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ABSTRAK

Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan
(Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur Sektor Aneka Industri
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2018)

Oleh :
Desi Purnama Sari

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh good corporate
governance terhadap nilai perusahaan. Variabel good corporate governance yang
digunakan adalah kepemilikan manajerial, dewan direksi, dewan komisaris dan
komite audit, sedangkan nilai perusahaan menggunakan tobin’s q. Data pada
penelitian ini menggunakan metode kuantitatif. Populasi dalam penelitian adalah
perusahaan manufaktur sektor aneka industri yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016-2018. Pengujian hipotesis menggunakan teknik analisis
regresi linear berganda dengan menggunakan aplikasi SPSS Versi 26.0. Hasil dari
penelitian ini menunjukan bahwa kepemilikan manajerial dan dewan direksi
memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Dewan komisaris dan
komite audit tidak memiliki pengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci : Good Corporate Governance, Nilai Perusahaan
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ABSTRACT

The Effect of Good Corporate Governance on Firm Value
(Empirical Study on Miscellaneous Industrial Sector Manufacturing
Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange 2016-2018)

By:
Desi Purnama Sari

This study aims to analyze the effect of good corporate governance on firm value.

Good corporate governance variables used are managerial ownership, board of
directors, board of commissioners and audit committee, while firm value uses
tobin's q. The data in this study used quantitative methods. The population in this
study are various industrial sector manufacturing companies listed on the
Indonesia Stock Exchange in 2016-2018. Hypothesis testing uses multiple linear
regression analysis techniques using the SPSS version 26.0 application. The
results of this study indicate that managerial ownership and the board of directors
have a significant effect on firm value. The board of commissioners and the audit
committee do not have a significant effect on firm value.

Keywords : Good Corporate Governance, Firm Value
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang

Dalam perkembangan perekonomian baik di dalam maupun luar negeri,
ekonomi memiliki peranan yang sangat penting. Terutama pada kegiatan bisnis
yang semakin berkembang yang menimbulkan persaingan antar para pelaku
bisnis. Tujuan para pelaku bisnis mendirikan perusahaan yang paling utama untuk
memperoleh laba, meningkatkan penjualan, memaksimalkan nilai saham dan
meningkatkan kesejahteraan pemegang saham. Ketika perusahaan yang tidak
dapat bersaing maka akan mengalami kegagalan atau kebangkrutan yang
mengakibatkan perusahaan tidak dapat bersaing dengan perusahaan. Dengan
adanya persaingan yang semakin tinggi diharapkan perusahaan mampu berjalan
seimbang dengan memperhatikan Good Corporate Governance (Syofyan, 2019).

Pada tahun 1992 masyarakat industri otomotif di Jepang mengkritik bahwa
industri otomotif Amerika Serikat yang memberikan gaji terlalu tinggi sedangkan
nilai pemegang saham pada waktu yang bersamaan merosot sebesar 9%, dengan
demikian perusahaan tersebut diperlukannya tata kelola perusahaan yang jelas dan
bertanggung jawab. Fenomena selanjutnya seperti perusahaan Enron dan parmalat
yang merupakan perusahaan besar yang mengalami skandal korporasi yang
membuat dunia internasional semakin memperhatikan terhadap Corporate

Governance (Suryandari, 2014).



Selain di dunia internasional, di Indonesia juga mengalami lemahnya tata
kelola (corporate governance) baik di pemerintahan maupun perusahaan sehingga
menyebabkan perekonomian di Indonesia semakin terpuruk dan mengalami krisis
ekonomi pada tahun 1997. Penyebab krisis ekonomi di Indonesia yaitu karena
kurangnya pengawasan yang dilakukan terhadap direksi perusahaan yang
seharusnya menjadi tanggung jawab dari Dewan Komisaris (Hapsari, 2018).

Otoritas Jasa Keuangan (OJK) mengungkapkan bahwa penerapan Good
Corporate Governance di Indonesia saat ini relatif tertinggal dibandingkan

negara-negara di kawasan ASEAN. Dilansir dari www.cnbcindonesia.com bahwa

perusahaan manufaktur sektor aneka industri mengalami penurunan sebesar
16,05% akibat persaingan yang tinggi. Mayoritas saham yang melemah berasal
dari industri tekstil dan otomotif dimana industri tekstil tanah air tertekan karena
dilanda arus impor di sektor produk hulu dan meningkatnya persaingan untuk
pasar ekspor. Di lain pihak, saham-saham industri otomotif dan komponennya
juga mengalami penurunan volume penjualan mobil yaitu rendahnya permintaan
dan ketatnya persaingan antar pemain. Seperti masuknya pemain baru yaitu
Perusahaan Wuling dari China yang menawarkan harga lebih rendah
dibandingkan industri otomotif di tanah air.

