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RINGKASAN

Analisis Good Corporate Governance, Corporate Social Responsibility,
Profitabilitas dan Nilai Perusahaan; Erina Puspasari; 150810201166; 2020; 147
halaman; Jurusan Manajemen Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Jember.

Pada era globalisasi, perusahaan harus tetap berkembang untuk dapat
mempertahankan keberlangsungan usahanya salah satunya dengan menerapkan
prinsip going concern. Dengan melalui kegiatan operasionalnya, perusahaan
berusaha agar tujuannya untuk meningkatkan nilai perusahaan dapat tercapai.
Dalam rangka meningkatkan nilai perusahaan, perusahaan harus memberikan
informasi yang dapat digunakan oleh investor sebagai bahan pertimbangan
sebelum melakukan investasi. Informasi yang dapat diberikan perusahaan
diantaranya adalah good corporate governance (GCG), corporate social
responsibility (CSR) dan profitabilitas.

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan melakukan analisis good corporate
governance (yang diproksikan dengan dewan komisaris, dewan komisaris
independen, dewan direksi, komite audit dan kepemilikan manajerial), corporate
social responsibility dan profitabilitas yang diproksikan dengan return on equity
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor industri dasar dan kimia yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun pengamatan 2014-2017. Penelitian
merupakan penelitian kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini berjumlah 69
perusahaan dan yang terpilih menjadi sampel dengan teknik purposive sampling
adalah sebanyak 34 perusahaan. Metode analisis data yang digunakan yaitu
analisis regresi berganda.

Hasil dari penelitian ini menemukan bahwa hanya variabel GCG dengan
proksi dewan komisaris yang berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan sektor industri dasar kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2014-2017. Variabel GCG dengan proksi dewan komisaris independen,
dewan direksi dan variabel profitabilitas dengan proksi ROE berpengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan variabel GCG dengan
proksi komite audit, kepemilikan manajerial serta variabel CSR berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Good Corporate Governance, Corporate Social Responsibility,
Profitabilitas, Nilai Perusahaan.

viii


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

SUMMARY

Analysis of Good Corporate Governance, Corporate Social Responsibility,
Profitability and Firm Value; Erina Puspasari; 150810201166; 2020; 147 pages;
Department of Management, Faculty of Economics and Business, Jember
University.

In the era of globalization, companies must continue to develop in order to
maintain business continuity, one of which is by applying the principle of going
concern. Through its operational activities, the company strives to achieve its
objectives to increase company value. In order to increase the value of the
company, the company must provide information that can be used by investors for
consideration before investing. Information that companies can provide includes
good corporate governance (GCG), corporate social responsibility (CSR) and
profitability.

This research was conducted with the aim of analyzing good corporate
governance (which was proxied by board of commissioners, independent board of
commissioners, board of directors, audit committee and managerial ownership),
corporate social responsibility and profitability which was proxied by return on
equity to the value of the company in the basic industrial sector companies and
chemicals listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2014-2017 observation
year. This research is quantitative research. The population in this study amounted
to 69 companies and selected as samples with a purposive sampling technique
were 34 companies. Data analysis method used is multiple regression analysis.

The results of this study found that only the GCG variable with the proxy of
the board of commissioners had a positive and significant effect on the value of
companies in the basic chemical industry sector listed on the Indonesia Stock
Exchange in the 2014-2017 period. The GCG variable with the proxy of the
independent board of commissioners, the board of directors and the profitability
variable with the ROE proxy has a negative and not significant effect on the firm's
value. While the GCG variables with audit committee proxy, managerial
ownership and CSR variables have a positive and not significant effect on firm
value.

Keywords : Good Corporate Governance, Corporate Social Responsibility,
Profitability, Firm Value.
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BAB 1. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perusahaan merupakan unit kegiatan yang melakukan pengolahan pada
sumber daya yang ada agar menghasilkan barang atau jasa untuk mendapatkan
keuntungan dan memenuhi kebutuhan masyarakat (Listiadi, 2015). Perusahaan
harus tetap berkembang untuk mempertahankan keberlangsungan usahanya dan
dapat meningkatkan tingkat pengembalian yang tinggi kepada para pemegang
saham. Pada era globalisasi, perekonomian mengalami perkembangan pesat. Hal
ini menggugah tekad perusahaan untuk mencapai tujuannya contohnya dengan
menerapkan prinsip keberlanjutan usaha (going concern). Indrawati (2018)
menyatakan apabila sebuah perusahaan ingin menerapkan keberlanjutan usaha,
perusahaan tersebut hendaknya menggunakan prinsip Good Corporate
Governance (GCG) dan Corporate Social Responsibility (CSR) secara konstan
melalui keseimbangan keinginan dari pihak internal dan pihak eksternal
perusahaan. Melalui kegiatan operasionalnya, perusahaan akan berusaha untuk
melakukan yang terbaik agar tujuannya untuk meningkatkan nilai perusahaan bisa
tercapai (Karundeng et al., 2017). Jika nilai perusahaan mengalami peningkatan
maka kemakmuran pemegang saham akan meningkat. Jika kemakmuran para
pemegang saham meningkat maka mereka akan terus menanamkan modalnya
pada perusahaan (Tendi Haruman, dalam Amanti 2012).

Sebelum mengambil keputusan investor biasanya membutuhkan informasi
mengenai sebuah perusahaan dimana investor nantinya akan menanamkan
dananya (Wardoyo dan Veronica, 2013). Informasi yang dibutuhkan investor
harus merupakan informasi detail yang juga akurat agar dapat dijadikan pedoman
dalam mengambil keputusan investasi yang masuk akal dan dapat
menguntungkannya. Suatu perusahaan pasti akan memberikan informasi yang
dapat memaksimalkan nilai perusahaannya sehingga banyak investor yang akan

tertarik dengan perusahaanya (Wardoyo dan Veronica, 2013). GCG, CSR dan
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profitabilitas merupakan contoh informasi dari perusahaan yang sangat
dibutuhkan oleh investor.

Sebuah perusahaan biasanya akan mengalami permasalahan dalam upaya
meningkatkan nilainya. Masalah yang muncul seperti adanya perbedaan
kepentingan antara agen (pihak manajemen) dan prinsipal (pemegang saham)
yang dikenal dengan masalah keagenan (Rofika, 2016). Hal yang sering terjadi di
dalam perusahaan adalah antara pihak manajemen dan pemegang saham
mempunyai tujuan serta kepentingan yang berbeda satu sama lain. Ada kalanya
pihak manajemen bertindak melenceng dari tujuan perusahaan demi kepentingan
pribadinya. Tindakan yang demikian ini akan menyebabkan pengeluaran
perusahaan akan bertambah dan hal tersebut akan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan (Mutmainah, 2015). Masalah perbedaan kepentingan antara dua pihak
inilah yang mendasari penerapan GCG.

GCG diharapkan bisa berperan sebagai mekanisme pengendalian dalam
upaya mengurangi masalah keagenan yang ada di perusahaan (Salim dan Lastanti,
2018). Corporate Governance yang efektif akan berfungsi melakukan
pemeriksaan terhadap perilaku manajerial dalam pengelolaan sumber daya
perusahaan (Isshaq et al., 2009). Maka dari itu, GCG akan membimbing dan
mengendalikan perusahaan supaya dapat mencapai keseimbangan kewenangan
dalam mempertanggungjawabkannya kepada pemegang saham dan pemangku
kepentingan. GCG juga bisa menciptakan value added (nilai tambah). Jika
corporate governance baik maka perusahaan akan memperbaiki Kinerjanya,
sehingga hal tersebut akan menjadi nilai tambah yang akan meningkatkan lagi
nilai perusahaan (Amanti, 2012). Informasi mengenai corporate governance akan
berguna untuk menilai kredibilitas informasi keuangan dan untuk mengurangi
ketidakpastian mengenai kinerja perusahaan (Darmadi, 2013). Bukti menunjukkan
bahwa perusahaan dengan corporate governance yang buruk secara cepat akan
mengeluarkan biaya dan dengan cara yang signifikan akan mengurangi Kinerja
operasional perusahaan (Isshaq et al., 2009). Seperti pada penelitian yang telah
dilakukan oleh Wardoyo dan Veronica (2013), corporate governance dapat

diproksikan dengan dewan komisaris, proporsi dewan komisaris independen,
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dewan direksi, dan komite audit. Untuk penelitian ini, proksi dari corporate
governance ditambahkan dengan kepemilikan manajerial seperti pada penelitian
Syafitri et al. (2018). Dengan menggunakan proksi-proksi tersebut diharapkan
pemantauan pada manajer sebuah perusahaan bisa menjadi efektif agar
perusahaan bisa meningkatkan kinerjanya dan juga nilai perusahaannya (Wardoyo
dan Veronica, 2013).

Tingginya kepedulian masyarakat pada produk yang ramah lingkungan
menyebabkan timbulnya kesadaran perusahaan akan pentingnya penerapan
corporate social responsibility. Tidak hanya berfokus pada aspek keuangan
(single buttom line), penerapan CSR juga menggunakan pedoman tripple buttom
lines yang juga menyangkut aspek masyarakat dan lingkungan (Salim dan
Lastanti, 2018). Beberapa tahun terakhir ini, CSR juga mendapatkan perhatian
untuk investasi yang bertanggung jawab secara sosial. Teori pemangku
kepentingan menyatakan bahwa nilai perusahaan bisa meningkat dengan
menyeimbangkan bisnis agar dapat memenuhi ekspektasi dari pemangku
kepentingan dengan keefektifan program CSR (Jitmaneeroj, 2018). Informasi
mengenai CSR menjadi perlu untuk diketahui karena perusahaan akan
memperoleh respon yang baik dari pelaku pasar apabila dalam perusahaan
tersebut terdapat kebijakan mengenai aktivitas corporate social responsibility,
sehingga hal tersebut membuat loyalitas pelaku pasar akan meningkat (Fauzi et
al., 2016).

Berkembangnya era globalisasi pada saat ini mengakibatkan adanya
peningkatan permintaan pemangku kepentingan kepada perusahaan agar terlibat
pada praktik CSR. Hubungan perusahaan dengan stakeholders, klien, masyarakat
umum, bahkan dengan pemegang saham merupakan lingkup corporate social
responsibility (Criséstomo et al., 2011). Namun keberlangsungan hidup sebuah
perusahaan sekarang ini akan terjamin jika perusahaan turut melihat aspek sosial
dan lingkungan. Dengan kata lain hal tersebut berarti perusahaan harus
bertanggung jawab terhadap segala kegiatan yang dikerjakannya khususnya pada
aset yang memanfaatkan aspek sosial dan lingkungan kepada para pemangku

kepentingan (stakeholder). Ketika masyarakat semakin peduli kepada
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lingkungannya, kesadaran akan urgensi praktik tanggung jawab sosial menjadi
suatu keharusan di kalangan global (Ramadhani et al., 2017).

