o "\‘(

Uﬂmm WW@FEK’CEPHON
mmm&m PERUSAHMI\

NIM: 01031003021 s

- Untuk Memenuhi Sehagian Syarsi-sysrst :
Sarjsna Ekonomi : 3

KEMENTRIAN PENDIDIKAN DAN KEBUDAYAAN ;
UNIVERSITAS SRIWLJAYA
~ FAKULTAS EKONOMI
"‘“’"’““% INDRALAYA
‘ TAHUN 2012
.' i
.

— e e e



PENGARUH PUBLIKASI CORPORATE GOVERNANCE PERCEPTION
INDEX (CGPI) TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN
PERBANKAN YANG TERDAFTAR
DI BURSA EFEK INDONESIA

SKRIPS1 OLEH:
ROSANANDA OKTALA
NIM: 01081003021

Untuk Memenuhi Sebagian Syarat-syarat
Guna Mencapai Gelar
Sarjana Ekonomi

KEMENTRIAN PENDIDIKAN DAN KEBUDAYAAN
UNIVERSITAS SRIWIJAYA
FAKULTAS EKONOMI
INDRALAYA
TAHUN 2012



DEPARTEMEN PENDIDIKAN DAN KEBUDAYAAN

UNIVERSITAS SRIWIJAYA

FAKULTAS EKONOMI
INDRALAYA

TANDA PERSETUJUAN SKRIPSI

NAMA

NIM

JURUSAN
MATA KULIAH
JUDUL SKRIPSI

ROSANANDA OKTALA

01081003021

AKUNTANSI

AKUNTANSI KEUANGAN

PENGARUH PUBLIKASI CORPORATE
GOVERNANCE PERCEPTION INDEX (CGPI)
TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN
PERBANKAN YANG TERDAFTAR DI BURSA
EFEK INDONESIA

PANITIA PEMBIMBING SKRIPSI

TANGGAL PERSETUJUAN

Tanggal . 3./ ML /. 2012

Tanggal 3/“"./'7‘0‘7-

DOSEN PEMBIMBING
!
Ketua ' Mu ma sal AFIS, Ak
NIP. 19670608199203100
P-
Anggota . Burhanuddin, M. k

NIP. 19580821988101001



KEMENTERIAN PENDIDIKAN DAN KEBUDAYAAN
UNIVERSITAS SRIWIJAYA

FAKULTAS EKONOMI

INDERALAYA

TANDA PERSETUJUAN UJIAN KOMPREHENSIF

NAMA : ROSANANDA OKTALA
NIM : 01081003021
JURUSAN : AKUNTANSI

MATA KULTAH : AKUNTANSI KEUANGAN

JUDUL SKRIPS]  :PENGARUH PUBLIKASI CORPORATE GOVERNANCE
PERCEPTION INDEX (CGPl) TERHADAP HARGA
SAHAM  PERUSAHAAN PERBANKAN YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

Telah dilaksanakan ujian komprehensif pada tanggal 03 Mei 2012 dan memenuhi
syaral untuk diterima.
Panitia Ujian Komprehensif
Indralaya, 03 Mei 2012

Ketua Anggota Anggota

ham a3 AF]
NIP. 19670608199203100 NIP. 19580821988101001 NIP.196712101994021001
Mengetahui
Ketua Jurusan Akuntansi

.Burhanuddin, M.
NIP. 19580821988101001




MOTTO:

Mintalah pertolongan (kepada Allah) dengan Sabar dan (meugerjukan)
aalat, sesunggnuhnya Allsh beserta orang-nrang yang sabar. ( Al-Baqarah:
153)

“Jangan pernsk mengizinkan diri kaxn dipengaruhi oleh fakior lain diloar
dirk kamu, olch slapapun, apapun, dan keadaan apapua. Jaugan mau sedih,
marah, kecewn karena faktor Inar, Kamnleh (adog) yang mampu meagusai
dirimn sendiri. Jangan berikan keknasaan itu pada faktor lain™ (Ustd.
Salmnn)

Sebnah snkses lnhir bukan karema kedetuban atan kebervuatangan semats
Sehaah sukces terwajud karean dikhtinrkay melaiui pereacanaan yang
mntang, keynkinan, kerja keras, kealetan dax aint baik. (Aadrie Woagso)

