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ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh dari variabel
independent yang berupa good corporate governance terhadap kinerja
perusahaan. Data yang diperoleh sebanyak 40 perusahaan dengan kurun waktu
2013 hingga 2016. Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode
penelitian kuantitatif dengan analisis data regresi berganda yang di bantu dengan
alat pengukuran Statistical Package for Sosial Science (SPSS) versi 21.
Pengukuran kinerja perusahaan pada penelitian ini menggunakan rasio Tobin’s
Q. Sumber data yang dipakai sebagai dasar adalah laporan keuangan dan
laporan berkelanjutan yang diungkapkan dalam laporan tahunan perusahaan
yang didapat dari masing-masing situs resmi perusahaan yang tercantum pada

Bursa Efek Indonesia atau www.idx.id.

Kata kunci : Good Corporate Governance (GCG), Tobin’s Q, kinerja

perusahaan
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PENDAHULUAN

Salah satu tujuan penting
pendirian suatu perusahaan adalah
untuk meningkatkan kesejahteraan
pemiliknya atau pemegang saham,
atau memaksimalkan  kekayaan
pemegang saham melalui
peningkatan kinerja perusahaan.
Peningkatan kinerja perusahaan
tersebut dapat dicapai jika
perusahaan mampu  beroperasi
dengan mencapai laba yang
ditargetkan. Melalui laba yang
diperoleh tersebut perusahaan akan

mampu memberikan dividen kepada

pemegang saham, meningkatkan

pertumbuhan perusahaan dan
mempertahankan kelangsungan
hidupnya.

Namun di lain pihak, manajer

sebagai pengelola  perusahaan
mempunyai tujuan yang berbeda
terutama dalam hal peningkatan
prestasi individu dan kompensasi
yang akan diterima. Jika manajer

perusahaan melakukan tindakan -

tindakan yang mementingkan diri
sendiri dengan mengabaikan
kepentingan investor maka akan
menyebabkan jatuhnya harapan
para investor tentang pengembalian
(return) atas investasi yang telah
mereka tanamkan. Oleh karenanya
dibutuhkan adanya suatu
perlindungan terhadap berbagai
pihak yang berkepentingan dengan
perusahaan tersebut (Almilia dan
Sifa, 2016 : 43).

Munculnya berbagai skandal

akuntansi yang terjadi pada

perusahaan-perusahaan telah
mengakibatkan turunnya
kepercayaan public terutama
investor terhadap pelaporan

keuangan yang disajikan oleh
perusahaan Badan Pemeriksa
Keuangan menemukan beberapa
pelanggaran kepatuhan PT
Jamsostek atas laporan keuangan
2011 dengan nilai di atas Rp 7
triliun, Hal tersebut terungkap dalam

makalah presentasi Bahrullah Akbar,

anggota VIl Badan Pemeriksa



Keuangan. Bahrullah mengatakan
ada empat temuan BPK atas laporan
keuangan 2011 Jamsostek yang
menyimpang dari aturan.

Dengan melihat beberapa
contoh kasus tersebut, sangat
relevan bila ditarik suatu pertanyaan
tentang efektivitas penerapan
Corporate Governance. Corporate
Governanace merupakan salah satu
elemen kunci dalam meningkatkan
efesiensi ekonomis, yang meliputi
serangkaian hubungan antara
manajemen perusahaan, dewan
komisaris, para pemegang saham
dan stakeholders lainnya. Ukuran
yang dicapai dalam menilai kinerja
perusahaan sangatlah bermacam-
macam dan berbeda-beda dari satu
industri ke industri lainnya
tergantung pada aktivitas pokok
perusahaan seperti produksi,
keuangan, pemasaran, sumber daya
manusia, dan banyak lagi kegiatan
lainnya. Kinerja keuangan adalah

salah satu tolak ukur dalam menilai

suatu perusahaan, kondisi keuangan

yang bagus cenderung menarik
perhatian investor, Dalam
hubungannya dengan kinerja,
laporan keuangan sering dijadikan
dasar untuk penilaian kinerja

perusahaan.