Selain kedua informasi tersebut, profitabilitas sangat berarti untuk
menentukan nasib perusahaan kedepannya. Profitabilitas ini adalah sebuah faktor
teoritis yang dapat menentukan nilai perusahaan karena bisa menunjukkan tingkat
keuntungan yang didapatkan oleh perusahaan. Pada penelitian ini profitabilitas
diproksikan dengan ROE seperti penelitian yang dilakukan oleh Hasibuan et al.
(2016). Rasio tersebut sering sekali digunakan oleh investor dalam pertimbangan
suatu pengambilan keputusan sebelum melakukan investasi. Investor mempunyai
anggapan bahwa suatu perusahaan dengan tingkat keuntungan tinggi akan
mampu untuk terus mengembangkan perusahaannya, dan hal ini akan
menumbuhkan rasa kepercayaan para investor (Mufidah dan Purnamasari, 2018).
Jika investor telah memiliki kepercayaan terhadap suatu perusahaan, maka hal itu
akan menjadi alasan yang efektif untuk terjadinya peningkatan harga saham yang
juga berarti menaikkan nilai perusahaan, sehingga pemegang saham pun akan
menjadi makmur (Lubis et al., 2017).

Sebelumnya ada beberapa penelitian yang menganalisis faktor-faktor yang
dapat memengaruhi nilai perusahaan dengan GCG, CSR, dan profitabilitas
sebagai variabel independennya. Untuk faktor pertama, penelitian dari Wardoyo
dan Veronica (2013) menyatakan bahwa GCG (dengan proksi ukuran dewan
komisaris, independensi dewan komisaris dan komite audit) tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan yang didukung oleh penelitian Salim dan
Lastanti (2018) yang juga menemukan bahwa GCG (dengan proksi kepemilikan
institusional, proporsi dewan komisaris independen, ukuran dewan direksi dan
komite audit) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, hasil
berbeda ditunjukkan oleh penelitian Putri dan Suprasto (2016) yang menemukan
bahwa GCG (dengan proksi kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional,
dewan komisaris independen, komite audit dan dewan direksi) berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan yang juga didukung oleh penelitian Syafitri et al. (2018)
menemukan bahwa GCG (dengan proksi komite audit, dewan direksi,

kepemilikan manajerial dan dewan komisaris) berpengaruh signifikan terhadap
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nilai perusahaan. Selanjutnya untuk faktor kedua, penelitian dari Agustina (2012)
dan Ramadhani et al. (2017) menyatakan bahwa corporate social responsibility
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun hal ini
bertentangan dengan hasil yang diberikan oleh Wardoyo dan Veronica (2013)
serta Karundeng et al. (2017) yang menyatakan bahwa corporate social
responsibility tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan.
Terakhir untuk faktor ketiga, penelitian dari Agustina (2012), Wahyuningsih dan
Panca (2013), Wardoyo dan Veronica (2013), serta Hasibuan et al (2016)
menemukan hasil yang selaras bahwa profitabilitas (ROE) berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu yang telah dilakukan, dapat
ditemukan beberapa hasil yang berbeda. Hal tersebut menyebabkan topik tentang
analisis good corporate governance, corporate social responsibility,
profitabilitas dan nilai perusahaan menarik untuk diteliti. Variabel yang dipilih
dalam penelitian ini adalah GCG (dengan proksi dewan komisaris, proporsi
dewan komisaris independen, dewan direksi, komite audit dan kepemilikan
manajerial), CSR dan profitabilitas (dengan proksi ROE) sebagai variabel yang
mempengaruhi nilai perusahaan.

Fenomena yang pernah terjadi yaitu PT Sekawan Intipratama Thk (SIAP)
yang merupakan salah satu perusahaan pada sub sektor industri dasar dan kimia
pernah tersandung kasus manipulasi harga saham. Dikatakan bahwa indikasi
manipulasi terhadap saham SIAP ini sudah bisa ditebak sejak Bursa Efek
Indonesia (BEI) berkali-kali menghentikan transaksi saham SIAP pada tahun
2015 karena adanya ketidakwajaran pada harga saham SIAP namun tidak
didukung oleh aksi korporasi dan fundamental keuangan yang bagus. Nilai
perusahaan dapat tercermin dari harga saham yang dimiliki perusahaan, sehingga
dengan adanya kasus tersebut membuat image perusahaan buruk dan disinyalir
penuh dengan permainan. Hal tersebut berdampak pada menurunnya nilai
perusahaan di mata investor. Selain itu, PT Sekawan Intipratama juga telah dinilai
memiliki sistem tata kelola yang sangat diragukan oleh pengamat bisnis (capital-

asset.co.id).
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Penelitian ini akan dilakukan pada perusahaan manufaktur sektor industri
dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Pemilihan sektor ini
karena sektor industri dasar dan kimia berhasil mengalami pertumbuhan harga
saham yang tinggi sepanjang tahun 2017 sebesar 17,08% year to date yang
ditopang oleh saham yang berasal dari beberapa subsektor (Kontan.co.id).
Meningkatnya pertumbuhan harga saham pada sektor ini diyakini akan dapat
mengakibatkan peningkatan nilai perusahaan pada sektor industri dasar dan kimia.
Pemilik perusahaan pasti menginginkan meningkatnya nilai perusahaan, karena
tingginya nilai perusahaan menggambarkan semakin makmur para pemegang
sahamnya. Kekayaan dari perusahaan dan pemegang saham itu sendiri
ditunjukkan oleh harga saham yang berada di pasar (Sarafina dan Saifi, 2017).
Selain itu, perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia akan sangat
memperhatikan pelaksanaan tanggungjawab sosial pada lingkungan dan
masyarakat di sekitarnya sebab kegiatannya berhubungan langsung dengan
lingkungan sekitar dan cenderung berpotensi menyebabkan kerusakan lingkungan.
Hal ini terjadi karena karena perusahaan sektor industri dasar dan kimia dalam
proses produksinya pasti akan menghasilkan limbah dan zat-zat lain yang bisa

membahayakan masyarakat dan lingkungan sekitar.

1.2 Rumusan Masalah

Agar dapat mempertahankan keberlangsungan dari suatu usaha,
perusahaan harus senantiasa berkembang untuk mendapatkan nilai perusahaan
yang tinggi. Untuk mendapatkan nilai perusahaan yang tinggi, bisa dilakukan
dengan cara meningkatkan kemakmuran pemegang saham agar mereka terus
menanamkan modalnya pada perusahaan. Perusahaan harus mengeluarkan
informasi detail yang dibutuhkan oleh investor sebelum mengambil keputusan
untuk berinvestasi, misalnya saja seperti good corporate governance (GCG),
corporate social responsibility (CSR), dan profitabilitas. Seperti pernyataan
Amanti (2012), GCG dapat menciptakan nilai tambah karena dengan tata kelola

yang baik perusahaan akan memperbaiki kinerjanya. Adanya nilai tambah dapat
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menyebabkan terjadinya peningkatan nilai perusahaan. Mekanisme GCG yang
digunakan yaitu seperti yang digunakan dalam penelitian Wardoyo dan Veronica
(2013) keberadaan dewan komisaris, proporsi dewan komisaris independen,
keberadaan dewan direksi dan jumlah komite audit, serta ditambah dengan
kepemilikan manajerial seperti pada penelitian Syafitri et al. (2018). Menurut
Jitmaneeroj (2018) menyatakan bahwa nilai perusahaan dapat meningkat dengan
menyeimbangkan bisnis agar dapat memenuhi ekspektasi pemangku kepentingan
dengan keefektifan program CSR. Selain kedua informasi itu, profitabilitas
merupakan sebuah faktor yang dapat menentukan nilai perusahaan karena bisa
menunjukkan tingkat keuntungan yang diperoleh perusahaan.

Berdasarkan uraian diatas, dapat diketahui bahwa pengaruh GCG (dengan
proksi keberadaan dewan komisaris, proporsi dewan komisaris independen,
keberadaan dewan direksi dan jumlah komite audit, dan kepemilikan manajerial),
CSR, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan masih perlu diteliti kembali.
Oleh karena terbentuk rumusan masalah sebagai berikut:

a. Apakah keberadaan dewan komisaris berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan?

b. Apakah proporsi dewan komisaris independen berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan?

c. Apakah keberadaan dewan direksi berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan?

d. Apakah jumlah komite audit berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan?

e. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan?

f.  Apakah corporate social responsibility berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan?

g. Apakah ROE berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan?
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1.3 Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut :

a. Untuk menganalisis pengaruh keberadaan dewan komisaris terhadap nilai
perusahaan.

b. Untuk menganalisis pengaruh proporsi dewan komisaris independen terhadap
nilai perusahaan.

c. Untuk menganalisis pengaruh keberadaan dewan direksi terhadap nilai
perusahaan.

d. Untuk menganalisis pengaruh jumlah komite audit terhadap nilai perusahaan.

e. Untuk menganalisis pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai
perusahaan.

f.  Untuk menganalisis pengaruh corporate social responsibility terhadap nilai
perusahaan.

g. Untuk menganalisis pengaruh ROE terhadap nilai perusahaan.

1.4  Manfaat Penelitian :
Berdasarkan tujuan penelitian yang telah ditetapkan, maka hasil penelitian

ini diharapkan dapat memberi manfaat bagi berbagai pihak antara lain :
a. Bagi Akademisi

Penelitian ini diharapkan dapat menambah referensi penelitian di bidang
manajemen keuangan terutama yang berhubungan dengan pengaruh good
corporate governance, corporate social responsibility, dan profitabilitas terhadap
nilai perusahaan sehingga dapat bermanfaat bagi penelitian yang akan
mengangkat topik serupa di masa yang akan datang.
b. Bagi Perusahaan

Bagi perusahaan-perusahaan yang digunakan sebagai objek penelitian
diharapkan penelitian ini dapat menjadi bahan pertimbangan untuk evaluasi,
perbaikan, dan peningkatan performa manajemen dibidang good corporate

governance, corporate social responsibility, dan pada masa mendatang.
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c. Bagi Investor

Penelitian ini diharapkan bisa memberikan tambahan informasi bagi para
investor ataupun calon investor untuk menilai suatu perusahaan sebelum
melakukan investasi. Informasi yang dimaksud khususnya mengenai pengaruh
good corporate governance, corporate social responsibility, dan profitabilitas

terhadap nilai perusahaan.
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BAB 2. TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Tinjauan teori

2.1.1 Good Corporate Governance (GCG)

Komite Cadbury mendefinisikan good corporate governance sebagai
kaidah-kaidah yang mengatur hubungan antara prinsipal dan pemangku
kepentingan yang berkaitan dengan hak dan kewajiban mereka. Corporate
governance timbul dari kepentingan perusahaan untuk memastikan kepada
pemegang saham (investor) bahwa dana yang diinvestasikan digunakan secara
tepat dan efisien (Siswantaya, dalam Mahrani dan Soewarno, 2018). Bank Dunia
mengartikan good corporate governance sebagai hukum, kaidah, dan aturan-
aturan yang harus dipenuhi untuk dapat mendorong kinerja sumber daya
perusahaan agar berfungsi efisien dengan tujuan menghasilkan nilai ekonomi
jangka panjang yang berkelanjutan untuk prinsipal maupun masyarakat sekitar
(Effendi, 2016:2). Good Corporate Governance membutuhkan tanggung jawab
sehubungan dengan keinginan pemangku kepentingan, serta memastikan bahwa
perusahaan telah terbuka, dapat dipercaya dan bertanggung jawab kepada
pemangku kepentingan (Huang, 2010).

