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PENDAHULUAN

Fereambangan penalitian Corporate Governence |CG) dan Poncippd Agent Theary (PAT) tarus
berkembang. Menuret pendapat Mager (1998} masih terjadi perdebatan dan bukti-bukti efekiivitas
masih sangat sendikt. Marmun kambinasi darl landasan definisl yang lemah zerta dorongan
mativasl wang kuat mendukung pengermbangan perspeklil teoretis melahn pendekatan grincipal
agent theory dengan pendekatan ekanami dan bisns yang besiringan mencari makna dar CG.

CG secara rradisiond dikaitkan dengan masalah hubungan pemcipatapent, Invesion Gor o
mampekerjakan manajer fagents) wiiuk menjalankan perusahaan aas nama mereka. Investor dan
manaer memilik kepentingan dan tujuan yang berbeda, Perdetzatan tentang perilaby kepuasan
agents didasarkan pada rasionalitas perlaku manusia, dan penlaty manusia adalab rasional dan
tarmotivas untuk  mermaksimatkan  fu va (OConnedl & Willamsgn, 18965 Sen, 1957}
Ketidaksepakaten antara princips’, agents, dan kurangrya pemantalan yang tepat karena strukbur
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kepemilikan yang tarsabar, menyebabkan konfilk yang dikenal sebagal prncpoi-agent canilc
(Pardn B Leepsa, 207 Peneditian Keramidchiev & Nedelchew [2000) menamukan batiwa dengan

adarya PAT dapal membantu mengurangl masalsh asimetrs informas untuk menssntekan
kepesertaan dalarm CG Pada penslitian Horan B Mulreany [2021) meryimpulkan batwa PAT bagi
sebuah perusahaan memberikan kemampuan untuk menghut perubshan keterlibatan antar
pemangku kepentingan meskipun §eratur mengenai perusahaan sekior publik lebib berkembang
ketimbanp sektor swasta. Maka dar oy, literatur ©G berdasarkan FAT dapat maningkatkan sumber
pengetahuan bagi permbuat kebjakan dan regulator (Khan & Wang 2027}

CG danalss menggunakan PAT menurut sumber-sumber yang tersediz dergan mwijuan
untuk mengetahul seauh mana parkembangan penslitian tentang CG dan PAT. Prosedur yang
digunakan yaitu dengan mernbahas aspek teorete, metode penelitian, dan hazil penelitian yang
berguna bagi perkembangan ilmu ekonomi bisnis secama umum Ehusesnya CE serta PAT,
Pentingnya penelitian ini berguna bagi perkernbangan limu Ekonormi dan BRRis Secara umum
khwsusnya £6 serta PAT, Maka darl itu, proposisi ponelitian inl adalah menjdajahl teon el yang
dapat menjelaskan O3 selain PAT.

Corporate Governance

Corporole Governande (CG) merupaken sshuah sistern lata kelola dimana  perusshasn
digrahkan dan dikendalkan (Sari 2021). Peranan dan @Enggung awab dapat terbagl kedalam dua
jens berdasarkan pesii jabatan yakni, pemegang saham berperan dalam menunjek siapa direkiur
dlan suditae sekafgus rmevakinkan dit babwa stoocktur tata kelala yang ada sudah baik ("The Report
af the Cadbury Commifles on The Financial Aspects of Corporate Governance: The Code ol Bes)
Practice,” 1953} Kermdian, inggots devwan bertanggung jamab dalam menetapkan wjuan seategis
peresahaan, memben pengawasan secara Bsnis den melaporkan wrkait dengan tata puna kepada
para pemegang saham. Disinl, selurah tindakan desan harus wndek kepada undang-undang,
paraturan, serta parmegang saham galam rapat umum (Grant o1 al,, 1935)

Secafa prinsip, 06 memiliki beberapa prinsip yang harus dipegang tegubh antara lain tnggima

raparans, akentabilitas, pengawazan dewan yang linggl serta mengharmati setiap hak para
pemeEgang saham dan para pérmangku Kepentingan [OECD, 2015). Prinsig-prinsip ini hars
diimplementasikan  juga diterima secarn huas dengan tujuan guna membantu  dalam  hal
mengevaduasi- st maningkatkan kerengka kerja demd CGoyang lebib baik,