Selain itu, fenomena yang terjadi di Indonesia seperti perusahaan
Indomobil dimana perusahaan Indomobil ini memenangkan tender perusahaan.
Dalam pemenangan tender penawaran saham perusahaan, Komisi Pengawas
Persaingan Usaha (KPPU) menyatakan bahwa ada nya persaingan usaha yang

tidak sehat yang di profokatori oleh para pemegang tender (Syafa’ah, 2017).


http://www.cnbcindonesia.com/

Dilansir dari www.saham.news menjelaskan bahwa PT Kabelindo Thbk

mencatatkan penurunan penjualan bersih konsolidasi sebesar 29,45% menjadi
Rp221,7 miliar dibandingkan periode sama tahun sebelumnya 2017 sebesar
Rp314,29 miliar. Berdasarkan laporan keuangan terbaru, KBLM membukukan
laba bersih sebesar Rp904,48 juta atau turun 84,06% dibandingkan periode sama
tahun sebelumnya (yoy) sebesar Rp5,67 miliar.

Fenomena selanjutnya yang dilansir dari (www.investasi.kontan.co.id)

bahwa Kinerja terburuk tampak pada sektor aneka industri yang menurun 17,53%
secara year to date. Perusahaan PT Astra International Tbk (ASII) mencatat
penurunan harga saham hingga 21,88% sejak awal tahun yang mengakibatkan
kinerja ASII justru tertekan. Meski pendapatan naik tipis, laba bersih ASII turun
5,59% menjadi Rp9,80 triliun yang dikarenakan antara daya beli dan penjualan
tidak seimbang. Sehingga dari fenomena yang terjadi ini diperlukan good
corporate governance guna untuk mendorong terciptanya pasar efisien, transparan
dan konsistensi dengan peraturan perundang-undangan (Ferial, Suhadak, &
Handayani, 2016).

Menurut Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI) dalam
(Wahyudi, 2010) mendefinisikan, “Corporate Governance merupakan
seperangkat peraturan yang mengatur hubungan antara pemegang saham,
pengurus (pengelola) perusahaan, pihak kreditur, pemerintah, karyawan serta para
pemegang kepentingan internal dan eksternal lainnya yang berkaitan dengan hak-

hak dan kewajiban mereka atau dengan kata lain suatu sistem yang


http://www.saham.news/
http://www.investasi.kontan.co.id/

mengendalikan perusahaan. Tujuan Corporate Governance ialah untuk
menciptakan nilai tambah bagi semua pihak yang berkepentingan (stakeholders) .

Penerapan Good Corporate Governance ini merupakan konsep teori
agensi yang bertujuan sebagai mekanisme kontrol dalam mengurangi konflik
kepentingan yang terjadi di perusahaan. Manajemen mendapat kekuasaan dari
pemegang saham untuk membuat keputusan yang berhubungan dengan
kepentingan perusahaan. Namun faktanya, seringkali pihak manajemen tidak
memiliki atau hanya mempunyai sebagian saham perusahaan sehingga
manajemen memiliki tujuan pribadi yang kemudian menimbulkan masalah agensi.
Hal ini akan berdampak pada nilai perusahaan yang tidak akan tecapai. Oleh
karena itu, dengan adanya good corporate governance ini dapat mengatasi konflik
kepentingan yang terjadi dan dapat meningkatkan nilai perusahaan sesuai yang
diharapkan.

Mekanisme untuk mewujudkan dan mendukung good corporate
governance sebagai kontrol bagi perusahaan terdapat beberapa unsur dari pihak
internal maupun eksternal perusahaan. Menurut Sutedi (2012:41), “unsur-unsur
tersebut yaitu pemegang saham, direksi, dewan komisaris, manajer, karyawan,
komite audit, sistem remunirasi berdasar kinerja”. Sedangkan unsur dari pihak
eksternal meliputi kecukupan undang-undang dan perangkat hukum, investor,
institusi penyedia informasi, akuntan publik, institusi yang memihak kepentingan
publik bukan golongan, pemberi pinjaman dan lembaga yang mengesahkan

legalitas.



