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ABSTRAK

PENGARUH INVESTMENT OPPORTUNITY SET (10S) DAN
MEKANISME CORPORATE GOVERNANCE TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN LQ45 TAHUN 2015-2017

Oleh:

Jerry Juarsa;
Abukosim, S.E, M.M., Ak;
Eka Meirawati, S.E., M.Si., Ak.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji bagaimana Pengaruh Investment
Opportunity Set (10S) dan Mekanisme Corporate Governance Terhadap Nilai
Perusahaan LQ45 Tahun 2015-2017. Jenis penelitian ini adalah kuantitatif.
Pemilihan sampel dilakukan dengan metode purpose sampling. Jumlah sampel
yang digunakan-adalah sebanyak 13 perusahaan dengan pengamatan selama 3
tahun. Analisis data menggunakan regresi linear berganda. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa Investment Opportunity Set (10S) berpengaruh terhadap nilai
perusahaan dan mekanisme corporate governance yang diproksi dengan komite
audit, dewan komisaris independen, kepemilikan institusional dan kepemilikan
manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan LQ45.

Kata Kunci: investment opportunity set, komite audit, dewan komisaris
independen, kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, nilai
perusahaan
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ABSTRACT
THE EFFECT OF INVESTMENT OPPORTUNITY SET (10S) AND THE
MECHANISM OF CORPORATE GOVERNANCE ON LQ45
COMPANY VALUE FOR 2015-2017

By:

Jerry Juarsa;
Abukosim, S.E., M.M., Ak;
Eka Meirawati, S.E., M.Si., Ak.

This study aimed to examine how the effect of the Investment Opportunity
Set (I0S) and the Mechanism of Corporate Governance on LQ45 Company
Values for 2015-2017. This type of research is quantitative. The sample selection
were conducted by the purpose sampling method. The number of samples used
was 13 companies with observations for 3 years. Data were analyzed with using
the multiple linear regression. The results of the study showed that the Investment
Opportunity Set (10S) had an effect on company value and corporate governance
mechanisms proxied by the audit cc iltee, independent board of commissioners,
institutional ownership and managerial ownership did not affect LO45 company
value.

Keywords: investment opportunity set, audit committee, independent board of
commissioners, institutional ownership, managerial ownership, company value
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang

Salah satu tujuan pendirian suatu perusahaan adalah untuk memaksimalkan
nilai perusahaan yang dapat dicerminkan dari harga sahamnya. Setiap perusahaan
tentunya menginginkan nilai perusahaan yang tinggi sebab hal tersebut juga secara
tidak langsung menunjukkan kemakmuran pemegang saham juga tinggi. Nilai
perusahaan yang tinggi dapat meningkatkan kemakmuran bagi para pemegang saham,
sehingga para pemegang saham akan menginvestasikan modalnya kepada perusahaan
tersebut (Haruman, 2008).

Namun dalam proses meningkatkan nilai perusahaan akan muncul agency
conflict yaitu konflik kepentingan antara pemegang saham (pemilik perusahaan) dan
manajer. Tidak jarang pihak manajemen perusahaan mempunyai tujuan lain yang
mungkin bertentangan dengan tujuan utama perusahaan. Konflik ini ditimbulkan dari
perbedaan kepentingan yang biasa disebut sebagai konflik keagenan (agency
conflict). Perbedaan tersebut terjadi karena manajer mengutamakan kepentingan
pribadi, sebaliknya pemegang saham tidak menyukai kepentingan pribadi dari
manajer karena apa yang dilakukan manajer tersebut akan menambah biaya bagi
perusahaan sehingga menyebabkan penurunan keuntungan perusahaan dan dividen

yang akan diterima pemegang saham (Haruman, 2008).



Investment Opportunity Set (IOS) merupakan pilihan kesempatan investasi
masa depan yang dapat mempengaruhi pertumbuhan aset perusahaan atau proyek
yang memiliki net present value positive. Sehingga 10S memiliki peranan yang
sangat penting bagi perusahaan karena 10S merupakan keputusan investasi dalam
bentuk kombinasi dari aset yang dimiliki (assets in place) dan opsi investasi di masa
yang akan datang, dimana IOS tersebut akan mempengaruhi nilai suatu perusahaan
(Pagalung, 2003).

Selain Investment Opportunity Set, mekanisme corporate governance menjadi
faktor penting dalam menilai perusahaan. Survei yang dilakukan oleh Mc Kinsey dan
Co, sebagaimana dikutip oleh Kusumawati dkk, menunjukkan bahwa corporate
governance telah menjadi perhatian utama investor, khusus nya pasar-pasar yang
sedang berkembang. Investor akan cenderung menghindari perusahaan-perusahaan
yang memiliki penerapan corporate governance yang buruk (Kusumastuti, 2007).