TINJAUAN PUSTAKA
Teori Keagenan (Agency Theory)

Teori keagenan dikemukakan
oleh Michael C. Jensen dan William
H. Meckling (1976 178). Teori
keagenan merupakan sebuah teori
yang membahas hubungan pemilik
(principal) dengan manajer (agent).
Teori keagenan ini menjelaskan
hubungan kontraktual antara
manajer (agent) dengan pemilik
(principal).  Pemilik  perusahaan
memberikan kewenangan
pengambilan  keputusan kepada
manajer sesuai dengan kontrak
kerja. Pemilik yang tidak mampu
mengelola perusahaannya sendiri
menyerahkan  tanggung  jawab

operasional perusahaannya kepada

manajer sesuai dengan kontrak



kerja. Manajer sebagai agent
bertanggung jawab menjalankan
perusahaan sebaik mungkin untuk
menjalankan kegiatan operasi dan
meningkatkan laba perusahaan.
Sementara pihak principal
melakukan kontrol terhadap kinerja
manajer untuk memastikan
operasional perusahaan dikelola
dengan baik.

Good Corporate Governance
(GCG)

Good Corporate Governance
terdiri dari mekanisme eksternal dan
internal. Mekanisme eksternal pada
dasarnya

berhubungan  dengan

pihak luar perusahaan yang
mengontrol  perusahaan. Contoh
penerapannya adalah jika manajer
tidak mencapai tingkat performance
yang diharapkan, maka ia akan
diganti atau didisiplinkan oleh pihak
pemegang saham. Mekanisme
internal berhubungan dengan
insentif dan mekanisme kontrol yang

diterapkan dalam perusahaan. Hal

ini mencakup board share ownership

(kepemilikan saham dewan
komisaris), board composition
(komposisi dewan komisaris), dan
blockholdings.

Menurut Forum for Corporate
Governance in Indonesia (FCGI)
pengertian Good Corporate
Governance adalah seperangkat
peraturan yang mengatur hubungan
antarapemegang saham, pengurus
(pengelola)

perusahaan, pihak

kreditur, pemerintah, karyawan,
serta para pemegang kepentingan
internal, dan eksternal lainnya yang
berkaitan dengan hak dan kewajiban
mereka atau dengan kata lain suatu
sistem yang mengatur  dan
mengendalikan perusahaan
sehingga menciptakan nilai tambah
bagi semua pemangku kepentingan
(stakeholders).
Performance (Kinerja) Perusahaan
Kinerja Perusahaan adalah
penentuan ukuran-ukuran tertentu
yang dapat mengukur keberhasilan

suatu perusahaan dalam

menghasilkan laba (Dini Nur'aeni,



2014 : 3). Kinerja juga merupakan
hal penting yang harus dicapai oleh
setiap  perusahaan  dimanapun,

karena kinerja merupakan cerminan

dari kemampuan perusahaan
dalammengalokasikan sumber
dayanya.

Pengertian performance
dalam organisasi merupakan

jawaban dari berhasil atau tidaknya
tujuan  organisasi yang telah
ditetapkan. Performance
perusahaan dipengaruhi oleh
berbagai macam faktor, contohnya :
besar perusahaan, keterpisahan
antara peran pengawas dan
pelaksana operasional, serta kontrol
dari pihak luar atau ketiga, dan
sebagainya.  Performance  atau
kinerja merupakan suatu pola
tindakan yang dilaksanakan untuk
mencapai  tujuan yang diukur
berdasarkan suatu perbandingan
dengan berbagai standar. Kinerja
adalah pencapaian suatu tujuan dari

suatu kegiatan atau pekerjaan

tertentu untuk mencapai tujuan

perusahaan yang diukur dengan
standar (Protalo, 2013 : 77).
Pengukuran kinerja
merupakan analisis data serta
pengendalian bagi perusahaan.
Pengukuran kinerja  didefinisikan
sebagai performing measurement
yaitu  kualifikasi dan efisiensi
perusahaan atau segmen atau
keefektifan dalam pengoperasian
bisnis selama periode akuntansi
(Hanafi, 2014 : 11). Dengan
demikian pengertian kinerja adalah
suatu usaha formal yang
dilaksanakan perusahaan untuk
mengevaluasi efisiensi dan
efektivitas dari aktivitas perusahaan
yang telah dilaksanakan pada
periode waktu tertentu. Efektifitas
apabila manajemen memiliki
kemampuan untuk memilih tujuan
yang tepat atau suatu alat yang
tepat untuk mencapai tujuan yang
telah ditetapkan, sedangkan efisiensi
diartikan sebagai rasio