“Percayalah bahwa Allah seloln memberikan 2pa yaeg kita butubkan bukan
apa yang kita ingiokan™ (Naeda)

Kupersembahian Kepada :

o Bapak das Ibu yang tercinia

o Kakak dan adikku tersayamg:
Rangga, Dita, Daedik, Dina, Dia,
Kakak

» Sahabatke Arum, Yulis, Ovict, Weny,
Ayi, Paput, Rieka

o Tats, Mate, Ayu, Joss, Wiwid, Ascp,

» Fakuftas

¢ Almamaterks



KATA PENGANTAR

Puji syukur kehadirat Allah SWT penulis haturkan, karena rahmat dan
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Penulisan skripsi ini mengambil judul “Pengaruh Publikasi Corporate
Governance Perception Index (CGPI} terhadap Harga Saham Perusahaan
Perbankan yang Terdaftar Di BEI™.
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Pengaruh Publikasi Corporate Governance Perception Index (CGPI)
Terhadap Harga Saham Perusahaan Perbankan yang Terdaftar
Di Bursa Efek Indonesia

Abstrak

Tujuan yang ingin dicapai dalam penclitian ini adalah untuk mengukur
apakah publikasi CGPI mempengaruhi harga soham perusahaan perbankan atau
tidak yang dikctahui dengan mengguoakan ada tidaknya abrormal return yang
signitikan. Data analisis yang digunakan dalam penclitian ini adalah event study,
untuk mengukur apakah informasi CGPI berpenparubh terhadap harga saham
perusahaan perbankan yang diindikasikan dengan adanya abnormal return
disekitar tanggal publikasi (lima hari sebelum dan lima hari sesudah publikasi).
Pengujian hipotesis menggunakan uji one sample ¢ test dan paired sample t test

Hasil penelitian menunjukkan sceara umum tidak terdapat ahnormal refurn
yang signifikan disekitar tanggal publikasi CGPI dan tidak ada perbedaan AAR
sebelum dan sesudah publikasi CGPI, schingga publikasi CGPI tidak berpengaruh
tcrhadap harga saham perusahaan perbankan yang terdaflar di Bursa Efek
Indonesia.

Kata kunci : GCG, Harga Saham, Abnormal Return

xiil



The Influence of Corporate Governance Perception Index (CGPI)
Publication to the Stock Price of Banking Company that Listed on
The Indonesian Stock Exchange

Abstract

The purposes of this study is to measure the influences of CGPI
publication to the banking company’s stock price that listed on Indonesia Stock
Exchange. Data method analysis is event study, in this method to know the
influences cxerted by the CGPI information as an announcements on stock prices
of banking companies used significant abnormal return around the publication
(five days before the publication dan five days after publication). For testing the
hypothesis in this study used one sample t test and paired sample t test,

‘The results was show theres are no significant abnormal return arround the
date of publication of CGPI and there was no difference of AAR, before and afier
the publication of CGPI. Its means that the publication of CGPI had no effect on
the banking company’s stoct price that Jisted on Indonesian Stock Exchange.

Keywords: Corporate governance, stock price, abnormal return.
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BABI

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Ekspetasi dari para investor terhadap investasinya adalah untuk
memperoleh refurn atau tingkat pengembalian yang sebesar-besamya dengan
risiko tertentu. (Suharli,2005). Return atau tingkat pengembalian suatu saham
adalah hasil yang diperoleh dari investasi dengan cara menghitung selisih
harga sabam periode berjalan dengan periode sebelumnya dengan
mengabaikan deviden (Ross, 2003 dalam Marshal, 2010). Rerurn adalah
keuntungan yang dinikmati investor atas investasi saham yang dilakukannya
{(Jogiyanto, 1998 dalam Arixs, 2008).

Menurut Hartono (2003) dalam Marshal (2010) “Refurn Merupakan
hasil diperoleh dari investasi yang berupa return realisasi (realized return)
dan Return ekspektasi (Expected return)”. Dari pengertian di atas dapat
ditarik kesimpulan bahwa refurn merupakan suatu keuntungan yang
didapatkan oleh investor atas investasi saham yang dilakukannya berupa
return realisasi dan refurn ekspektasi yang didapat dari selisih harga saham
periode sekarang dengan periode sebelumnya.