Menurut Rustam (2017:294) corporate governance adalah suatu rangkaian
hubungan antara dewan komisaris, dewan direksi, pemangku kepentingan
(stakeholders) dan pemegang saham yang dapat menciptakan struktur untuk
membantu lancarnya kegiatan perusahaan. Kegiatan-kegiatan yang dimaksud
antara lain kegiatan dalam menentukan target, melaksanakan rutinitas usaha,
memerhatikan kebutuhan dari pemangku kepentingan, memastikan bahwa
kegiatan operasional perusahaan berjalan secara aman dan sehat, menaati
peraturan yang berlaku serta menjamin kepentingan nasabah. Perusahaan dengan
sistem tata kelola yang baik biasanya menganggap pemeliharaan pemangku
kepentingan, pelanggan dan kepercayaan masyarakat menjadi sangat penting

dalam memastikan pembangunan yang berkelanjutan (Huang, 2010).
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Penerapan GCG berjalan dengan didasari oleh prinsip. Prinsip-prinsip yang
digunakan adalah TARIF (Transparency, Accountability, Responsibility,
Independency, dan Fairness). Penjelasan singkat dari prinsip-prinsip GCG adalah
sebagai berikut (Effendi, 2016:11-14):

a.  Transparency (Transparasi)

Prinsip ini mengharuskan perusahaan melaporkan informasi yang terbuka,
eksplisit, tepat waktu, dan dapat menjadi bahan pertimbangan investor terkait
dengan kondisi keuangan, kepemilikan perusahaan, kinerja operasional, dan
pengelolaan perusahaan.

b.  Accountability (Akuntabilitas)

Prinsip ini bertujuan untuk menjelaskan peran manajemen agar dapat
mempertanggung jawabkan tugasnya serta memberikan dukungan untuk usaha
dan menjadi penjamin keselarasan kepentingan antara pemegang saham dan
manajemen dibawah pengawasan dewan komisaris.

c.  Responsibility (Responsibilitas)

Perusahaan harus memastikan menaati peraturan dan ketentuan yang
berlaku sebagai cerminan dipatuhinya tanggung jawab perusahaan. Perusahaan
senantiasa mengusahakan kerja sama dengan semua stakeholders dengan
mematuhi peraturan dan etika bisnis yang sehat.

d.  Independency (Independensi)

Perusahaan menyadari bahwa kemandirian adalah kewajiban agar
perusahaan melaksanakan tugasnya dengan baik dan mampu mengambil
keputusan yang terbaik untuk perusahaan.

e.  Fairness (Kesetaraan)

Prinsip ini memiliki makna bahwa semua pemegang saham mendapat
perlakuan yang sama, baik itu investor asing maupun pemegang saham minoritas.
Seluruh pemegang saham pada kelas sama wajib diperlakukan yang sama sesuai
ketentuan yang ada.

Berdasarkan prinsip-prinsip GCG tersebut terdapat mekanisme yang sangat

penting untuk dapat menciptakan good corporate governance (Putra, 2016).
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Mekanisme dari pelaksanaan good corporate governance dapat dilihat dari
sejumlah faktor. Faktor-faktor yang dimaksud diuraikan sebagai berikut:
a.  Dewan Komisaris

Dewan komisaris bertugas untuk menjadi penjamin atas dilaksanakannya
strategi perusahaan, mengawasi pengelolaan perusahaan yang dilakukan
manajemen, dan membuat terselenggaranya akuntabilitas yang merupakan inti
dari tata kelola perusahaan (Syafitri et al., 2018). Dalam melakukan tugasnya
untuk mengawasi perusahaan, komisaris bisa meminta bantuan beberapa komite
seperti komite audit. Dewan komisaris juga bertugas untuk memberikan dewan
direksi nasihat jika diperlukan, oleh karena itu dewan komisaris adalah salah satu
elemen penting dalam sebuah perusahaan (Handayani, 2013). Menurut Forum for
Corporate Governance in Indonesia pusat pertahanan dan kesuksesan dari sebuah
perusahaan adalah dewan komisaris, karena dewan komisaris memiliki tanggung
jawab untuk membuat daya saing perusahaan meningkat (Lestari et al., 2014).

Independen merupakan sifat yang harus dimiliki oleh dewan komisaris, hal
ini memiliki makna bahwa seorang dewan komisaris seharusnya memiliki
kemampuan untuk memberi solusi dari permasalahan yang dihadapi perusahaan
tanpa adanya keterlibatan pihak manajaemen termasuk juga memiliki cukup

informasi sebelum mengambil keputusan (Handayani, 2013).

b.  Dewan Komisaris Independen

Dewan komisaris independen adalah sebuah badan yang ada di dalam
perusahaan yang umumnya beranggotakan orang-orang dari luar perusahaan yang
bersifat independen dan fungsinya untuk melakukan penilaian yang menyeluruh
terhadap perusahaan (Syafrinaldi et al., 2015). Dewan komisaris independen bisa
dikatakan sebagai penyeimbang dewan komisaris dalam melakukan pengambilan
keputusan (Sarafina dan Saifi, 2017). Komisaris independen harus bisa memiliki
peran efektif melalui komite audit dalam usaha deteksi dini adanya kemungkinan
tindak penyelewengan di perusahaan publik, karena komisaris yang bersifat
independen ini terkadang juga memiliki peran ketua komite audit (Effendi,
2016:38).
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Keberadaan dewan komisaris independen bisa memberikan pengaruh baik
pada kualitas laporan keuangan sebuah perusahaan sehingga diharapkan dapat
memperbaki kinerja perusahaan. Jika jumlah komisaris independen minimal 30%
dari seluruh anggota komisaris, maka hal tersebut berarti perusahaan sudah
melaksanakan prinsip good corporate governance dengan tujuan menjaga
independensi, penentuan keputusan yang efisien, akurat dan cepat (Wardoyo dan
Veronica, 2013). Semakin banyak jumlah dewan komisaris independen maka
akan semakin baik fungsi pengawasan dan koordinasi yang dilakukan oleh dewan
komisaris. Selain itu semakin banyaknya jumlah dewan komisaris independen
juga akan meningkatkan integritas pengawasan pada direksi, sehingga hal tersebut
tidak hanya dapat memenuhi kepentingan pemegang saham mayoritas tetapi juga
pemangku kepentingan lainnya yang akan memberikan dampak baik untuk nilai
perusahaan (Putri dan Suprasto, 2016).

c.  Dewan Direksi

Dewan direksi mempunyai peran sebagai pengelola perusahaan yang secara
penuh bertanggung jawab pada kegiatan operasional sebuah perusahaan (Syafitri
et al., 2018). Dalam sebuah perusahaan, dewan direksi juga berperan sebagai
penentu kebijakan atau strategi perusahaan baik jangka pendek maupun jangka
panjang (Handayani, 2013). Dewan direksi adalah sebuah mekanisme dari dalam
perusahaan yang bisa melakukan pengawasan pada manajer. Fungsi pengawasan
dari dewan komisaris dan juga dewan direksi diharapkan dapat meminimalisir
tindakan manajer yang dapat membuat rugi pemegang saham, sehingga biaya
keagenan dapat berkurang ( Putri dan Suprasto, 2016).

Mekanisme pengawasan manajemen akan semakin baik jika dewan direksi
dalam suatu perusahaan banyak, sehingga tingkat kepercayaan pemegang saham
akan meningkat kepada perusahaan (Syafrinaldi et al., 2015). Mekanisme internal
mengacu pada pemantauan dan pengendalian yang dilakukan direksi atas hama
pemegang saham, termasuk dalam merancang kontrak insentif berbasis kinerja
untuk menyeimbangkan kepentingan antara manajer dan pemegang saham.

Namun, mekanisme tata kelola internal yang diperankan oleh dewan direksi akan
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menjadi tidak efektif jika tidak memiliki dukungan kelembagaan yang kuat dalam
perkembangan hukum dan pasar (Shen et al., 2016) Dewan direksi dapat
menjalankan tugasnya sendiri atau memberikan wewenangnya pada standing

committees yang bertanggung jawab kepada dewan (Darmadi, 2013).

d.  Komite Audit

Komite audit merupakan suatu komite profesional dan independen yang
dibuat oleh dewan komisaris yang bertugas untuk membantu dan memperkuat
tugas dewan komisaris dalam melaksanakan fungsi pengawasan. Komite audit
terdiri dari individu yang independen dan tidak berhubungan dengan tugas harian
dari manajemen yang melakukan pengelolaan terhadap perusahaan dan
berpengalaman dalam menjalankan monitoring secara efektif (Djamilah dan
Surenggono, 2017). Komite audit juga bertugas memantau dan mengatur
pelaporan meliputi sistem pengendalian dari dalam perusahaan, serta
pengaplikasian kaidah akuntansi yang diterima khalayak umum (Syafitri et al.,
2018). Selain itu, komite audit bertanggung jawab dalam melakukan review pada
proses data keuangan dan pegendalian internal (Handayani, 2013). Komite audit
bisa melaksanakan sinergi dengan audit internal agar bisa memperbaiki sistem
pengendalian dalam perusahaan. Jika diduga terjadi penyimpangan dalam
perusahaan dan direksi ikut terlibat maka komisaris bisa memberi mandat kepada
komite audit agar melaksanakan audit khusus (Effendi, 2016:58). Selain itu,
komite audit juga membantu mengatasi masalah keagenan dengan memastikan
bahwa informasi akuntansi yang akurat diinformasikan pada waktu yang tepat
kepada pemegang saham, kreditor, dan pemangku kepentingan lainnya (Darmadi,
2013).

e.  Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial merupakan saham yang dimiliki pihak manajemen
yang memiliki kewenangan dalam proses pengambilan keputusan perusahaan,
baik itu komisaris, direksi, maupun karyawan yang memilki saham (Syafitri et al.,
2018). Menurut agency theory, akan muncul peluang terjadinya masalah antara

shareholders dan pihak manajer yang disebabkan oleh minimnya kepemilikan
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agen pada suatu perusahaan. Akibatnya manajer akan melakukan tindakan yang
hanya akan menguntungkan dirinya dan tidak memenuhi keinginan principal.
Dengan kepemilikan manajerial, diharapkan dapat menekan terjadinya konflik
keagenan yang merupakan tindakan melakukan penyimpangan demi kepentingan
pribadinya atas pelimpahan tugas pemegang saham pada manajer (Widyasari et
al., 2015). Jika proporsi dari kepemilikan manajerial tinggi maka akan
memberikan efek positif untuk kinerja perusahaan. Hal tersebut dapat terjadi
karena ketika manajer mengelola perusahaan, manajer akan berusaha sebaik
mungkin (Aryati, 2015).