Frincipm-dgent Theary

Wawasan fundamantal darl PAT adalah provcipal hanya dapat mangamat hasil dan bahkan
jika hasil dipengaruhi oleh faktos-lakior yang tadak teramati 2elain peclaku aged, pridopel dapm
memaksa ogend uniuk berperileku oprimal (Cerlc & hic, Z021). Dalam kasus khusus perilik
perutahaan yang memberikan insentl kepada manajer stau pekerja untuk melakokan tindakan
dengan berbagi sebagian Keurfungan perusabaan dengan rereka, serta hasil dipengaruhi aleh
faktor-faktor yong tidak teramatl selain tindakan perusahaan, Hubungan privcgrof-agent ini
manciptakan potens konfilk antgey vang berpartisipas! dan yang dikecualikan (Shah, 2007},

Berdasarkan penjelasan 9:.15 dapat dizimpulkan bahbws tepdl prncpal-agent, adalah
hubungan antard piliak-pinak yang bekarja sama. Oi satu sisl, princips’ mendelegasikan weaenang
kepada pikak lzin dalam kal kontrol dan pengambian kepumisan, dan di sist lain, agew sebagal
pihak yang medakukan layanan atau tugas pemcipal (Bsenhardy, 1989) Sed anghkan menurut Panda &
Leepsa (201 F), model grincipelogest menjelaskan babwa pringipal adalab pencan keuntungan dan
matral terhadap Fike, <edangkan agent adalah peaghind i risiks dan pand ani keunturgan

Sejak lahirmya perusahaan besar telab ditemukan masalah antara pemiis dan ajer
organisasi  karena pemisahen kepermiikan dan kontral  (Berle and  Means. 19320, riilik
mamkberkan tugas kapada manag@er untuk mengelala perusahaan. dergan harapan bahwa manajer

LANDASAN TEORI
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akan bekerja unfuk kepertingan pemilik. Mamun, manajer lebih terark unuk mamaksmalkan
kelriturygannga. Pesdebatan tentang perilaku kepuasan agen didadarkan pads rasionalitas pesilaky
rranusia dan perilaku manusia adalah rasional dan termotivasl untuk mermnasimglkan tujuannya
(IConnell & Willamson, 1965 Sen, 1987 Ketidaksepakatan antacs pdinsipsl dan agen, dan
kurangmya pemantalan yang tepat karena strusiur kepemilikan yang tersebar, meryebabkan
konfiik yang dikenal sebagal principal-ogem confBod (Panda & Leepsa, 2097,

hl'l:IDE PEMELITIAN

Metode Anallsis

Metode yang digunakan adalah canicel review dengan pendekatan penelidan menggunakan
evidence-based berdasarkan ortcal thinkng dan bukti yang tersedia, Cntice! sewiew barmujuan untuk
member maswehan atau rekomendasi secara teoratls dalam kerangka kerja penalitan (Kargbo et al,,
2021; Marling et al. 20749 Murungl & Ckiro, 2018 Perry. 2021} Pendekatan ewdence-based adalah
peridekatan berbasis bukti berdasarkan pernelitian sebelumnys untuk memberikan rformas
penelitian baru dan menjewab pertaryaan penting secara efekull efigian, sara modah diskses
(Khalil et 3, 26 Payne et al, 2021 Salinas.Saenders, 2000]. Prasedur el al rewey menggunakan
sorapling data geogie schaier dengan celebiban tarsedianyga data dalam larmal pamebie dacuren!
farmat (PDF), Sehingga, perulis lebib madah dalem menganaliss. Kekurangannya adefah banyaknya
artkel yang tidak berkatan dengan CG. Kata kunc yang digunaken untue menentukan kritera
inklusi adalab “corperate povereence” dan “principaltagent theory, Sedanghan, artikel yang tdak
tarkalt sebagat arilel eksklusi tidak dilkut sertakan dengan kriteria tidak memenuhl kata bemol,