Arixs (2008) mengatakan bahwa komponen suatu refurn terdri dari dua
jenis yaitu current income yaitu keuntungan yang diperolech melalui
pembayaran yang bersifat periodik seperti pembayaran bunga deposito, bunga

obligasi. Sedangkan Capital Gain yaitu keuntungan yang diterima karena



adanya selisih antara harga jual dengan harga beli suatu instrumen investasi.
Seorang investor dikatakan mendapatkan capifal gain apabila harga saham
yang dijual lebih tinggi dibandingkan dengan harga beli saham. Dengan kata
lain, untuk mendapatkan refurn dari investasi yang dilakukan, harga saham
yang dimiliki investor saat menjual harus lebih tinggi dibandingkan dengan
harga beli saham tersebut.

Ada beberapa faktor yang mepengaruhi naik dan turunnya harga saham,
salah satunya adalah berita dan permintaan/penawaran pasar saham tersebut.
Retno (2010) menyatakan berita positif tentang suatu perusahaan dapat
meningkatkan minat beli seorang investor di pasar saham, yang menyebabkan
permintaan saham perusahaan tersebut menjadi tinggi dan dapat
mempengaruhi naiknya harga saham, Dalam teori Effeciency market
Hypotesis bentuk setengah kuat, juga dijelaskan bahwa harga saham bereaksi
terhadap semua informasi yang dipublikasikan (Ary dan Sri, 2002). Dengan
demikian, informasi positif suatu perusahaan sedikit banyak akan
mempengaruhi perubahan harga saham perusahaan tersebut yang juga akan
mempengaruhi refurn dari investasi tersebut,

Corporate Governance Perception Indeks(CGPI) merupakan suatu
informasi yang dipublikasikan oleh The Indonesia Institute for Corporate
Goverpance (1ICG) melalui majalah SWA mengenai perusahaan yang telah
menerapkan Good Corporate Governance yang didasarkan kepada empat
tahap penilaian yaitu self assesmentdokumen, makalah dan observasi.

Publikasi mengenai CGPI ini merupakan berita positif tentang perusahaan



dimana perusahaan tersebut telah menerapkan prinsip GCG, yaitu
Transparency, responsibility, akuntability, dan fairness. Dengan menerapkan
prinsip GCG ini perusahaan diharapkan dapat menciptakan nilai tambah bagi
pihak-pihak pemegang kepentingan. Wolfensohn (1999) mengungkapkan
Corporate Governance scbagai cara-cara manajemen perusahaan (para
direktur) bertanggungjawab kepada pemiliknya (pemegang saham).

Dalam penerapan GCG, pengelola perusahaan dituntut untuk memiliki
tanggung jawab untuk menyediakan informasi mengenai keadaan dan kinerja
perusahaan yang scbenarnya secara terbuka dan akurat. Schingga investor
mudah untuk mengakses dan mendapatkan informasi tersebut serta
memudahkan dalam menganalisis layak-tidaknya sebuah saham untuk dibeli.
Dengan kata lain investor tidak akan tertipu dengan informasi menyesatkan
yang dipublikasikan oleh perusahaan. Perusahaan yang telah menerapkan
GCG pada perusahsannya akan memberikan perlindungan yang efektif
kepada para investor dan kreditur, schingga mereka dapat menyakinkan
bahwa investor akan mendapatkan kembali investasinya dengan wajar dan
nilai lebih tinggi.

Dari penjelasan di atas dapat disimpulkan bahwa informasi mengenai
perusahaan yang telah menerapkan GCG ini dapat meningkatkan kepercayaan
dan minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut schingga
permintaan saham perusahaan akan meningkat yang kemudian dapat
mempengaruhi peningkatan harga saham perusahaan tersebut. Hal yang sama
juga diungkapkan oleh Isdiarta& Tristiarini (2005) dalam Ardiansari (2009)



yang mengungkapkan bahwa peningkatan harga saham dapat dilihat dengan
adanya indikasi abnormal return khususnya kenaikan harga saham akibat
kenaikan kepercayaan investor akibat adanya penerapan Good Corporate
Governance.

