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ABSTRAKSI

ANALISIS PENGARUH CORPORATE GOVERNANCE TERHADAP
NILAI PERUSAHAAN (STUDI PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI
BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2008-2012)

Oleh :

Nia Karina

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kepemilikan institusional,
kepemilikan manajerial, dan independensi dewan komisaris pada nilai perusahaan.
Jenis penelitian ini digolongkan pada penelitian kausatif. Populasi dalam
penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2008 sampai tahun 2012. Total sampel adalah 21
perusahaan. Pemilihan sampel dengan metode purposive sampling. Data yang
digunakan dalam penelitian ini berupa data sekunder. Teknik pengumpulan data
dengan teknik dokumentasi. Analisis yang digunakan adalah regresi linear.

Data dari hasil tes menghasilkan model persamaan regresi sebagai berikut :
Y = -0,514 + 0,010X; + 0,011X, + 0,031X3 + 0,036X, + 0,002Xs. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa: 1) kepemilikan institusional berpengaruh
signifikan positif terhadap nilai perusahaan, dimana nilai signifikansi 0,010 < 0,05
(H1 diterima); 2) kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan positif terhadap
nilai perusahaan sebesar 0,031 < 0,05 (H2 diterima); 3) independensi komisaris
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, dimana nilai signifikansi 0,011
< 0,05 (H3 diterima). Variabel kontrol dalam penelitian ini adalah ukuran
perusahaan dan leverage juga berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Adjusted R square bernilai 0,534 yang berarti 53,4% variabel independen

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Kata Kunci: Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial, Independensi

Dewan Komisaris, Ukuran Perusahaan, Leverage, Nilai Perusahaan, Corprorate

Governance
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Meningkatnya persaingan usaha dan semakin rumitnya situasi yang
dihadapi oleh perusahaan modern masa kini menuntut ruang lingkup dan
peran seorang manajer keuangan yang semakin luas. Perusahaan melalui
manajer keuangan harus mampu menjalankan fungsinya dalam mengelola
keuangan dengan benar dan efisien. Ukuran yang digunakan untuk menilai
keberhasilan seorang manajer keuangan dalam mengelola keuangan
perusahaan adalah dengan melihat nilai perusahaan.

Peningkatan nilai perusahaan yang tinggi merupakan tujuan jangka
panjang yang seharusnya dicapai perusahaan. Penilaian investor terhadap
perusahaan dapat diamati melalui pergerakan harga saham perusahaan yang
ditransaksikan di bursa untuk perusahaan yang sudah go public sehingga nilai
perusahaan tercermin dari harga pasar sahamnya. Semakin tinggi harga
saham maka semakin tinggi pula nilai perusahaan. Secara prinsip,
meningkatkan kemakmuran pemilik berarti meningkatkan nilai perusahaan
tersebut dengan kata lain nilai perusahaan akan tergambar dari kemakmuran
para pemegang sahamnya, sehingga nilai perusahaan dianggap penting untuk
menjaga para pemegang saham tetap merasa puas dengan manajemen
perusahaan dan mau untuk tetap berinvestasi pada perusahaan. Selain itu,

nilai perusahaan juga penting untuk para calon investor, agar calon investor
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dapat yakin menanamkan modalnya pada perusahaan karena kemakmuran
para pemegang sahamnya diperhatikan dengan baik.

Dalam proses memaksimalkan nilai perusahaan akan muncul konflik
kepentingan antara manajer dan pemegang saham (pemilik perusahaan) yang
sering disebut agency problem. Tidak jarang pihak manajemen yaitu manajer
perusahaan mempunyai tujuan dan kepentingan lain yang bertentangan
dengan tujuan utama perusahaan dan sering mengabaikan kepentingan
pemegang saham, hal tersebut terjadi karena manajer mengutamakan
kepentingan pribadi, sebaliknya pemegang saham tidak menyukai
kepentingan pribadi dari manajer karena apa yang dilakukan manajer tersebut
akan menambah biaya bagi perusahaan sehingga menyebabkan penurunan
keuntungan perusahaan dan berpengaruh terhadap harga saham sehingga
menurunkan nilai perusahaan.