HASIL DAN FEMBAHASAM
Fembahasan
Fendekatan penalitian PAT ferkait C6 secara teoretis yang paling dominan dalam herbagsl
fiteratur ekonomi dan bisris menggunakan goosle sehalar diternukan sebanyak 20 artikel, Berikul
hasll pencarian dan analisis artikel

Tabel 1. Tabel hasil pancarian

sl | Tehain M Judis Mtetods Temar yang Hasd Penelfian
Perwlii Apneltian Prnasitian Digunakan
1 1986 Lo, o i e Fripeer Fesse Princyas- Hiingan andara shen (G
Wi BopErTm e, Agend Theowy | derpan meentil dan disilin
Canrpelinineg e Epunak an suduit pandang
orad PAT miacily Baliam jelas
e rforiaace
2 | Mo Smaliman, | Exglonng Fymitnarion Sharetakder | SSERM CG yang mengikuil
Cliea Hhaorafico Paper; thenry, prirsip i tidak memariuian

panadigmes n | Mangemleacd chriphniner | konsonos yang stabil tentang

CONEOTET tga paradigma | theory ond | fujuan, yang mengurangi

Fovernance | tearets tata stesorizhip | permintazn akan rasonaliias
kelola: Teom Heary.
[RATHEEANE
safhaim, e
pemanpki
£ pan
dan raori
penatagunaan.
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Mayer (1996} mamyatakan bahwa hubungan antara sisterm £G dengan insentif dan disiplin
menggunakan sudel pandang PAT masih belum |elas. Sadangkan, menurat Smallman (2004)
manyebutkan jika sistem CG yang mengikutl pringip ind tidak memeriukan korsensus yang stabil
tantang fUjuan, yang mengurangi permintaan alan rastonalites.,

Pendapat Ab Razak el al, (2008 secara keseluruhan, hubungan geincipok epent yang diusulkan
Dtak realsrs mengingal lingkungan pasar yang seberarmya, feor ddak memilik validasi empiris,
don dan =5 aspek etika fidak terlihat, Tinjavan kritis mengenal asumsi PAT tampakrya terlalu
manekankan aspek utilitas,

MacHodd at al. (2008} barpendapat bahwea tean etika feminis, dibeonsephan ke berbagal madal
tate kelola dalarm Repiatan normatil 2astl omi. Khususnya peda isu-isu feminis, yeng dapat
mamberikan perspektl berbedz namen dirasa masih relevan untek mempelaar G Berdasarkan
penelitian Yung (2008} bahwa tead princioelagent Gdak cocok untek analiis perecahaan pubik di
Tianghkak, terutama perusshssn milik negara Karena teod nd menurut definsl mernbutuivkan
prinsip pengamixlan keputusan dan bak milik yang haros glactikan secana jelas,

Haszil paneltian Karbowsk [2009) menunjubkkan babwa hanya Townstup and Wiage Enterprises
(TWEs) di Tiongkok yang mampu mengurang masalah agensd secara luas. TVE di Tiongkek bekeria
secara efisien, mendukeng banyak mekanisme pasar dan berkambang pesat serta memainkan
peran yang semakin penting dasm perekonomian Tiongkok, Sedangkan pars skonom Tiongkok
melihat batwea harya sepertiga dari selureh Stoe-Owied’ Enderarises [SOES) yang mengunienghan
dikarenakan masalah principad. Maka dar i, perlu adanya pengatecan kepemiilican <abam yang
dapat memnpengaruhi kinerja berms, pengambilan siciko, dan memainkan peranan penting dalam
Lo {Hamaa, 2005,

Filateachey & alleock (30} mensgusulkan kerangka Berja yang (ebih konteksieal dan efeknif
dalam menerapkan analisizs kompensas eksebut® guna menentukan fakitbor-faktor €GO secara
terstruktur dalam studi empiris kedepanmvya. Stedi mengenal kompensasi eksekbud! mencakup
wariasl pola prakek OG5, kombinasi, dan  efekthatasmya  dalam meluruskan kontekstual
keorsanisadian.