Menurut Harmono (2014:233), “nilai perusahaan adalah kinerja
perusahaan yang dicerminkan oleh harga saham yang dibentuk oleh permintaan
dan penawaran pasar modal yang merefleksikan penilaian masyarakat terhadap
kinerja perusahaan”. Semakin tinggi harga saham maka akan semakin tinggi nilai
perusahaan (Septiyuliana, 2016). Pentingnya nilai perusahaan ini sangat
berpengaruh pada tingginya kemakmuran para pemegang saham. Purbopangestu
(2014) mengungkapkan bahwa terdapat beberapa faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan diantaranya board diversity, corporate social responsibility, good
corporate governance, insider ownership, kebijak hutang, kebijakan dividen,
keputusan investasi, keputusan pendanaan, profitabilitas, skala perusahaan dan
umur perusaaan.

Upaya untuk meningkatkan nilai perusahaan yang tinggi tentu terdapat tata
kelola yang baik (good corporate governance) dalam struktur organisasi
perusahaan untuk jangka panjang maupun jangka pendek serta menetapkan
strategi - strategi yang telah direncanakan oleh perusahaan untuk mencapai tujuan
secara efektif dan efisien. Selain itu juga, perusahaan membuat keputusan dan
menjalankan prosedur sesuai peraturan perundang-undangan yang berlaku terkait
mengantisipasi persaingan antar perusahaan yang semakin ketat di berbagai
sektor.

Kepemilikan manajerial merupakan saham yang dimiliki oleh pihak
manajemen yang ikut berperan aktif dalam pengambilan keputusan. Dengan

adanya kepemilikan manajerial di dalam perusahaan ini dapat meningkatkan nilai



perusahaan karena ketika pihak manajemen memiliki saham di dalam perusahaan
tersebut maka mereka akan berhati-hati dalam pengambilan keputusan.

Dewan direksi merupakan organ perusahaan yang bertugas dan
bertanggung jawab secara legal dalam mengelola perusahaan. Ketika dewan
direksi melaksanakan tugas dan menentukan kebijakan yang akan diambil untuk
kedepannya maka akan mempengaruhi Kkinerja perusahaan yang akan
mengakibatkan naiknya nilai perusahaan yang telah diharapkan.

Dewan komisaris merupakan organ yang bertugas mengambil keputusan
dan memberi nasihat kepada direksi sesuai dengan prinsip good corporate
governance. Ketika dewan komisaris berada di dalam perusahaan dan
menjalankan tugasnya untuk memonitoring dewan direksi maka akan berdampak
pengungkapan suatu informasi mengenai nilai perusahaan yang berada di dalam
perusahaan tersebut sehingga investor dapat berinvestasi tanpa khawatir untuk
jangka panjang.

Komite audit adalah suatu komite yang dibentuk dan bertanggung jawab
kepada dewan komisaris dalam melaksanakan tugas dan fungsi dewan komisaris.
Ketika perusahaan menerapkan prinsip good corporate governance maka, komite
audit juga memastikan bahwa perusahaan telah menerapkan prinsip tersebut
dengan baik Apabila efektivitas komite audit dapat tercapai, maka transparansi
pertanggungjawaban manajemen perusahaan akan dapat dipercaya. Perusahaan
yang memiliki kinerja keuangan yang baik akan meningkatnya harga saham yang

mengakibatkan nilai perusahaan semakin baik.



Penelitian terdahulu mengenai good corporate governance yang berkaitan
dengan nilai perusahaan dilakukan oleh Askara (2013). Askara menguji apakah
Corporate Governance berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Dalam penelitian
ini Askara berhasil menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Semakin besar jumlah kepemilikan saham manajerial
dalam suatu perusahaan semakin tinggi nilai perusahaannya. Namun berbanding
terbalik dengan Alfinur (2016) yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh negatif ternadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan kepemilikan
manajerial masih kurang dari 100% sehingga kinerja manajemen belum optimal
dan belum mampu meningkatkan nilai perusahaan dan dalam rapat pengambilan
keputusan masih didominasi oleh pemilik karena kepemilikan saham oleh
manajemen masih kecil.

