas lala

kelola perusahaannya. ilal tersebut dapat terjadi karena sedikitnya proporsi anggota komisarrs

i'na"p",ia"n Outurn ierusahaan dibandingkao rlari total keseluruhan angSota dewan komisaris baik

di pirusahaan syariah maupun non-tytiuh Untuk itulah, agar peruschran. dapat meningkatkan

kualitas tata kclola perusahiannya maka perusahaan dapat menghaditkan lebih banyak komisaris

indepen<len rtalam pirusahaan sena cakupan analisis yang lebih baik (Anwer et al ' 
2020)

'Oleh karena itu. hasil penelitian ini belum sepenr'lapat dengan pernyataan Bhan' v'' Sultan

(2012) dar Adamsson et. al , (2014) yang mengatakan dengan adanya rc/c"/'g dalam pcnenluan

iut.gori ,aham syariah menciptakan suatu pemikiran bahwa perusahran dengan tingkat hutang yang

,"n.l"uh. di-ungi.ink"n -"*iliki kamkteristik yang berbeda dengan perusahaan konvensional

r..1"nitnyu. Seliin iru juga, hasil penelitian ini juga tidak konsislen. dengan penelilian Hayal dan

K;bir Hlssan (2017) yang menemukan bahwa label Syariah saham bcrPengaruh terhadaf kualtlas

i"t" t.totu penrsahaan ireskipun hanya sekitar 2 (dua) poin persenlase kualitas tala kelola

Derusahaan.

Tabel 4 llasrl UJi Stalislik T

!lodel

[Jnstand:rrdizctl ( ocllicrcnls
St:rndiltulizcd
(bclllctcrrls

5 r,.lB Std. Lrr('r Be lx

(Constnnt) .s5I .014 r0.652 .000

[€vsragc .198 .041 .365 4.611 .000

Syariah -.03? ,021 . t4l t.?80 .0't1
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Adapun hasil pcnclrlian ini sejalan ttengan yang dilakukan oleh (Anwcr cl al ' 2020) dimana

melekamenemukanbahwaperusahaansya-|aha|aushnndhc'ln7llalzl{.SCtnrcnrrIrklkua||laslata
teiot" yang tebih ,en<lah daripada perusa'haan non-Syariah atau Sharioh Non'Co plhnt(Sl\Cl

KESIMPULAN

Penelitian ini dilakukan dengan rujuan untuk mengetahui pengaruh tingkat leverage dan label

svariah saham terha,lap kualitrJ tata kelola perusahaan Berdasarkan hasil 0nalisis data dan

p;mbahasan yang telah dilakukan, maka dapat diambil kesimpulan sebagaiarcrrkul:
'l'. ii,ngkut ierioge berpengaruh positifdan signifikan terhadap Kualilas Tala Kelola Perusahlan

Den-gan ttemikiin, perusahaan dingan tingkat leverage yang semakin rendah maka alan semakrn

baik pula kualitas tata kelola perusahaan tersebut'

Z. f-.*i i"nut Syariah tidak berpengaruh terhadap Kualitas Tata Kelola Perusahaan' Hal ini
- 

O".ur,i U"ita paatahaan masuk dalam kategori saham syariah- maupun.saham non-syariah tidak

U"ip"ngu.tt terhadap kualitas tata kelol; perusahaannya Hal lersebut. dapal lerjadi karena

."aiti,iv" p,"po"i anggota komisaris indeienden dalam perusahaan dibandingkan dari lotal

t"i"i*.ftuti unggotu ,liiuun komisaris baik di perusahaan syariah maupun non-syariah oleh

karcna itu, unitlk meningkatkan kualitas tata kelola perusahaan maka pcrusahaan tlapat

menghatlirkan lcbih banyak komisaris iodcpendgn dalam pcrusahaan sc a cakupan analrsls yang

f"Uitt- Uuif. Dengan semakin banyak jumlah anggota komisaris Independen' maka dapat

meningkatkan ciektivitas pengawasan lerhadap manajemen schingga kecurangan dalam

f"iopoiun k.uungon dapat <iicegah atau minimalisir, sehingga pada akhirnya hal tcrsebut juga

mengarah pacla kualitastata kelola penrsahaan yang semakin baik'
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