Sampai saat ini perusahaan perbankan telah memiliki komitmen penting
dalam pencrapan GCG. Peraturan Bank Indonesia Nomor 8/4/PBI/2006
tentang Pelaksanaan Good Corporate Governance menegaskan bahwa
pelaksanaan GCG pada industri perbankan harus senantiasa berlandaskan
pada lima prinsip dasar yakni keterbukaan (transparency), akuntabilitas
(accountability), pertanggungjawaban  (responsibility), independensi
(independency), dan kewajaran (fairness). Komitment ini terbukti pada hasil
survey CGPI 2011 sektor perbankan semakin serius untuk menjadi
perusahaaan terpercaya dengan mendominasi 10 besar The Most Trusted
Company. Sedangkan sisanya berasal dari sektor industri otomotif, agribisnis,
alat berat, pengelola jalan tol dan telekomunikasi. Sehingga tak heran bila
sejumlah emiten yang selama ini sahamnya menjadi pilihan utama analis dan
investor (saham blue chip) ternyata dinilai memiliki GCG yang baik , sebut
saja PT.Bank Mandiri Tbk, PT.Bank Central Asia Tbk. (Denoan, 2011).

Pengumuman CGPI ini diharapkan dapat menimbulkan reaksi harga
saham, karena dengan adanya reaksi harga saham berarti pengumuman
tersebut memilikikandungan informasi, Femmyl (2007) mengungkapkan
bahwa reaksi harga saham dapat diukur dengan menggunakan return saham

sebagai nilai perubahan harga suatu saham atau dengan menggunakan



abnormal return. Apabila yang digunakan abnormal return sebagai
parameter reaksi harga saham maka publikasi CGPI ini dikatakan memiliki
kandungan informasi apabila memberikan abnormal return yang signifikan
disekitar tanggal publikasi CGPI. Sebaliknya publikasi CGPI dikatakan tidak
memiliki kandungan informasi apabila tidak memberikan abnormal return
yang signifikan disektar tanggal publikasi CGPI.

Meiden (2008) mendefinisikan abnormal return sebagai selisih antara
tingkat return yang sebenarnya dengan return yang diharapkan oleh investor.
Abnormal retwrn dapal bemilai positif dan negatif, bila abnormal return
positif maka memiliki arti keuntungan yang diperoleh lebih dari yang
diharapkan oleh investor. akan tetapi bila abnormal return negatif maka
memiliki arti keuntungan yang diperoleh oleh investor lebih rendah dari

keuntungan yang diharapkan.

Merujuk kepada adanya hubungan positif antara informasi non
keuangan dengan harga saham. Penelitian Renne et.al (2000) dalam Sutedi
{2011) menemukan bukti bahwa harga saham bereaksi terhadap pengumuman
pergantian chief executive officer (CEQ) yang memberikan abnormal return
sebanyak 0,5%. Penelitian Chen et. al (2001) dalam Sutedi (2011) bahwa
pasar bereaksi positif terhadap pengumuman sertifikasi ISO, Penelitian
Durtschi etal (2002) dalam Sutedi (2011) yang membuktikan adanya
hubungan positif antara pengumuman Institutional Ownership terhadap
abnormal return dan volume perdagangan saham, semakin memperkuat

dugaan bahwa informasi mengenai CGPI juga akan memberikan abnormal



return kepada investor. Meiden (2008) juga mengatakan untuk mengukur
abormal return atas informasi tersebut dapat dicari dengan menggunakan
Average Abnormal Return (AAR).

AAR didapat dari rata-rata abnormal return, abnormal return didapat
dari selisih antara actual return dan expecied return. Untuk mencani return
aktual dapat dilakukan dengan cara mencari selisih harga saham perusahaan
periode publikasi dengan harga saham perusahaan periode sebelum publikasi
dibagi dengan harga saham periode sebelum publikasi. Sedangkan refurn
ekspektasi didapat dari tingkat keuntungan pasar atau market index. Meiden
(2008) mengatakan bahwa untuk mencari tingkat keuntungan pasar dapat
digunakan indcks harga saham gabungan (IHSG), karena IHSG merupakan
data yang lazim digﬁnakan sebagai indikator naik turunnya saham secara
keseluruhan di pasar modal dengan rumus IHSG periode publikasi dikurang
IHSG periode sebelum publikasi kemudian dibagi dengan IHSG periode
sebelum publikasi.