CG telahy menjedi fakior penting dalam dalam suatu krisis Khususnga masalah pringpel-agents
yang sHab saturga adadab asimetn informasi Lo, 2077 Karena masalah rerdebul, menwrit o
$2013) struktur kepemilikan berdesarkan fokchalder fheory di negara-megara terenty harus lebib
terkonsentrasl imisalrya, Francis, rman, itada, dil, & mana pihak keluarga menjadi pemilikan
saham ierbezar dan mengerdalkan struktur perusahaan). Dengan terkonsentrasinga strukcbur
perusahaan maka akan lebih sedikk teradirs asimetn infermasi. Sehingea, diperukannia alat
konitrol CG yang efektil.

Hasil penalitian darl Gibber Mprambiwa Magalsa, Satinder Duggal [2013] mengunghaphan
bahwa CG tidak diterapkan di arganizasi Usaha Becil dan Merengah (UEM), karena kebutuban waiuk
mengembangkan teari umom G dengan sisterm hukum (hukirm omm dao hukem pesdatal dan
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mamperimbangkan pemangku kepentingan lainnya berdasarkan resource dependence theany serma
stewardahip theoey [Al-Baidhani, 201 4). Sedarghan, hasi pembahasan dari Jurkoris & Petrusawskaie
(2014) meanyebutkan babwa hasil sefassessment C6 Badan Usaha Milis Mepara [BUMN} positif
calarm barvgak hal dan menunmjukkan keyakinan yang cukup kuat terhadap kualichs manajermen di
mata eksekutif BLIMM Lithuara,

Warie L'Huilier (2074) tidak sepakat dengan arti C6 yorg didominas oleh literatur pada ssat
iw dalam teori agensi. Dikarenakan art CG digunakan untuk manjelaskan bagaimana agen
berperidaby, bukan dari sisi karakter manuasinga, Menurut [la [2005) pernisshan kapemilikan dan
kontrol dengan seporation of ewmership theory saria neiv pulic manegemant theory pada rumah sakic
umism dibutatikan dalam parmbangunan ekonomi dan kemanian sosiEl mereka yang memiikl
kepentingan langsung dalam pengelalasn sehari-har, manajerman, serta direliur dapal mengelaia
sumber daya pensshaan bag keurtungan pribadi dengan tanpa pengawasan pemegang saham
SEcara Kelat,

Menurut Bazaniova (2005 masalah pemisaban dan asimetr informasi antara pemillik dengan
manaer parusahaan dielaskan oleh ogency theory, erutama pada grindpokagent theary. Karena
perusahaan besar memilik struktur kepemilikan yang tersabar, maka dilskukan pernisahan antars
hak kepermilikan dan kepengelolaan perusaiaan. Termuan dari Shanalan U [2016) juza memberikan
Wawasan tentang bagaimana mekanisme insentif ekuitas yang efelnl daam hubungan artara
princpologend parucyhasn yvang terdafiar, ferta jumlab inSent! ekwitas yarg optimal wniuk
pernegang saham dan ehsekutil serior,

Berdasarkan pujian empdrts yang dilakukan Shengran Uoer A, 201 mEnggunakan
orpanaatpnal theery ditemidkan bahwa ada korelasi negatt yang signifilan antara Kinerja keuangan
perxsahaon yang terdaftar di Tiongkok dengan kegiatan perindungan lingkungan, Semakin banyak
kegiatan perlindungan lingkungan terungkap di antara parusahaan yang berkinerja boruk, semakin
besar kemungkinan rmereka untuk menyebarlvazkan kebiakan perlindungan rgkusgan dan
rambeniuk departemen perindungan lingkengan Lerentu,

Secara keselurubon, Gareds et al. 2030 menunjgen babws bagil penslican tdek
mengkandirmasi hubungan langsung antara Moneris lariables Ragrd; Avditors Board, Baard
OF Directars Size; Choice Mumber Execyove Committee: Expressed Chotoes Amownts Femole; Generic
Chind ot Male: ddemiber Bageel Tosal Choloes Armwnt) serta Bernouifan Vikebiles 14ee of the
Boord; rabe Gowerpance Social Bafence; Corparote governonce and C5F webslie; Dvelly ederno
auditor health resenrch) multFpur s ardentdfic research) socia balece 2016 wduneeding] dan indeks
CGl. Wamun, di satu sisl, Oncialu et al. [2020) berpendapat bahwa ada hubungan yang kwat antara
sitern CG Han karmite audit, mestipun tidak dapast mengatakan matukimgs karmite sudit merupakan
kunci keberhasilan hisnis,