Forum for Corporate Governance Indonesia (FCGI) merumuskan tujuan dari
corporate governance adalah untuk menciptakan nilai tambah bagi semua pihak yang
berkepentingan (stakeholders). Corporate governance yang mengandung empat
unsur penting yaitu keadilan, transparansi, pertanggungjawaban dan akuntabilitas,
diharapkan dapat menjadi suatu jalan dalam mengurangi konflik keagenan. Dengan
adanya tata kelola perusahaan yang baik, diharapkan nilai perusahaan akan dinilai
dengan baik oleh investor. Ada empat mekanisme corporate governance yang sering
dipakai dalam berbagai penelitian mengenai corporate governance yang bertujuan

untuk mengurangi konflik keagenan, yaitu komite audit, dewan komisaris



independen, kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial (Siallagan dan
Machfoedz, 2006).

Komite audit mempunyai peran yang sangat penting dan strategis dalam hal
memelihara kredibilitas proses penyusunan laporan keuangan seperti halnya menjaga
terciptanya sistem pengawasan perusahaan yang memadai serta dilaksanakannya
good corporate governance. Tugas komite berhubungan dengan kualitas laporan
keuangan, karena komite audit diharapkan dapat membantu komisaris dalam
pelaksanaan tugas yaitu mengawasi proses pelaporan keuangan oleh manajemen.
Peran komite audit sangat penting karena mempengaruhi kualitas laba perusahaan
yang merupakan salah satu informasi penting yang tersedia untuk publik dan dapat
digunakan investor untuk menilai perusahaan (Siallagan dan Machfoedz, 2006).

Dewan Komisaris Independen sebagai organ perusahaan bertugas dan
bertanggungjawab secara kolektif untuk melakukan pengawasan dan memberikan
nasihat kepada Direksi, namun demikian komisaris tidak boleh turut serta dalam
mengambil keputusan operasional (Zarkasyi, 2008). Komposisi komisaris merupakan
salah satu karakteristik dewan yang berhubungan dengan kandungan informasi laba.
Melalui perannya komisaris dalam menjalankan fungsi pengawasan, komposisi
dewan dapat mempengaruhi pihak manajemen dalam menyusun laporan keuangan
sehingga dapat diperoleh suatu laporan laba yang berkualitas (Boediono, 2005).

Penelitian yang berhubungan dengan pengaruh Investment Opportunity Set
(10S) dan mekanisme corporate governance terhadap nilai perusahaan telah banyak

dilakukan. Akan tetapi ada beberapa hasil yang berbeda dari penelitian-penelitian



tersebut. Penelitian yang dilakukan oleh Titah Kinanti Kusumaningtyas
menyimpulkan bahwa variabel kepemilikan manajerial, komposisi Dewan Komisaris
Independen dan kualitas audit tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan variabel kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Penelitian selanjutnya yang dilakukan oleh Windhy Intan Maharani
menyimpulkan bahwa Mekanisme Corporate Governance yang diproksi dengan
kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial dan komite audit mempunyai
hubungan negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan Dewan
Komisaris Independen berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Dari
penelitian terdahulu yang diuraikan diatas, dapat dilihat bahwa penelitian tersebut
masih menunjukkan hasil yang berbeda-beda (research gap). Dikarenakan adanya
perbedaan tersebut maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian lebih lanjut
mengenai pengaruh Investment Opportunity Set (I0S) dan Mekanisme Corporate
Governance Terhadap Nilai Perusahaan.

Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Nurul Hidayah (2015),
Investment Opportunity Set dan Kepemilikan Manajerial berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Maka dari penelitian tesebut peneliti ingin membuktikan apakah
dengan menambahkan komite audit, dewan komisaris independen dan kepemilikan
institusional sebagai mekanisme corporate governance mempunyai pengaruh
terhadap nilai perusahaan, dengan perusahaan LQA45 sebagai objek penelitian.

Penelian ini merupakan pengembangan dari penelitian Nurul Hidayah (2015)

yang berjudul Pengaruh Investment Opportunity Set (I0S) Dan Kepemilikan



Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Property dan Real Estat di
Bursa Efek Indonesia. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Nurul Hidayah
(2015) terdapat pada variabel independen, sampel dan periode penelitian. Pada
penelitian Nurul Hidayah menggunakan variabel independen berupa Investment
Opportunity Set (I0S) dan kepemilikan manajerial, sedangkan pada penelitian ini
variabel independennya adalah Investment Opportunity Set (I0S) dan mekanisme
corporate governance.