Keadaan AAR saat ini khususnya pada perusahaan perbankan yang
terdaftar di BEI menunjukkan adanya kencederungan bernilai negatif, hal ini
terbukti pada grafik dibawah ini yang menunjukkan bulan Januari sampai
bulan Apnl average abnormal return bernilai negatif, bulan Mei bemilai
positif, bulan Juni hingga bulan Agustus bernilai negatif dan pada bulan

November hingga bulan Desember bemilai positif



Grafik 1
GRAFIK ABNORMAL RETURN TAHUN 2011 PADA
PERUSAHAAN PERBANKAN YANG TERDAFTAR DI BEI
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Grafik di atas menggambarkan disepanjang tahun 2011 keuntungan
yang diharapkan lebih tinggi dibandingkan keuntungan yang diperoleh oleh
investor atau capital loss. Akan tetapi di bulan Desember yaitu waktu
publikasi CGPI terdapat average abnormal return positif. Hal ini juga terjadi
disetiap bulan waktu publikasi CGPI yaitu pada bulan Desember 2006 AAR
nya sebesar 0,0192; bulan Januari 2008 sebesar 0,0364; bulan Desember 2008
sebesar 0,0026. Dari data di atas diketahui bahwa semua abnormal returnnya
positif yang berarti keuntungan yang diperoleh investor lebih tinggi
dibandingkan keuntungan yang diharapkan.

Dari penjelasan sebelumnya dapat ditarik kesimpulan bahwa pentingnya
bagi perusahaan untuk menerapkan GCG. Dengan menerapkan GCG manfaat
yang bisa diterima adalah dapat menarik minat investor untuk berinvestasi

pada perusahaan tersebut dengan harapan akan mendapatkan capital gain


http://www.yahoofinance.com

dari invesiasi tersebut. Dengan begitu informasi mengenai hasil survey
perusahaan yang telah menerapkan GCG ini akan meningkatkan minat
investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. Sehingga dapat
mempengaruhi perubahan harga saham sebagai reaksi atas publikasi CGPI
yang ditandai dengan adanya abnormal return disekitar tanggal publikasi.
Pemikiran inilah yang kemudian membuat penulis tertarik untuk menguji
apakah informasi mengenai CGPIl berpengaruh terhadap abnormal return ke
dalam suatu penelitian dengan judul “Pengaruh Publikasi Corporate
Governance Perception Index (CGPI) terhadap Harga Saham

Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)”

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan Peraturan Bank Indonesia Nomor 8/4/PBI/2006 tentang
Pelaksanaan Good Corporate Governance, industri perbankan dituntut untuk
menerapan prinsip GCG pada perusahaanya. Pencrapan prinsip GCG ini
didasarkan pada manfaat dan fokus utama bank untuk menjaga kepercayaan
dan mencegah risiko yang mungkin terjadi. Perusahaan yang telah
menerapkan GCG ekan memberikan perlindungan yang efektif kepada
investor dan kreditur, Mereka dapat menyakinkan bahwa investor akan
mendapatkan kembali investasinya secara wajar dan dengan nilai yang lebih
tinggi. Retno (2010) mengungkapkan berita positif tentang perusahaan akan
meningkatkan minat beli investor yang akan mempengarvhi reaksi harga

saham, maka tak heran bila berita positif mengenai penerapan GCG ini juga



akan mempermgaruhi naik turunya harga saham, sehingga permasalahan yang
diangkat dalam penelitian ini adalah: Apakah publikasi CGPI berpengaruh

terhadap harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI

1.3 Tujuan Peneletian

Dari permasalahan yang telah diungkapkan sebelumnya maka tujuan
yang ingin dicapai dari penelitian ini adalah untuk mengukur bagaimana
pengaruh publikasi CGPI terhadap Harga Saham perusahaan perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.4 Manfaat Penelitian

Dari permasalahan yang dibahas, manfaat yang penulis harapkan untuk

diperoleh dari penulisan proposal ini diantaranya:

1. Bagi penulis pribadi sendini dapat menambah ilmu pengetahuan
khususnya pemahaman mengenai pentingnya tata kelolah
perusahaan yang baik dan pengaruhnya terhadap Harga saham

2. Bagi perusahaan diharapkan dapat lebih memahami pentingnya
menerapkan praktik GCG pada perusahaan. Sehingga dapat
meningkatkan minat investor untuk berinvestasi,

3. Diharapkan proposal ini dapat menjadi sumber informasi yang
dapat digunakan sebagai referensi khususnya bagi para mahasiswa,
institusi maupun pihak lain yang membutuhkan informasi

mengenai harga saham dan abnormal return
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