Salah satu hal yang perlu diperhatikan dalam memaksimalkan nilai
perusahaan adalah dengan tata kelola perusahaan yang baik yaitu dengan
menerapkan prinsip-prinsip dasar Corporate Governance yang baik.
Beberapa perusahaan di Indonesia ada yang bermasalah dan bahkan tidak
mampu lagi meneruskan kegiatan usahanya akibat menjalankan praktik tata
kelola perusahaan yang buruk (bad corporate governance). Contohnya antara
lain PT Indorayon (pabrik kertas di Sumatera Utara), PT Dirgantara Indonesia
(pabrik pesawat terbang yang berkantor pusat di Bandung), dan PT Lapindo
Brantas (perusahaan eksplorasi minyak dan gas di Sidoarjo, Jawa Timur).
Kebangkrutan PT Indorayon disebabkan oleh tata kelola perusahaan yang

buruk dalam mengelola hutan pinus di sekitar Danau Toba yang menjadi
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sumber utama bahan baku kertas dari perusahaan ini. Akibat pengelolaan
hutan pinus yang buruk menimbulkan kerusakan lingkungan hutan dan
mengganggu sistem tata air di sekitar Danau Toba. Permukaan air danau
sempat mengalami penurunan dan hal ini berakibat buruk pada penghasilan
masyarakat peternak ikan di sekitarnya. Masyarakat tersebut akhirnya marah
dan menghentikan secara paksa aktivitas perusahaan di sekitar Danau Toba
sehingga PT Indorayon tidak dapat beroperasi karena hubungan yang tidak
baik dengan masyarakat sekitar lokasi pasokan bahan baku.

Kasus kebangkrutan tidak hanya terjadi di Indonesia tetapi juga di
Amerika Serikat sekitar awal tahun 2000. Perusahaan-perusahaan besar
seperti Enron, Tyco, Adelphia, Global Crosiing, Williams Companies,
WorldCom, Dynegy, JPMorgan, Chase, Citicorp, dan Ikon harus membayar
denda sebesar US$100 juta atas kasus yang menimpa mereka. Menurut
laporan subkomite Senat di AS, Enron mengalami kebangkrutan akibat
kegagalan dewan direksi untuk melindungi kepentingan para pemegang
saham. Dewan direksi telah menyalahgunakan kepercayaan para pemegang
saham, vyaitu dengan menjalankan praktis akuntansi berisiko tinggi,
melaksanakan banyak transaksi yang sarat dengan benturan kepentingan,
menjalankan praktik transaksi off-balance sheet, dan menetapkan kompensasi
eksekutif yang sangat berlebihan.

Diharapkan dengan penerapan sistem corporate governance yang baik
ini, monitoring terhadap manajer perusahaan dapat lebih efektif sehingga

dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Dengan meningkatnya Kkinerja
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perusahaan diharapkan juga dapat meningkatkan harga saham perusahaan
yang merupakan indikator dari nilai perusahaan.

Menurut Jensen dan Meckling (1991), kepemilikan institusional,
kepemilikan manajerial, dan independensi komisaris adalah mekanisme CG
utama yang membantu mengendalikan masalah keagenan (agency problem)
yang memengaruhi naik turunnya nilai perusahaan. Kepemilikan institusional
adalah kepemilikan saham perusahaan oleh badan (institusi). Kepemilikan
manajerial meupakan kepemilikan saham perusahaan oleh manajemen di
antaranya manajer, dewan direksi, dan dewan komisaris. Tingkat kepemilikan
institusi dan manajerial yang tinggi akan menimbulkan pengawasan yang
lebih besar sehingga diperlukan adanya independensi komisaris yang
bertindak sebagai pihak luar yang memonitor perusahaan.

Berdasarkan uraian di atas, maka penulis tertarik untuk melakukan
penelitian mengenai corporate governance dengan judul “ANALISIS
PENGARUH CORPORATE GOVERNANCE TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN (STUDI PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI

BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2008-2012)”

B. Rumusan Masalah
Dalam penelitian ini, bagian dari corporate governance yang akan
dibahas yaitu mengenai kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial,
dan independensi komisaris. Dimana keduanya melakukan pengawasan

terhadap perusahaan demi memperjuangkan kemakmuran para pemegang
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saham dan meningkatkan nilai perusahan. Oleh karena itu, masalah yang akan

diteliti selanjutnya dapat dirumuskan sebagai berikut:

1. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan?

2. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan?

3. Apakah independensi komisaris berpengaruh signifikan terhadap nilai

perusahaan?

C. Tujuan Penelitian
Tujuan dari penelitian ini adalah:
1. mengetahui pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan,
2. mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan,

3. mengetahui pengaruh independensi komisaris terhadap nilai perusahaan.

D. Manfaat Penelitian
Adapun penelitian ini memiliki manfaat sebagai berikut:

1. Bagi penulis sendiri, menambah pengetahuan khususnya dalam hal
corporate governance serta mengimplementasikan ilmu-ilmu akuntansi
manajemen yang selama ini didapat.

2. Memberikan referensi bagi pihak-pihak yang terlibat dalam perusahaan
dalam menerapkan corporate governance untuk meningkatkan Kkinerja

serta nilai perusahaan.
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3. Sebagai bahan referensi bagi pihak-pihak yang akan melakukan penelitian

lebih lanjut mengenai permasalahan ini