Berbeda dengan Fitriana (2017) yang membuktikan bahwa dewan direksi
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang artinya hasil pengujian ini
berbanding terbalik dengan penelitian Andriyani (2019) yang membuktikan
bahwa dewan direksi berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sehingga dengan
adanya dewan direksi di dalam perusahaan dapat meningkatkan kinerja keuangan
yang lebih baik dan menarik para investor untuk berinvestasi di perusahaan yang
memiliki tingkat nilai perusahaan yang baik.

Andriyani (2019) juga berhasil membuktikan bahwa dewan komisaris
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Artinya semakin banyak jumlah
dewan komisaris akan semakin besar kemampuan strategi perusahaan untuk

meningkatkan nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh



Yansyah (2018) membuktikan bahwa dewan komisaris tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Sholehah (2018) membuktikan bahwa Komite Audit berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan. Tetapi berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh
Sutrisno & Indriastuti (2019) yang membuktikan bahwa komite audit berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan yang artinya bahwa tingginya Komite Audit akan
mempengaruhi nilai perusahaan.

Dengan adanya perbedaan hasil dari penelitian sebelumnya, maka penulis
melakukan pengujian ulang untuk meninjau konsistenan hasil penelitian dalam
mengidentifikasi pengaruh good corporate governance dengan nilai perusahaan
pada perusahaan aneka industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya yaitu penelitian ini
menggunakan variabel good corporate governance yang diproksikan ke
kepemilikan manajerial, dewan direksi, dewan komisaris dan komite audit serta
nilai perusahaan yang akan digunakan adalah tobin’s q.

Selain itu, penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur sektor
aneka industri pada tahun 2016 hingga 2018. Penulis memilih perusahaan
manufaktur sektor aneka industri dikarenakan masih lemahnya penerapan good
corporate governance di perusahaan sektor aneka industri yang dilansir dari

www.cnbcindonesia.com. Hal ini juga diperkuat dengan adanya kasus terkait

lemahnya penerapan good corporate governance di perusahaan-perusahaan yang
tergolong di sektor aneka industri seperti PT Indomobil, PT Kabelindo dan PT

Astra International.


http://www.cnbcindonesia.com/

Maka dari uraian tersebut, penulis bermaksud untuk melakukan penelitian
dengan judul “Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai
Perusahaan (Studi Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Aneka Industri

Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2018)”.

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka terdapat rumusan masalah
dalam penelitian ini sebagai berikut :
1. Bagaimana pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai
Perusahaan?
2. Bagaimana pengaruh Dewan Direksi terhadap Nilai Perusahaan?
3. Bagaimana pengaruh Dewan Komisaris terhadap Nilai Perusahaan?

4. Bagaimana pengaruh Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan uraian rumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian ini
sebagai berikut :
1. Untuk memperoleh bukti empiris pengaruh Kepemilikan Manajerial
terhadap Nilai Perusahaan.
2. Untuk memperoleh bukti empiris pengaruh Dewan Direksi terhadap
Nilai Perusahaan.
3. Untuk memperoleh bukti empiris pengaruh Dewan Komisaris terhadap

Nilai Perusahaan.



4. Untuk memperoleh bukti empiris pengaruh Komite Audit terhadap

Nilai Perusahaan.

1.4 Manfaat Penelitian
Berdasarkan tujuan penelitian, maka hasil penelitian ini diharapkan dapat
memberikan manfaat sebagai berikut :
1. Manfaat Teoritis
Memperluas literature khususnya tentang pengaruh Good Corporate
Governance terhadap Nilai Perusahaan dan untuk peneliti yang
berikutnya dapat menggunakan penelitian ini sebagai bahan referensi
yang mendukung pengembangan.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Peneliti
Dari hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi sarana
pengembangan teori, serta dapat menambah pengetahuan penulis
mengenai penerapan good corporate governance yang sesungguhnya
dan hubungan teori yang telah dipelajari selama perkuliahan.
b. Bagi Emiten
Diharapkan dari hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai salah
satu pertimbangan dalam penerapan good corporate governance

untuk meningkatkan nilai perusahaan.
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c. Bagi Stakeholder
Hasil penelitian ini diharapkan sebagai pertimbangan para
stakeholder untuk berinvestasi di perusahaan.

d. Bagi Akademis
Penelitian ini diharapkan dapat membantu para akademis untuk
memahami tentang penerapan good corporate governance dan nilai

perusahaan.
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