Sampel penelitian pada penelitian Nurul Hidayah (2015) adalah perusahaan
sektor property & real estate. Sedangkan sampel penelitian dalam penelitian ini
adalah perusahaan LQ45. Alasan pemilihan sampel perusahaan LQ45 adalah karena
saham LQ45 merupakan saham-saham yang aktif diperdagangkan di bursa.

Berdasarkan latar belakang tersebut, maka penelitian ini mengambil judul
“Pengaruh Investment Opportunity Set (I0S) dan Mekanisme Corporate Governance

Terhadap Nilai Perusahaan LQ45 tahun 2015-2017”.

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan diatas, maka rumusan

masalah yang terdapat dalam penelitian ini adalah:

1. Bagaimana pengaruh Investment Opportunity Set (I0S) terhadap nilai

perusahaan LQ45 tahun 2015-2017?



1.3

Bagaimana pengaruh komite audit terhadap nilai perusahaan LQ45 tahun
2015-20177?

Bagaimana pengaruh dewan komisaris independen terhadap nilai perusahaan
LQ45 tahun 2015-2017?

Bagaimana pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan
LQ45 tahun 2015-2017?

Bagaimana pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan LQ45

tahun 2015-2017?

Tujuan Penelitian

Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

Untuk menguji dan menjelaskan pengaruh Investment Opportunity Set (10S)
terhadap nilai perusahaan LQ45 tahun 2015-2017.

Untuk menguji dan menjelaskan pengaruh komite audit terhadap nilai
perusahaan LQ45 tahun 2015-2017

Untuk menguji dan menjelaskan pengaruh dewan komisaris independen
terhadap nilai perusahaan LQ45 tahun 2015-2017

Untuk menguji dan menjelaskan pengaruh kepemilikan institusional terhadap
nilai perusahaan LQ45 tahun 2015-2017

Untuk menguji dan menjelaskan pengaruh kepemilikan manajerial terhadap

nilai perusahaan LQ45 tahun 2015-2017
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Manfaat Penelitian

Manfaat yang hendak dicapai dengan adanya penelitian ini adalah sebagai

berikut:

1.5

1. Bagi Penulis

Dapat meningkatkan dan memperdalam pengetahuan serta pemahaman
penulis mengenai pengaruh Investment Opportunity Set (I0S) dan mekanisme
corporate governance terhadap nilai perusahaan.

Bagi Akademisi

Menjadi salah satu referensi untuk pengembangan keilmuan dan rujukan
untuk penelitian selanjutnya.

Bagi Praktisi

Secara praktis penelitian diharapkan dapat menjadi masukan bagi calon
investor untuk mempertimbangkan pengaruh investment opportunity set dan
mekanisme corporate governance terhadap nilai perusahaan sebelum

membuat keputusan investasi pada perusahaan-perusahaan LQ45.

Sistematika Penulisan

Sistematika penulisan yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai

berikut:



BAB I: PENDAHULUAN

Bab ini membahas secara singkat dan jelas tentang latar belakang penelitian,
rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, serta sistematika

penulisan.

BAB II:  STUDI KEPUSTAKAAN

Bab ini mambahas mengenai landasan teori yang relevan dengan permasalahan
yang diteliti pada penelitian ini yaitu investment opportunity set (l10OS),
mekanisme corporate governance dan nilai perusahaan. Selain itu juga terdapat

penelitian terdahulu, kerangka pemikiran, dan hipotesis dari penelitian ini.

BAB Ill: METODOLOGI PENELITIAN

Bab ini khusus membahas mengenai jenis dan sumber data, teknik
pengumpulan data, populasi dan sampel, teknik analisis data, pengujian
hipotesis, serta definisi operasional dan pengukuran variabel yang digunakan

pada penelitian ini.

BAB IV: DATA PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Bab ini menyajikan penjelasan mengenai gambaran umum perusahaan, uji
analisis deskriptif, uji asumsi klasik yang terdiri dari uji normalitas, uji

heteroskedastisitas, uji multikolineraitas, dan uji autokorelasi, uji koefesien



determinasi, uji t, hasil penelitian yang dijelaskan dalam bentuk deskriptif dan
dianalisis melalui program pengolah data SPSS 23, dan terakhir pembahasan
yang menjelaskan bagaimana hubungan antara variabel independen terhadap

variabel dependen pada penelitian ini serta seberapa kuat hubungan tersebut.
BABV: KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini berisi beberapa kesimpulan dari hasil penelitian ini dan saran bagi

penelitian selanjutnya dalam meningkatkan nilai perusahaan.
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