(perbandingan) antara masukan dan

keluaran vyaitu dengan masukan



tertentu memperoleh keluaran yang
optimal. Secara formal, produk akhir
dari  hasil pengukuran Kkinerja

diwujudkan dalam suatu laporan

yang disebut laporan kinerja.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini  merupakan
penelitian kausal karena bertujuan
meneliti hubungan sebab akibat
antara dua variabel yaitu variabel
independen dan variabel dependen.
Objek penelitian ini adalah
mekanisme Good Corporate
Governance dalam hal Dewan
Komisaris  Independen,  Ukuran
Dewan Direksi, Kepemilikan
Institusional, Kepemilikan Manajerial

dan Kinerja Perusahaan yang diukur

dengan Tobin’Q.

Variabel Dependen

Variabel terikat (dependent
variable) adalah tipe variabel yang
dijelaskan atau dipengaruhi oleh
variabel independen. Sebagai
variabel terikat (dependent variable)

pada penelitian ini adalah kinerja

perusahaan yang diukur dengan
menggunakan Tobin’s Q sebagai
ukuran penilaian pasar (klapper dan

Love, 2013 : 76).

Tobin’s Q = (EMV+D) / (EBV+D)

Variabel Independen
Variabel independen
(variabel bebas) merupakan variabel

yang menjelaskan atau

mempengaruhi variabel lain.

a. Dewan Komisaris Independen

Dewan komisaris independen
adalah angota dewan komisaris
yang tidak terafiliasi dengan direksi,
anggota dewan komisaris lainnya
dan pemegang saham pengendali,
serta bebas dari hubungan bisnis
atau hubungan lainnya yang dapat
mempengaruhi kemampuannya
untuk bertindak independen atau
bertindak semata-mata demi
kepentingan perusahaan (Komite
Nasional

Kebijakan Corporate

Governance, 2016 : 13).



Proporsi Dewan Komisaris Independen

Jumlah anggota dewan komisaris independen ., ,
= X 100%

Jumlah seluruh anggota dewan komisaris

b. Ukuran Dewan Direksi

Board of Management (dewan
direksi) adalah anggota dewan yang
bertanggung jawab terhadap kinerja
perusahaan dan

menjalankan

manajemen perusahaan.

c. Kepemilikan Institusional
Kepemilikan saham institusional
(institusional Ownership) merupakan
proporsi saham yang  dimiliki
institusional pada akhir tahun yang
diukur dalam persen. Variabel ini
akan menggambarkan tingkat
kepemilikan saham oleh institusional

dalam perusahaan.

I\fpemlllkﬁl]hb[lﬂh]@ﬂﬂl: Jumlah saham yang dimiliki institusi X 100%

Jumlah saham yang beredar

d. Kepemilikan Manajerial

Menggambarkan  kepemilikan
saham oleh manajemen perusahaan
yaitu direktur dan komisaris (Faisal,
2014 : 64).

Diukur  dengan

persentase jumlah saham yang

dimiliki manajemen dibagi dengan

jumlah saham yang beredar.