Mahrani dan Soewarno (2018) menyatakan bahwa keberadaan GCG mutlak
diperlukan oleh suatu organisasi mengingat GCG membutuhkan sistem tata kelola
yang baik yang dapat membantu membangun kepercayaan pemegang Ssaham
untuk mengembalikan investasinya secara wajar, tepat dan efisien, serta
memastikan bahwa manajemen melakukan pekerjaannya dengan baik demi
keuntungan perusahaan.

GCG memiliki keterkaitan dengan CSR. GCG membutuhkan tanggung
jawab sehubungan dengan keinginan pemangku kepentingan serta memastikan
bahwa perusahaan bersifat transparan, dapat dipercaya dan bertanggung jawab
kepada pemangku kepentingan. Perusahaan yang memiliki tata kelola perusahaan
yang baik pada umumnya menganggap pemeliharaan pemangku kepentingan,
pelanggan dan kepercayaan masyarakat menjadi sangat penting dalam
memastikan pengembangan bersama yang berkelanjutan. Sebaliknya, literatur
CSR berpusat pada kebutuhan untuk mempertahankan standar tata kelola tertinggi
secara internal, khususnya dalam diskusi tentang dimensi internal CSR (Huang,
2010).

2.1.2 Corporate Social Responsibility (CSR)

Corporate social responsibility didefinisikan sebagai suatu tindakan yang
dilakukan untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui praktik usaha yang
memenuhi etika bisnis dan turut memerhatikan lingkungan, ekonomi, dan

masyarakat sekitar (Zarlia dan Salim, 2014). CSR merupakan komitmen
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berkelanjutan oleh bisnis untuk berperilaku etis dan berkontribusi terhadap
pembangunan ekonomi, sembari meningkatkan kualitas hidup pekerja dan
keluarganya pada masyarakat setempat (Huang, 2010).

CSR seringkali disebut sebagai respon dari tekanan sosial, relatif terhadap
permintaan dan harapan pemangku kepentingan, kepedulian lingkungan dan
tuntutan sosial yang menjadi ciri dimensi CSR. Hal tersebut merupakan dimensi
CSR paling umum. Dimensi pemangku kepentingan berkaitan dengan interaksi
perusahaan dengan karyawan, pelanggan dan pemasok. Dimensi lingkungan
mengacu pada operasional bisnis yang peduli terhadap lingkungan alam, dan
dimensi sosial dari CSR terkait dengan kontribusi perusahaan pada masyarakat
yang lebih baik dengan mengintegrasikan bisnisnya dengan kepedulian sosial
(Crisostomo, 2011).

Berdasarkan lingkar studi CSR Indonesia, CSR merupakan sebuah usaha
yang nyata dari kesatuan bisnis untuk mengurangi efek negatif dan meningkatkan
efek positif kegiatan operasional perusahaan terhadap segenap stakeholders dalam
aspek sosial, ekonomi dan lingkungan supaya tujuan keberlanjutan usaha dapat
tercapai (Suparman, 2013). Dengan melakukan CSR, perusahaan bisa
mendapatkan citra baik sehingga membuat respon positif dari masing-masing
stakeholders (Salim dan Latanti, 2018). Jika perusahaan memiliki banyak bentuk
tanggung jawab sosial tehadap lingkungannya, hal tersebut akan berdampak pada
meningkatnya nilai perusahaan dimata masyarakat (Rofika, 2016).

CSR dapat diukur dengan menggunakan pengungkapan indeks CSR.
Penggunaan pengungkapan indeks CSR ini merupakan pendekatan dikotomi
dengan memberi score 0 jika tidak mengungkapan indeks CSR dan score 1 jika
mengungkapkan. Namun, pengukuran dengan menggunakan pendekatan ini
memiliki kelemahan dapat mengakibatkan terjadinya bias pada penelitian. Maka
dari itu dalam penelitian ini pengukuran CSR dilakukan dengan menggunakan
biaya yang dikeluarkan perusahaan untuk kegiatan CSR.

Ikatan Akuntan Indonesia mengatur tentang praktik pengungkapan tanggung
jawab sosial di Indonesia. PSAK No.1 paragraf 9 menyatakan bahwa perusahaan

dapat menyajikan laporan mengenai lingkungan hidup dan laporan mengenai
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value added. Peraturan tersebut berlaku terutama untuk industri yang menjadikan
faktor-faktor lingkungan hidup sebagai peranan penting. serta untuk industri yang
berasumsi bahwa pegawai memiliki peranan penting sebagai pengguna laporan
(Murwaningsari, 2009). Dengan melaksanakan program CSR perusahaan dapat
meningkatkan image perusahaan, mendapatkan ijin untuk beroperasi, mengurangi
risiko yang akan dihadapi perusahaan, memperluas akses pasar, memperbaiki
hubungan perusahaan dengan stakeholders dan regulator, serta meningkatkan
produktivitas kerja karyawan (Putri dan Suprasto, 2016).

2.1.3 Profitabilitas

Profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk memberi penilaian
terhadap perusahaan dalam mencari profit atau keuntungan pada periode tertentu
(Wulandari dan Zulhaimi, 2017). Tingginya rasio profitabilitas akan menunjukkan
bahwa perusahaan dapat memperoleh laba yang besar, hal ini akan menyebabkan
perusahaan dapat menghasilkan peningkatan pada dana internal (Cahyadi et al.,
2018). Rasio-rasio yang dapat digunakan untuk mengukur profitabilitas adalah
gross profit margin, operating profit margin, net profit margin, return on equity
dan return on assets (Fauzi et al.,2016).

Return on Equity (ROE) digunakan untuk menjadi proksi dari profitabilitas
dalam penelitian ini karena ROE sangat berkaitan dengan nilai perusahaan yang
juga sama-sama memerhitungkan ekuitas perusahaan dan memerhatikan
kemakmuran pemegang saham. ROE merupakan kemampuan sebuah perusahaan
mendistribusikan keuntungan untuk pemegang saham atas ekuitas yang telah
ditanamkan dalam perusahaan (Hasibuan et al., 2016). Dengan kata lain, ROE ini
merupakan return yang akan didapatkan oleh pemegang saham sebagai imbalan
atas ketersediaannya untuk menyetorkan sejumlah modal terhadap perusahaan.
ROE ini patut dijadikan bahan pertimbangan oleh pemegang saham agar bisa
meningkatkan keyakinannya dalam menginvestasikan sahamnya di suatu
perusahaan. Rasio ini dipakai oleh perusahaan untuk menguji keefektifan dan

keefisiensian sebuah perusahaan ketika menggunakan modalnya (Mufidah dan
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Purnamasari, 2018). Jika nilai ROE semakin tinggi maka efisiensi dari
penggunaan modal yang berasal dari perusahaan akan semakin baik untuk
menghasilkan keuntungan bersih, sehingga investor akan tertarik terhadap
perusahaan dan dapat menyebabkan harga saham perusahaan meningkat
(Agustina, 2013).

2.1.4 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan yang terus mengalami peningkatan akan mencerminkan
bahwa perusahaan memiliki Kinerja yang baik dan akan mampu bertahan dalam
jangka waktu yang panjang (Widyasari et al., 2015). Nilai perusahaan diartikan
sebagai nilai pasar yang dinilai sebagai salah satu aspek yang penting dalam suatu
investasi. Indeks yang baik dan dapat digunakan sebagai pengukuran efektifitas
perusahaan yaitu indeks nilai dari saham kepemilikan perusahaan (Weston dan
Copelland, dalam Dewa dan Utaminingsih, 2014). Pemegang saham akan
mengalami kemakmuran secara maksimum karena nilai perusahaan ketika harga
saham meningkat. Tujuan dasar manajemen keuangan yaitu meningkatkan nilai
perusahaan (Setyowati et al, 2014). Apabila perusahaan berjalan dengan lancar,
harga saham perusahaan akan meningkat dan nilai perusahaan pun akan
meningkat.

Nilai perusahaan bisa diukur menggunakan beberapa rasio seperti price
earning ratio, price to book value dan tobin’s Q (Agustina, 2013). Pada penelitian
ini rasio yang digunakan adalah rasio Tobin’s Q yang diyakini menyampaikan
informasi lebih baik dari pengukuran lainnya. Tobin’s Q menggunakan seluruh
unsur hutang dan modal dari saham sebuah perusahaan (Agustina, 2013). Nilai
rasio Tobin’s Q yang tinggi menandakan bahwa peluang pertumbuhan pada
perusahaan akan semakin baik. Hal tersebut bisa terjadi karena jika market value
aset perusahaan besar maka investor akan semakin rela untuk berkorban lebih agar
dapat memiliki perusahaan itu. Perusahaan yang memiliki nilai rasio Tobin’s Q

tinggi biasanya akan memiliki citra yang sangat baik, sedangkan perusahaan
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dengan nilai rasio Tobin’s Q rendah biasanya ada pada posisi industri dengan

persaingan yang kuat atau industri mulai mengecil (Setyowati et al., 2014).