Tabel &, Tabel Perbedaan Teord
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Agency Theary berpendapat bahwa dewan direksl eksrernal merupakan kontrol tertinggl yang
bertanggungiawab wntuk memastikan O6 dijalankan dengan benar secara efiien dan bidak
berkolsi dengan manajer [Chen et al., 2016). Barbeda dengan pardéngan ageacy thewy, pada
stewardthip theory berpandangan Babusa rmanager menspakan indasdu yang dapat dipercaya dan
mampu melayani duriber daya yang dimilki dengan baik (Dumay et al, 2019 Tujuan dar
sighetiplder theery adalab memaksimalkan sharehoizers rewm sema menghormati setiap kepunrsan
pemangku kepentingan |Derakhshan er al, 2019; Hickman & Akders, 2019). Séparation of suwnerghip
theory sependapat dengan agercy theary dengan adanya pemisahan kepemiban mempermudah
dewan direksi mengendalikan serta memantau manajer agar sesud dengan fungsl COG (Azepals,
20213, Dewan direks] dalam new pubfc manopement theory barperan guna mengidentfikas! sera
manetaphkan targst pemantacan kinerja £G {Laub, 1599} yang sejalan dengan theory af the finn
untuk [eap menaga keerarisan pemangku kepengingan (Bettnazz & Feldman, 20211 Peran
cewan dalarn graperty-rights theary adalah mermagtikan manaer berlungsi sesuai dengan CG wniuek
tetap menjags serta mengendalikan aset pemilik perusaboan (Krafft et al, 20014 Saher, 2016; Taloor-
Janes & Bennetl 2015 dergan mempartimbangkan Kempets, perrmimaen, b serta prafit vang
ingin dicapa (Betz & Kim, 3021; He et al, 2019} Anpgota dewan perlu mengetahul strukdur pasar
yang terlibat oleh perusahaan wang dikendalikan agar risiko dapat terenghap, penpesen strategi
mitigasi risikn. pengalokasian sember daya wang dimilikl seria berkeja sama dengan para
parnangku kepe gan berdagarkan theory of markels, Meory of aganmisation, dan colfabareian
rheowy (Alsayegh et al) 2020 Baivie 8L al., 2021, Bguéda & O'Cannod, 2020, Marrison & Mota, 2021,
Onciolu e al, 203060]

%WJL.MI DAMN SARAMN
Kesimpuilan

Perelitian ini berujuan untuk mengetsbul CC dengan PAT. Mengounakan criticol revew,
diternukan beberaps teori terkail dengan penelitian CG dan PAT, diantaranya stakebalder theary,
ey theary, wpdration of ownerdhi thesey, new publc motagesent theary theady af the fism,
oroperteriphts theoey, prcing theory, theary of morkel, Wheory of organzolion, Sleworditbio theory,
hingga cofobaration theane. Anteseden dari penelitian €6 dan FAT - menguker sejauh mana
penelitian konstruk insentl, disiplin,g etiks dan peripekii feminis, hak milik, Kinega perosabaan,
rEmUnares Elﬁakutim:rrtis.aﬂ. sistern kepemilkan, Usaha Kecll dan Werengah (UM, sistem
bukum  konjungsi, Usaha Milk Hegara [BUMNL rumab  sakit wumum, kompensasi,
perindungan lingkungan, organisssi nifaba, dan sistem 6, Sebags hasiinya penalitian inl memdiki
potensi untuk dikembargkan kebik leas terkait dengan 06 melaiul pendekatan PAT dengan sudut
pandarg Fkanomi dan Bisnis,

Saran

Pada penelitian ini terdapat keterbarasan dalam mengakses sumbers jurmal yakni hanya
menggunaan g wohodor sebaoyak F0 jurnal, Dafodase jurned pedlu dpeciuas vniuk kedepannya

sepert] menggunakan dats dari Seopus, Emarald, Progquest dan sehagal nya,
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