ST <+ 1 Jumlah saham yang dimiliki manajemen v,
hepellnllkall.\fialla]erlal=I “ e X100%

Jumlah saham yang beredar

PEMBAHASAN

Analisis Statistik Deskriptif

Tabel 4.3 Analisis Deskriptif
Descriptive Statistics

N | Minimum | M Mean | Std. Deviation
KOMISARIS_INDEPENDENT 40 20 50| 3825 09676
TOBINSQ 40 2 329 7825 55994
DEWAN_DIREKSI 40 200 11.00] 53750 220358
KEPEMILIKAN_MANAJERIAL 40 01 8733 54133 14.99087
KEPEMILIKAN_INSTITUSIONAL | 40 38 9550 | 66.6253 2065633
Valid N (listwise) 40

Sumber: Data Sekunder diolah

Variabel Dependen
a. Kinerja Perusahaan

Berdasarkan hasil analisis
deskriptif data pada table 4.3
menunjukkan bahwa data untuk
variable Tobins Q diperoleh skor
terendah 0.21 adalah dan skor
tertinggi adalah 3.29. Data tersebut
dapat diperoleh harga mean sebesar
0.7825 dan standar deviasi sebesar
0.55994.
Analisis Statistik Inferensial

Uji Asumsi Klasik



a) Uji Autokorelasi.

Tabel 4.4

Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the | Durbin-Watson
Sqguare Estimate
1 4233 179 085 53552 1.787

a. Predictors: (Constant), KEPEMILIKAN_MANAJERIAL KOMISARIS_INDEFPENDENT,
DEWAN_DIREKSI, KEPEMILIKAN_INSTITUSIOMAL

Tabel diatas menunjukan nilai
Durbin Watson terletak di antara dU
(1.721) dan 4-dU (2.279) dapat
disimpulkan tidak terjadi
autokorelasi. (Lihat dilampiran untuk
batas dL dan dU)

b) Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas  bertujuan

untuk menguji apakah model regresi

ditemukan adanya Kkorelasi antar
variable independen.
Tabel 4 5 Hasil Uji Multikolinieritas
Coefficients®
Model Unstandardize | Standardized T Sig Collinearity
d Coefficients | Coefficients Statistics |
B Std Beta Tolerance | VIF
Error
(Constant) 913 | 492 1.856 072
DEWAN_DIREKSI 082 [ 042 323 1.855 059 B57 | 1.187
KOMISARIS_IND | -1732 | 898 -299(-1928| 062 973 | 1.028
EPENDENT
KEPEMILIKAN_IN| 001 .005 042( 241 811 756 1.323
STITUSIONAL
KEPEMILIKAN_M 002 .006 068| 406| .687 831 1.204
ANAJERIAL

a. Dependent Variable: TOBINSQ
Sumber: Data Sekunder diolah

Dari table di atas
menunjukan bahwa semua variable
independen mempunyai nilai
Tolerance lebih besar dari 0.1 dan

nilai VIF kurang dari 10, sehingga

dapat disimpulkan bahwa model

regresi pada penelitian ini tidak

terjadi multikolinieritas.

¢) Uji Heteroskedastisitas

1anei 4./

Hasil Uji Heteroskedastisitas menggunakan Uji Glejser

Coefficients*
Model Unstandardized | Standardi t Sig Collinearity
Coefficients zed Statistics
Coefficien
s
B Std Beta Toleran| WVIF
Error ce
(Constant) 451 347 1301 202
DEWAN_DIREKSI 061 030 335 | 2046 048 857 | 1.167
KOMISARIS_INDEPE -1.266 634 -307 |-1.998 054 973 | 1.028
1 NDENT
KEPEMILIKAN_INSTI 000 003 020 112 911 756 1.323
TUSIONAL
KEPEMILIKAMN_MANA -.002 004 -062| -372 712 831| 1.204
JERIAL

a. Dependent Variable: RES2
Sumber: Data Sekunder diolah

Dari uji yang dilakukan di atas
diketahui bahwa semua variable
memiliki nilai signifikasi di atas

0.05 atau melebihi 0.05. Jadi

dapat disimpulkan bahwa model

regresi dalam penelitian ini tidak

mengalami masalah
heteroskedastisitas.