2.2 Penelitian Terdahulu

Berikut ini adalah tabel yang menjelaskan rangkuman dari beberapa

penelitian terdahulu yang berhubungan dan digunakan sebagai dasar penelitian

yang akan dilakukan:

Tabel 1 Ringkasan Penelitian Terdahulu

3 Variabel-
No Nama peHgiti variabel Meto_d_e Hasil (Kesimpulan)
(Tahun) L Analisis
penelitian
1 Criséstomo et  Dependen : Multiple CSR  berpengaruh  negatif
al. (2011) Tobin’s Q. ROA, Linear terhadap nilai  perusahaan,
CSR Regression CSR  tidak  berpengaruh
Independen : terhadap kinerja keuangan
CSR, LEV, akuntansi, dan Kinerja
SIZE,SD, ROA keuangan akuntansi tidak ada
pengaruh terhadap CSR
2 Agustina Dependen : Analisis Profitabilitas memiliki
(2013) tobin’s Q regresi pengaruh  yang signifikan
Independen : linear positif terhadap nilai
ROE, CSR berganda perusahaan dan Pengungkapan
corporate social responsibility
berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan.
3 Fallatah and Dependen : ROA,  Principal Corporate Governance
Dickins (2012) Tobin’s Q Component  memiliki pengaruh negatif dan
Independen : s Analysis  tidak  signifikan  terhadap
Corporate (PCA) Return On Asset. Sedangkan
Governance sebaliknya corporate
(Board size, governance memiliki
Independent pengaruh positif dan signifikan
directors, terhadap nilai perusahaan.
independent audit
committee,
managerial

ownership, etc)

Dilanjutkan ke halaman selanjutnya
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Tabel 1 Ringkasan Penelitian Terdahulu (lanjutan)

Wardoyo dan ~ Dependen : Analisis Ukuran dewan direksi, ROA

Veronica tobin’s Q regresi linear dan ROE memiliki pengaruh

(2013) Independen : beranda secara signifikan terhadap
GCG (ukuran tobin’s Q, sedangkan ukuran
dewan komisaris, dewan komisaris,
ukuran dewan independensi dewan
direksi, jumlah komisaris, jumlah anggota
komite audit), komite audit dan CSR tidak
CSR, memiliki pengaruh secara
Profitabilitas signifikan terhadap tobin’s Q
(ROA, ROE)

Hasibuanetal Dependen : Analisis Terdapat pengaruh  yang

(2016) tobin’s Q linear signifikan variabel DER, DR,
Independen : berganda dan ROE terhadap tobin’s Q.
Leverage Namun variabel EPS tidak
(DER,DR), memiliki  pengaruh  yang
profitabilitas signifikan terhadap tobin’s Q
(ROE,EPS)

Ramadhani et  Dependen : Analsis CSR berpengaruh positif dan

al (2017) Tobin’s Q regresi linear  signifikan terhadap nilai
Independen: CSR, berganda perusahaan, kepemilikan
Kepemilikan manajerial berpengaruh
Manajerial positif dan signifikan

Moderasi : ROE

terhadap nilai perusahaan.
CSR berpengaruh positif dan
signifikan  terhadap nilai
perusahaan dengan
profitabilitas sebagai variabel
moderasi, serta kepemilikan
manajerial memiliki
pengaruh  positif dan
signifikan pada nilai
perusahaan dengan variabel
moderasi profitabilitas

Dilanjutkan ke halaman selanjutnya
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Tabel 1 Ringkasan Penelitian Terdahulu (lanjutan)

managerial and
public ownership)
Mediation : Stock
return, financial
performance)

8 Syafitri et al Dependen: Analisis Komite Audit, Kepemilikan
(2018) tobin’s Q linear Manajerial, Dewan Direksi

Independen: GCG berganda dan Dewan Komisaris
(komite audit, berpengaruh signifikan
dewan terhadap nilai perusahaan
direksi,
kepemilikan
manajerial,
dandewan
komisaris)

9 Salim dan Dependen : Analisis CSR memiliki pengaruh tidak
Lastanti tobin’s Q regresi signifikan  terhadap  nilai
(2018) Independen : linear perusahaan. Kepemilikan

CSR, GCG berganda manajerial berpengaruh positif
(kepemilikan dan signifikan. Kepemilikan
manajerial, institusional, proporsi dewan
kepemilikan komisaris independen, ukuran
institusional, dewan direksi, komite audit,
proporsi dewan dan ROA tidak berpengaruh
komisaris signifikan.

independen,ukura

n dewan

direksi,ukuran

komite audit),

ROA

10 Suhadaketal. Dependen: WarpPLS GCG (yang diukur dengan

(2018) Tobin’s Q proksi ~ dewan  komisaris
Independen: GCG independen, kepemilikan
(independent institusional, kepemilikan
commissioners manajerial dan kepemilikan
proportion, publik) memiliki pengaruh
institutional, positif dan signifikan terhadap

tobin’s Q. Selain itu dengan
perantara stock return dan
financial performance, GCG
juga berpengaruh positiif dan
signifikan terhadap tobin’s Q.

Sumber: Crisostomo et al. (2011), Agustina (2013), Fallatah and Dickins (2012),
Wardoyo dan Veronica (2013), Hasibuan et al (2016), Ramadhani et al
(2017), Karundeng et al (2017), Syafitri et al (2018), Salim dan Lastanti

(2018), Suhadak et al. (2018).

Dari tabel penelitian terdahulu di atas menggunakan nilai perusahaan

sebagai variabel yang dipengaruhi. Sedangkan untuk variabel yang memengaruhi

menggunakan faktor seperti corporate social responsibility, faktor good corporate

governance, profitabilitas, leverage, kinerja keuangan, dan ukuran perusahaan.
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Ada beberapa penelitian terdahulu yang juga menggunakan CSR, GCG dan
profitabilitas sebagai variabel moderasi ataupun intervening. Namun untuk
penelitian ini menggunakan good corporate governance, corporate social
responsibility, dan profitabilitas sebagai variabel yang mempengaruhi karena
adanya beberapa perbedaan hasil.

2.3 Kerangka Konseptual

Nilai perusahaan adalah sebuah pencapaian yang menunjukkan cerminan
dari kepercayaan masyarakat pada perusahaan. Perusahaan harus senantiasa
mempertahankan bahkan meningkatkan nilainya. Banyak faktor yang dapat
memengaruhi nilai perusahaan, seperti good corporate governance, corporate
social responsibility dan profitabilitas. Good corporate governance yang
diproksikan dengan dewan komisaris, dewan komisaris independen, dewan
direksi, komite audit dan kepemilikan manajerial diterapkan dalam upaya
mengurangi masalah keagenan yang ada di perusahaan, sehingga akan
memperbaiki Kinerja perusahaan dan menyebabkan nilai perusahaan mengalami
peningkatan. Begitu juga dengan coporate social responsibility yang dapat
memengaruhi nilai perusahaan, adanya laporan yang baik mengenai tanggung
jawab sosial dari perusahaan akan membuat loyalitas dari pelaku  pasar
meningkat. Selain good corporate governance dan corporate social responsibility,
profitabilitas perusahaan pun menjadi hal yang sangat diperhatikan oleh pelaku
pasar. Jika pelaporan mengenai profitabilitas baik maka pelaku pasar akan percaya
terhadap perusahaan dan akan menjadikan harga saham naik sehingga nilai
perusahaan pun meningkat.

Dari penjelasan di atas dan penelitian terdahulu yang telah dilakukan,
berikut adalah kerangka konsep yang menggambarkan hubungan mengenai ketiga

faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan tersebut:
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Dewan Komisaris

Dewan Komisaris

Independen
Dewan Direksi NILAI
PERUSAHAAN
Komite Audit

Kepemilikan Manajerial

Corporate Social
Responsibility

ROE

Gambar 1. Kerangka Konseptual

Kerangka konseptual diatas menunjukkan bahwa dalam penelitian ini akan
menguji pengaruh dari dewan komisaris, proporsi dewan komisaris independen,
dewan direksi, komite audit, kepemilikan manajerial, corporate social

responsibility dan ROE terhadap nilai perusahaan.

2.4 Pengembangan Hipotesis
2.4.1 Dewan Komisaris dan Nilai Perusahaan

Dewan komisaris merupakan salah satu inti dari perusahaan yang memiliki
fungsi untuk melakukan pengawasan dan memberikan nasihat untuk dewan
direksi dalam rangka mengelola sebuah perusahaan (Nugroho dan Yulianto,
2015). Dewan komisaris mewakili pemegang saham dan menasihati serta
memantau manajemen perusahaan. Oleh karena itu dewan komisaris memiliki
peran non-eksekutif dengan anggota yang terdiri dari perwakilan pemegang saham
dan atau komisaris independen dari luar perusahaan (Darmadi, 2013). Peranan

dewan komisaris tersebut diharapkan dapat meningkatkan proses pengawasan
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yang lebih baik dengan ditunjang oleh berbagai disiplin ilmu yang dimiliki oleh
dewan komisaris sehingga dapat membantu melaksanakan tugas dewan komisaris
dengan baik (Wardhani, 2007). Ketika ada pengawasan terhadap Kkinerja
perusahaan, penerapan good corporate governance juga akan semakin baik
sehingga hal ini akan memberikan pengaruh pada nilai perusahaan yang akan
meningkat (Syafitri et al., 2018).

Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang telah menguji pengaruh dewan
komisaris terhadap nilai perusahaan. Syaftri et al. (2018) menyatakan bahwa
ukuran dewan komisaris berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Penemuan tersebut juga didukung oleh Sarafina dan Saifi (2017) yang
menemukan hal serupa, yaitu ukuran dewan komisaris berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

H1 : Ukuran dewan komisaris berpengaruh positif dan signifikan terhadap

nilai perusahaan

2.4.2 Proporsi Dewan Komisaris Independen dan Nilai Perusahaan

Adanya eksistensi dewan komisaris independen diatur dalam ketentuan
Peraturan Pencatatan Efek Bursa Efek Jakarta (BEJ) nomor I-A tentang ketentuan
Umum Pencatatan Efek Bersifat Ekuitas di Bursa yang berlaku sejak 1 Juli 2000.
Perusahaan yang listed di BEI harus mempunyai komisaris independen dengan
ketetapan jumlah anggota komisaris independen minimal 30% dari total seluruh
anggota komisaris. Direktur luar membantu merancang strategi jangka panjang
dan secara periodik melakukan ulasan tentang penerapan strategi tersebut.
Sehingga hal tersebut akan memberikan banyak manfaat bagi perusahaan (Dewi
dan Nugrahanti, 2014).

Dewan komisaris independen mempunyai tanggung jawab untuk
memotivasi secara aktif supaya komisaris dalam menjalankan tugasnya sebagai
pengawas dan penasehat direksi bisa meyakinkan perusahaan untuk mempunyai
strategi yang efektif, meyakinkan perusahaan menaati hukum yang ada ataupun

nilai-nilai yang ditentukan dalam perusahaan sehingga perusahaan mempunyai
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tata kelola yang baik (Putra, 2015). Selain itu, dewan komisaris independen juga
memiliki tanggung jawab untuk mengawasi kinerja direksi sehingga kinerja yang
dilakukan sesuai dengan kepentingan pemegang saham (Mahrani dan Soewarno,
2018). Semakin banyak dewan komisaris independen maka semakin independen
dalam mengawasi perilaku dan kinerja manajemen, sehingga diharapkan akan
membuat kinerja perusahaan semakin baik dan akan meningkatkan nilai
perusahaan (Rofika, 2016).

Berdasarkan hasil penelitian yang telah menguji pengaruh dewan komisaris
independen terhadap nilai perusahaan, Widyasari et al. (2015) dan Fauzi et al.
(2016) menemukan hasil bahwa proporsi dewan komisaris independen
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini didukung oleh
penelitian Rofika (2016), Putri dan Suprasto (2016) dan Suhadak et al. (2018)
yang menemukan hal serupa bahwa komisaris independen berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

H2 : Proporsi dewan komisaris independen berpengaruh positif dan

signifikan terhadap nilai perusahaan

2.4.3 Dewan Direksi dan Nilai Perusahaan

Menurut Effendi (2016:26-27) dewan direksi adalah kumpulan direktur-
direktur yang dibentuk dengan sepengetahuan dari presiden direktur. Dalam
sebuah perusahaan, dewan direksi memiliki peran sebagai pengelola perusahaan
atau agen yang memiliki tanggung jawab penuh terhadap operasional perusahaan.
Dewan direksi berkewajiban untuk menjawab pertanyaan-pertanyaan yang akan
diajukan oleh dewan komisaris dan juga direksi harus membagikan informasi
yang dimilikinya kepada dewan komisaris.

Dewan direksi melakukan pengawasan agar tidak terjadi situasi dimana
manajemen melakukan tindakan yang akan merugikan pemegang saham dan
menyebabkan biaya keagenan berkurang. Baik tidaknya penyelenggaraan good
corporate governance oleh perusahaan dapat ditunjukkan dari ukuran dewan
direksinya. Pengungkapan aktivitas yang baik akan terjadi jika daya kontrolnya

semakin besar dan pengawasan dilakukan secara intens dan objektif, sehingga
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bisa mencerminkan annual report dengan kualitas yang baik dan mendapatkan
respon positif. Dengan begitu akan membentuk citra perusahaan yang baik dan
membuat peningkatan pada nilai perusahaan (Salim dan Lastanti, 2018).

Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang diperoleh oleh Wardoyo dan
Veronica (2013), Putri dan Suprasto (2013), dan Syafitri et al. (2018) vyang
menemukan bahwa ukuran dewan direksi memberikan pengaruh  positif
signifikan terhadap nilai perusahaan.

H3 : Dewan direksi berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan

2.4.4 Komite Audit dan Nilai Perusahaan

Komite audit yaitu komite yang memiliki pandangan mengenai problem
akuntansi, laporan keuangan beserta penjelasannya, sistem pemeriksaan internal
juga auditor independen (Putri dan Suprasto, 2016). Tugas utama komite audit
adalah meringankan dewan komisaris dalam menjalankan fungsi pengawasan
yang berhubungan dengan ulasan sistem penanggulangan internal perusahaan,
menegaskan mutu laporan keuangan, serta menambah efektifitas dari fungsi audit.
Dalam menjalankan fungsinya, komite audit memiliki hak kebebasan akses
terhadap dewan direksi, auditor internal dan eksternal serta segala bentuk
informasi yang ada dalam sebuah perusahaan (Widyasari et al., 2015). Dengan
demikian komite audit diharapkan dapat menambah nilai perusahaan dan juga
membantu penerapan Good Corporate Governance.

Berdasarkan hasil penelitian yang telah menguji pengaruh jumlah komite
audit terhadap nilai perusahaan yang dilakukan oleh Fauzi et al (2016) serta
Sarafina dan Saifi (2017) yang menemukan bahwa komite audit memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut juga didukung
oleh penelitian Widyasari et al. (2015), Putri dan Suprasto (2016) dan Syafitri et
al. (2018) menemukan bahwa jumlah komite audit memilki pengaruh positif dan

signifikan terhadap nilai perusahaan.
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H4 : Komite audit berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan.

2.4.5 Kepemilikan Manajerial dan Nilai Perusahaan

Berdasarkan agency theory, konflik keagenan terjadi ketika ada pemisahan
kepemilikan dan pengelolaan perusahaan. Masalah ini disebabkan karena adanya
kepentingan yang berbeda antara agen (pihak manajemen) dan prinsipal (pemilik)
untuk mewujudkan kepentingannya masing-masing, hal ini akan memicu pihak
manajemen untuk melakukan tindakan curang dan tidak etis yang akan membuat
posisi pemegang saham mengalami kerugian. Solusi dari permasalahan tersebut
dapat dilakukan dengan memberikan kepemilikan saham pada manajemen agar
dapat menyetarakan kepentingan dari pihak manajemen dan juga pemegang
saham. Pihak manajemen yang juga menjadi pemegang saham akan melakukan
segala upaya untuk memaksimalkan nilai perusahaan, karena jika nilai perusahaan
tinggi maka kesejahteraannya sebagai pemegang saham pun akan meningkat

Sudah banyak penelitian yang menguji pengaruh dari kepemilikan
manajerial sebagai salah satu proksi good corporate governance. Hasil dari
penelitian yang dilakukan oleh Lestari et al. (2014) menemukan bahwa
kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal
tersebut juga didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Fallatah dan Dickins
(2012), Putri dan Suprasto (2016), Ramadhani et al. (2017), Salim dan Lastanti
(2018) serta Suhadak et al. (2018) menemukan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

H5 : Kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifkan terhadap

nilai perusahaan

2.4.6 Corporate Social Responsibility dan Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan dapat dijamin akan tumbuh secara sustainable jika

perusahaan tersebut memperhatikan aspek-aspek yang berada di sekitarnya seperti
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aspek lingkungan, aspek sosial, dan juga aspek ekonomi. Aspek-aspek tersebut
menjadi  begitu penting karena sustainable merupakan keselarasan dari
kepentingan lingkungan, ekonomi, dan juga masyarakat (Syafrinaldi et al., 2015).
Corporate social responsibility dilakukan oleh perusahaan sebagai pelaksanaan
tanggung jawab dan kepedulian pada lingkungan sekitarnya, karena hal tersebut
nantinya menjadi bahan pertimbangan para investor atau kreditor pada kredibilitas
perusahaan. Oleh karena itu, pengungkapan corporate social responsibility juga
dilakukan agar memperoleh legitimasi masyarakat sekitar sekitar perusahaan.
Legitimasi ini dapat melindungi perusahaan dari segala sesuatu yang tidak
diinginkan dan bisa membuat peningkatan pada nilai perusahaan (Fauzi et al.,
2016).

Penelitian terdahulu yang telah menguji pengaruh corporate social
responsibility terhadap nilai perusahaan yang dilakukan oleh Rofika (2016)
menemukan bahwa corporate social responsibility memiliki pengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hal ini juga didukung oleh Setyowati et al. (2014),
Widyasari et al. (2015), Syafrinaldi et al.. (2015), dan Ramadhani et al. (2017)
yang menemukan bahwa corporate social responsibility memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

H6 : Corporate social responsibility berpengaruh positif dan signifikan

terhadap nilai perusahaan.

2.4.7 Return On Equity (ROE) dan Nilai Perusahaan

Return On Equity (ROE) merupakan salah satu proksi dari profitabilitas
yang digunakan dalam penelitian ini. Analisis ROE menggambarkan tingkat
return investasi bagi investor. Dengan tingginya nilai rasio ROE yang dimiliki
oleh sebuah perusahaann, ketertarikan investor untuk menanamkan modalnya
pada perusahaan tersebut pun akan semakin tinggi. Harga saham perusahaan pun
akan meningkat sebagai dampak dari tingginya minat investor untuk berinvestasi

di perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi (Hasibuan, 2016).
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Segala Kkebijakan yang diputuskan oleh manajemen dalam usaha
meningkatkan nilai perusahaan dengan cara memakmurkan pemilik dan investor
tercermin pada harga saham. Sehingga dengan demikian investor akan
menganalisis niliai perusahaan, karena analisis tersebut akan memberikan
informasi yang bermanfaat kepada investor ketika menilai peluang perusahaan
pada masa mendatang dalam menghasilkan keuntungan. Dengan menggunakan
analisis penilaian terhadap return on equity investor bisa mendapatkan informasi
berapa persen return yang dihasilkan perusahaan dari modal yang ditanamkan
oleh investor (Agustina, 2013).

Berdasarkan hasil penelitian yang pernah dilakukan oleh Wardoyo dan
Veronica (2013) serta Karundeng et al. (2017) menemukan bahwa ROE
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut juga didukung oleh
penelitian Agustina (2013) dan Hasibuan et al. (2016) menemukan bahwa ROE
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

H7 : ROE berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
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BAB 3. METODE PENELITIAN

3.1 Rancangan Penelitian

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan berbasis eksplanatori
yang merupakan penelitian dengan analisis data dengan menentukan hubungan
antara satu variabel dengan variabel lainnya melalui pengujian hipotesis.
Penelitian ini dirancang untuk menganalisis tentang pengaruh good corporate
governance (yang diproksikan oleh dewan komisaris, dewan komisaris
independen, dewan direksi, komite audit, dan kepemilikan manajerial), corporate
social responsibility, dan profitabilitas (dengan proksi ROE) terhadap nilai

perusahaan.

3.2 Populasi dan Sampel
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor industri dasar dan

kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2014-2017. Teknik

penentuan sampel yang digunakan adalah purposive sampling. Berdasarkan teknik
purposive sampling tersebut, terdapat sebanyak 34 perusahaan yang dapat
dijadikan sampel dalam penelitian ini. Sampel yang dipilih ditentukan dengan

Kriteria sebagai berikut:

a.  Perusahaan menerbitkan laporan tahunan selama periode pengamatan
(2014-2017). Kriteria ini digunakan agar laporan tahunan yang dianalisis
adalah yang terbaru

b.  Perusahaan memberikan laporan mengenai proksi Good Corporate
Governance (GCG) yang digunakan dalam penelitian ini. Kriteria ini
digunakan untuk memastikan bahwa data GCG tersedia dan dapat dianalisis.

c.  Perusahaan memberikan informasi mengenai kegiatan Corporate Social
Responsibility (CSR). Kriteria ini digunakan untuk memastikan bahwa

perusahan telah melaksanakan kegiatan CSR dalam perusahaannya.
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3.3 Jenis dan Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data yang
dibutuhkan antara lain adalah data mengenai harga penutupan saham, jumlah
saham yang beredar, saham preferen yang beredar, total aset, total liabilitas,
jumlah anggota dewan komisaris, jumlah komisaris independen, jumlah dewan
direksi, jumlah komite audit, jumlah saham yang dimiliki manajemen, biaya untuk
kegiatan CSR, laba setelah pajak, dan total ekuitas. Sumber data penelitian ini
adalah www.sahamok.com (data perusahaan yang listing di BEI selama periode
pengamatan) dan website masing-masing perusahaan yang menjadi objek

penelitian.

3.4 ldentifikasi Variabel Penelitian

Ada dua kategori variabel dalam penelitian ini, yaitu: variabel dependen dan
variabel independen. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai
perusahaan, sedangkan variabel independen adalah good corporate governance
(dengan menggunakan proksi dewan komisaris, dewan komisaris independen,
dewan direksi, komite audit, dan kepemilikan manajerial), corporate social

responsibility, dan profitabilitas (dengan menggunakan proksi return on equity).

3.5 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

Berikut ini merupakan definisi operasional variabel dan skala pengukuran
yang digunakan dalam penelitian ini:
a.  Nilai Perusahaan (Y)

Nilai perusahaan merupakan perkiraan pasar keuangan sekarang yang terkait
dengan nilai hasil pengembalian dari investasi inkremental yang diukur dengan

menggunakan rasio Tobin’s Q. Variabel nilai perusahaan berskala rasio.
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b.  Dewan Komisaris (X1)

Ukuran dewan komisaris adalah jumlah dari anggota dewan komisaris yang
ada pada suatu perusahaan yang diukur dengan menghitung total anggota
komisaris perusahaan yang dilaporkan dalam laporan tahunan. Variabel dewan
komisaris berskala rasio.

c.  Dewan Komisaris Independen (X2)

Dewan komisaris independen adalah proporsi dari jumlah anggota komisaris
independen dengan jumlah keseluruhan dewan komisaris yang ada di dalam
perusahaan. Variabel dewan komisaris independen berskala rasio.

d.  Dewan Direksi (X3)

Dewan direksi adalah total anggota dewan direksi pada sebuah perusahaan.
Variabel dewan direksi berskala rasio. .

e.  Komite Audit (X4)

Komite audit adalah jumlah anggota komite audit yang ada pada laporan
tahunan perusahaan. Variabel komite audit berskala rasio.
f. Kepemilikan Manajerial (X5)

Kepemilikan manajerial adalah presentase banyaknya saham yang dimiliki
oleh pihak manajemen perusahaan dari jumlah keseluruhan saham yang beredar.
Variabel kepemilikan manajerial berskala rasio.

g.  Corporate social responsibility (X6)

Corporate social responsibility adalah biaya yang dikeluarkan perusahaan
sebagai upaya tanggung jawab sosial perusahaan kepada lingkungan sekitar.
Variabel corporate social responsibility berskala rasio.

h.  Return On Equity (X7)

ROE adalah rasio perbandingan antara laba bersih setelah pajak dari

perusahaan dan total modal yang dimiliki oleh perusahaan. Variabel return on

equity adalah berskala rasio.

3.6 Metode Analisis Data

Langkah-langkah analisis data yang dilakukan adalah sebagai berikut :
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3.6.1 Pengukuran Variabel Penelitian

Langkah awal yang dilakukan adalah melakukan perhitungan untuk mencari
nilai dari variabel-variabel penelitian. Untuk itu digunakan rumus sebagai berikut:
a.  Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dapat dihitung menggunakan rasio tobin’s Q. Tobin’s Q
dinyatakan dalam satuan desimal. Berikut adalah rumus tobin’s Q yang
digunakan (Murwaningsari, 2009)

MVE+DEBT
O3 =+ 1)
Keterangan :
Q = nilai perusahaan

MVE = Market value equity, yang didapatkan dari perkalian antara harga
penutupan saham akhir tahun dan jumlah saham biasa yang beredar akhir
tahun
DEBT = (hutang jangka pendek — aset lancar) + nilai buku + hutang jangka
panjang
TA = Nilai buku dari total aset perusahaan
b.  Dewan komisaris
Dewan komisaris dapat diukur dengan menggunakan rumus sebagai berikut
dan dinyatakan dalam satuan orang (Wardoyo dan Veronica, 2018).:
DK = ) Anggota dewan komisaris 2)
c.  Dewan komisaris independen
Proporsi dari dewan komisaris independen dapat dihitung dengan rumus

sebagai berikut dan dinyatakan dalam satuan persen (Ida dan Bambang, 2016) :

jumlah keseluruhan komisaris independen
DKI = 2 4 x 100 % (3)

- jumlah keselurahan anggota dewan komisaris

d.  Dewan direksi
Dewan direksi dapat diukur dengan menggunakan rumus sebagai berikut
dan dinyatakan dalam satuan orang (Salim dan Lastanti, 2018):
DD =} anggota dewan direksi perusahaan 4

e. Komite audit
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Komite audit dapat diukur dengan menggunakan rumus sebagai berikut dan
dinyatakan dalam satuan orang (Salim dan Lastanti, 2018):
KA =3 anggota komite audit perusahaan (5)
f. Kepemilikan manajerial
Kepemilikan manajerial dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai

berikut dan dinyatakan dalam satuan persen (Ida dan Bambang, 2016) :

total saham yang dimiliki manajemen

KM =

x 100% (6)

total saham yang beredar
g.  Corporate social responsibility
Corporate social responsibility dapat dihitung dengan menggunakan rumus
sebagai berikut dan dinyatakan dalam satuan In (Sari dan Hanifa, 2017):
CSR = In | Biaya yang dilakukan perusahaan dalam melakukan CSR (7)
h.  Return On Equity
Return on equity dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai

berikut dan dinyatakan dalam satuan desimal (Panca dan Agus, 2013) :

ROE =

Earning After Tax (8)
Total Ekuitas '

3.6.2 Melakukan Uji Normalitas Data

Uji normalitas dilakukan dengan tujuan untuk menguji apakah data yang
digunakan telah berdistribusi normal atau tidak. Data yang digunakan harus
berdistribusi normal. Uji normalitas dilakukan dengan uji Kolmogrov-Smirnov.
Maka langkah-langkah yang harus ditempuh yaitu :
a.  Merumuskan hipotesis

Ho: Data berdistribusi normal

Ha: Data berdistribusi tidak normal
b.  Menentukan taraf signifikansi (o)

Taraf signifikansi yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah o = 5%
c.  Menghitung p-value
d.  Kriteria pengujian

Jika nilai (sig) > a , maka Ho diterima

Jika nilai (sig) < a., maka Ho ditolak
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e.  Pengambilan keputusan

Apabila hasil dari uji Kolmogrov-Smirnov Ho diterima, maka data
berdistribusi normal. Jika data berdistribusi normal, maka analisis dapat
dilanjutkan pada tahap selanjutnya, yaitu analisis regresi linear berganda dan uji
asumsi klasik. Tetapi apabila Ho ditolak maka data tidak berdistribusi normal.

Menurut Ghozali (2005:32) jika data tidak berdistribusi normal, maka cara
untuk mengatasinya agar bisa menjadi data normal salah satunya dengan cara
melakukan transformasi data kedalam bentuk Z-score.

3.6.3 Melakukan Analisis Regresi Linear Berganda

Analisis regresi linear berganda dilakukan untuk menganalisis pengaruh dari
dari Good Corporate Governance (yang diproksikan dengan dewan komisaris,
dewan komisaris independen, dewan direksi, komite audit, dan kepemilikan
manajerial), biaya Corporate Social Responsibility, dan profitabilitas (yang
diproksikan dengan ROE) terhadap nilai perusahaan. Model regresi linear
berganda yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah model distributed-lag
yang menguji pengaruh variabel GCG, CSR dan profitabilitas pada tahun
sebelumnya dengan variabel nilai perusahaan pada tahun sekarang, dengan

persamaan sebagai berikut:

Qit = a + B1DKt1 + B2DKltq + BsDDr1 + BaKAw1 + BsKMea + BsCSRe1 +
B7ROE¢1 + et ©)

Keterangan :

Qit = nilai tobin’s Q pada tahun t

DKt1 = GCG yang diukur dengan ukuran dewan komisaris pada tahun t-1
DKly1 = GCG yang diukur dengan dewan komisaris independen pada tahun t-1
DDt1 = GCG yang diukur dengan ukuran dewan direksi pada tahun t-1

KAt1 = GCG yang diukur dengan ukuran komite audit pada tahun t-1

KMi1 = GCG yang diukur dengan kepemilikan manajerial pada tahun t-1
CSRt1 = biaya CSR pada tahun t-1

ROE:1 = profitabilitas yang diukur dengan return on equity pada tahun t-1
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3.6.4 Melakukan Pengujian Asumsi Klasik

Model sebuah regresi akan dinyatakan baik jika bersifat tidak bias atau yang
biasa disebut BLUE (Best Linear Unbiased Estimator). Untuk mengetahui model
regresi bersifat BLUE dapat dilakukan dengan melakukan pengujian asumsi
klasik, yang dalam penelitian ini dilakukan dengan:

a.  Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas dilakukan untuk menguji ada atau tidaknya korelasi
antar variabel independen dalam sebuah model regresi. Hal ini dapat dilihat dari
nilai tolerance dan VIF. Jika nilai tolerance diatas 0,10 dan nilai VIF dibawah 10,
maka model regresi tidak melanggar asumsi multikolinearitas. Namun jika nilai
tolerance dibawah 0,10 dan VIF diatas 10, maka model regresi tersebut
mengalami multikolinearitas.

Menurut Gujarati dan Porter (2013:434), salah satu cara yang dapat
dilakukan untuk melakukan perbaikan jika terjadi masalah multikolinearitas
adalah tidak melakukan apa pun.

b.  Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas dilakukan untuk menguji ada atau tidaknya
ketidaksamaan variance dari residual pengamatan yang satu ke pengamatan yang
lain dalam sebuah model regresi. Untuk mengetahui ada atau tidaknya
heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan cara menggunakan Uji Glejser.
Langkah-langkah yang dilakukan adalah sebagai berikut:

1) Menghitung nilai residual
2) Melakukan regresi pada nilai residual terhadap variabel independen
3) Merumuskan hipotesis
Ho = tidak terjadi heteroskedastisitas
Ha = terjadi heteroskdastisitas
4) Menentukan taraf signifikansi (o)
Taraf signifikansi yang digunakan adalah 5%
5) Kriteria pengujian
Jika p- value > a, maka Ho diterima

Jika p- value < a, maka Ho ditolak
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6) Pengambilan keputusan

Apabila hasil dari uji Glejser Ho diterima, maka tidak terjadi
heteroskedastisitas. Jika tidak terjadi heteroskedastisitas maka tahapan dapat
dilanjutkan pada pengujian selanjutnya. Namun, apabila Ho ditolak, maka terjadi
pelanggaran heteroskedastisitas.

Menurut Gujarati dan Porter (2013:494-496), jika terjadi masalah
heteroskedastisitas, maka dapat diperbaiki dengan cara menggunakan metode
Weighted Least Square (WLS). Metode perbaikan ini yang paling bersifat
langsung, dimana metode ini menghasilkan estimator yang bersifat BLUE.

c.  Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi dilakukan untuk menguji ada atau tidaknya korelasi antara
kesalahan pengganggu pada periode sekarang (t) dengan periode sebelumnya (t-
1). Menurut Ghozali (2014:90), cara untuk dapat mengetahui apakah terjadi
autokorelasi atau tidak yaitu dengan melakukan uji Durbin Watson. Langkah-
langkah yang dilakukan yaitu:

1) Merumuskan hipotesis
Ho : jika r = 0, maka tidak terjadi autokorelasi
Ha : jika r #0, maka terjadi autokorelasi (positif/negatif)
2) Menentukan batas atas (dU) dan batas bawah (dL) yang dapat diketahui dengan
melihat tabel Durbin Watson (d).
3) Membandingkan nilai dari hasil uji Durbin Watson, kemudian
membandingkannya dengan batas atas dan batas bawah.
4) Menarik kesimpulan :
a) Jika 0 <d< d., maka Ho ditolak, terjadi autokorelasi positif.
b) Jikad <4 -d., maka Ho ditolak, terjadi autokorelasi negatif.
c) JikadL<d<du atau4-du<d<4-d., maka tidak ada keputusan.
d) Jika du< d < 4 - duy, maka Ho diterima, tidak ada autokorelasi positif dan
negatif.

Menurut Guijarati (2007:123), jika terjadi masalah autokorelasi maka

langkah perbaikan agar model bersifat BLUE dapat dilakukan dengan metode

cochraine-orcutt.


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

38

3.6.5 Melakukan Uji Hipotesis
Uji hipotesis dilakukan dengan tujuan menganalisis seberapa besar
pengaruh variabel GCG, CSR dan profitabilitas terhadap variabel nilai
perusahaan. Dalam penelitian ini uji hipotesis yang digunakan adalah uji parsial
(atau uji t) dengan analisis regresi linear berganda yang dilakukan untuk
mengetahui secara parsial pengaruh signifikan dari variabel GCG (dengan proksi
dewan komisaris, dewan komisaris independen, dewan direksi, komite audit dan
kepemilikan manajerial), biaya CSR dan profitabilitas (dengan proksi ROE)
terhadap variabel nilai perusahaan. Langkah-langkah yang dilakukan dalam uji
parsial (uji t) adalah sebagai berikut:
a.  Merumuskan hipotesis
Hoi: PB1 = 0, hal ini berarti bahwa variabel dewan komisaris tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
Hai: B1 # 0, hal ini berarti bahwa variabel dewan komisaris berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan
Ho2: B2 = 0, hal ini berarti bahwa variabel dewan komisaris independen tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
Ha2: B2 # 0, hal ini berarti bahwa variabel dewan dewan komisaris
independen berpengaruh signifkan terhadap nilai perusahaan
Hos: B3 = 0, hal ini berarti bahwa variabel dewan direksi tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan
Haz: B3 # 0, hal ini berarti bahwa variabel dewan direksi berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan
Hos: B2 = 0, hal ini berarti bahwa variabel komite audit tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan
Has: Bs # O, hal ini berarti bahwa variabel komite audit berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan
Hos: Bs = 0, hal ini berarti bahwa variabel kepemilikan manajerial tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
Has: PBs # 0, hal ini berarti bahwa variabel kepemilikan manajerial

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
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Hos: Ps = 0, hal ini berarti bahwa variabel biaya corporate social

responsibility tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

Has: Ps # 0, hal ini berarti bahwa variabel biaya corporate social

responsibility berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

Ho7: B7 = 0, hal ini berarti bahwa variabel return on equity tidak

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

Ha7: B7 # 0, hal ini berarti bahwa variabel return on equity berpengaruh

signifikan terhadap nilai perusahaan
b.  Menentukan taraf signifikansi (o)

Taraf signifikansi yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan o =
1%,5%, atau 10%, hal ini didasarkan pada taraf signifikansi yang sesuai
kebutuhan dan tujuan penelitian.

c.  Menghitung p-value
d.  Pengambilan Keputusan

Dalam pengambilan keputusan, penentuan diterima atau ditolaknya Ho
adalah sebagai berikut :

1) Apabila nilai p-value < o, maka keputusan yang diambil adalah Ho ditolak.
Hal ini berarti secara parsial variabel GCG (yang diproksikan dengan
dewan komisaris, dewan komisaris independen, dewan direksi, komite
audit dan kepemilikan manajerial), biaya CSR dan profitabilitas (yang
diproksikan dengan ROE) berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan (yang diproksikan dengan Tobin’s Q).

2) Apabila nilai p-value > o, maka keputusan yang diambil adalah Ho
diterima. Hal ini berarti secara parsial variabel GCG (yang diproksikan
dengan dewan komisaris, dewan komisaris independen, dewan direksi,
komite audit dan kepemilikan manajerial), biaya CSR dan Profitabilitas
(yang diproksikan dengan ROE) berpengaruh tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan (yang diproksikan dengan Tobin’s Q).
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Berikut adalah penyusunan kerangka pemecahan masalah yang akan

dilakukan dalam penelitian ini:

dasar dan kimia

Mengumpulkan data dari annual
report perusahaan sektor industri

variabel independen

Pengukuran variabel dependen dan

Heteroskedastisitas,
Autokornelasi )

Uji Hipotesis (Ujit)

Tidak normal
Uji Normalitas perbaikan
Analisis Regresi
Linear Berganda
Uji Asumsi Klasik (
Multikolinearitas, Melanggar DertAln

J

Kesimpulan dan Saran

Gambar 3.1 Kerangka Pemecahan Masalah
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Keterangan :

a. Start, kegiatan penelitian dimulai

b. Pengumpulan data-data yang diperlukan dari laporan tahunan perusahaan
sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
tahun 2014-2017 yang diperoleh dari website masing-masing perusahaan.

c. Melakukan pengukuran pada masing-masing variabel dependen dan juga
variabel independen yang digunakan dalam penelitian.

d. Melakukan analisis deskriptif untuk mengetahui nilai mean, standar deviasi,
nilai tertinggi, dan nilai terendah data penelitian.

e. Melakukan uji normalitas untuk mengetahui apakah data berdistribusi normal
atau tidak. Jika data belum berdistribusi normal maka harus dilakukan
perbaikan terlebih dahulu sebelum melangkah ke tahap berikutnya.

f. Melakukan analisis regresi linear berganda agar mengetahui pengaruh dari
variabel independen terhadap variabel nilai perusahaan.

g. Melakukan uji asumsi klasik agar mengetahui apakah terjadi pelanggaran
dalam model regresi yang dilakukan dengan melalui uji multikolinearitas, uji
heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. Jika terjadi pelanggaran pada model
regresi, maka harus dilakukan perbaikan sampai model regresi memenubhi
kriteria Best Linear Unbiased Estimator (BLUE).

h. Melakukan pengujian hipotesis yang dilakukan dengan Uji t agar mengetahui
secara parsial pengaruh variabel independen terhadap nilai perusahaan, dan
koefisien determinasi agar mengetahui seberapa jauh kemampuan model dalam
menjelaskan variasi dari variabel dependen.

i. Melakukan penarikan kesimpulan atas hasil penelitian yang telah dilakukan.

J. Stop, menunjukkan berakhirnya penelitian.


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

BAB 5. KESIMPULAN

51 Kesimpulan

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk menganalisis good corporate

governance (yang diproksikan dengan dewan komisaris, dewan komisaris

independen, dewan direksi, komite audit, kepemilikan manajerial), corporate

social responsibility, profitabilitas (yang diproksikan dengan ROE) terhadap nilai

perusahaan pada sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI) tahun 2014-2017. Populasi penelitian berjumlah 69 perusahaan,

namun sampel yang terpilih dengan metode purposive sampling yaitu sebanyak 34

perusahaan.

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan dari penelitian ini,

kesimpulan yang didapatkan adalah sebagai berikut:

1.

Dewan komisaris berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sub sektor industri dasar dan kimia periode
2014-2017.

Dewan komisaris independen berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor industri dasar dan
Kimia periode 2014-2017

Dewan direksi berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sub sektor industri dasar dan kimia periode
2014-2017.

Komite audit berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sub sektor industri dasar dan kimia periode
2014-2017.

Kepemilikan manajerial berpengaruh positif namun tidak signifikan pada
perusahaan sub sektor industri dasar dan kimia periode 2014-2017.
Corporate social responsibility berpengaruh positif namun tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor industri dasar dan
Kimia periode 2014-2017.
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7. Return on equity (ROE) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor industri dasar dan kimia
periode 2014-2017.

5.2 Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan keterbatasan yang telah dijelaskan

sebelumnya, maka saran yang dapat diberikan adalah sebagai berikut:

a.

Bagi akademisi

Bagi peneliti akademisi dan peneliti selanjutnya yang akan mengangkat
topik serupa disarankan agar menggunakan proksi Good Corporate
Governance yang lain yang nilainya lebih bervariasi dan menambah lama
periode penelitian agar sampel yang mewakili populasi memiliki presentase
yang lebih besar

Bagi perusahaan

Pihak manajemen perusahaan yang digunakan sebagai objek penelitian
sebaiknya dapat memaksimalkan faktor-faktor yang dapat meningkatkan
nilai perusahaan seperti kepemilikan manajerial dan return on equity di
masa yang akan datang.

Bagi Investor

Bagi investor sebelum melakukan investasi sebaiknya mencari tahu
informasi perusahaan yang akan menjadi tujuan investasinya. Investor
sebaiknya mempertimbangan informasi mengenai kepemilikan manajerial
untuk melihat seberapa baik kinerja perusahaan dalam meminimalisir
konflik keagenan. Investor juga sebaiknya melihat nilai ROE perusahaan
setiap periodenya agar mengetahui seberapa efisien perusahaan dalam

menggunakan modalnya untuk menghasilkan keuntungan.
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