d) Normalitas Data

Tabel 4 8

Hasil Uji Normalitas One-Sample Kolmogorov-Sminorv Tobin's Q

One-Sample Kolmogorov-Smimov Test

Unstandardized
Residual
N 40
Mormal Parameters# Mean 0000000
Std. Deviation 50731764
Absolute 109
Most Extreme Differences Positive 109
MNegative -.065
Kolmogorov-Smirmov 2 813
Asymp. Sig. (2-tailed) 523
a. Test distribution is Mormal.
b. Calculated from data
Sumber: Data Sekunder diolah
Berdasarkan table di atas
dapat diketahui bahwa nilai




Kolmogorov Smirnov sebesar 0.813
dan probabilitas (sig.) sebesar
0.523. Dengan demikian nilai kinerja
lebih besar dari 0.05, sehingga
dapat disimpulkan bahwa data-data
penelitian yang digunakan dalam
analisis regresi telah terdistribusi
normal.

Pengujian Hipotesis

a) Uji Koefisien Determinasi

Tabel 4 9
Hasil Uji Koefisien Determinasi Tobin's Q

Model Summary®

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate

1 4733 179 085 53552

a. Predictors: (Constant), KEPEMILIKAN_MANAJERIAL, KOMISARIS_INDEPENDENT,
DEWAN_DIREKSI, KEPEMILIKAN_INSTITUSIONAL

Berdasarkan Tabel di atas, di
dapat nilai R Square sebesar 0.179
atau 17.9%, hal tersebut
menunjukan bahwa Good Corporate
Governance yang terdiri dari Ukuran
Dewan Direksi, Proporsi Dewan
Komisaris, Kepemlikan Manajerial
Institusional

dan Kepemilikan

berpengaruh terhadap Kinerja

Perusahaan (Tobin’'s Q) sebesar
17.9%.

Sedangkan sisanya

sebanyak 82.1% dipengaruhi oleh

variable lain yang tidak diteliti dalam
penelitian ini.
b) Uji Signifikasi Parameter

Individual (Uji t)

Tabel 4 10
Hasil Uji t Tobin’s @

Coefficients?

Model Unstandardized |Standardiz| T Sig Collinearity
Coefficients ed Statistics
Coefficient
s
B Std. Error Beta Toleran| VIF
ce
(Constanty 213 492 1.856 72
DEWAN_DIREKSI 082 042 323 | 1955 059 857 | 1167
KOMISARIS_INDE -1.732 898 -.299 | -1.928 o6z 973 1.028
4 PENDENT
KEPEMILIKAN_IN 201 075 542 | 2241 o0o7 756 | 1323
STITUSIONAL
KEPEMILIKAN_MA 143 076 768 | 2.406 009 831 1.204
NAJERIAL

a. Dependent Variable: TOBINSQ
Sumber: Data Sekunder diolah

Uji t-statistik dilakukan untuk
menyelidiki lebih lanjut mana di
antara empat variabel independen
yang berpengaruh signifikan
terhadap kinerja perusahaan. Uiji t-
statistik dilakukan dengan melihat
nilai signifikansi yang diperoleh
masing-masing variable.

Menghitung nilai ttabel sebagai

pembanding thitung dengan cara :

tiapel = t{(@2; (n-k-1)}
tabel = {(0,05/2) ; (40-4-1)}

tiabel = {0.025 ; 35} = 2.030 —> (Lihatlampiran distribusi ttabel )

Hasil pengujian menunjukkan
sebagai berikut:
Dewan

1) Variabel  Ukuran

Direksi memiliki nilai thitung



2)

sebesar 1.955 lebih kecil dari
nilai ttabel 2.030 dan memiliki
tingkat signifikasi 0.059 lebih
besar dari taraf signifikasi
0,05 (5%). Hal ini
menunjukkan bahwa Ukuran
Dewan Direksi tidak
berpengaruh terhadap
Kinerja Perusahaan (Tobin’s

Q).

Hasil uji hipotesis 1

Ukuran  Dewan  Direksi
tidak berpengaruh
terhadap Kinerja

Perusahaan (Tobin’s Q).

Variabel Proposi Dewan

Komisaris ~ memiliki  nilai
thitung sebesar -1.928 lebih
kecil dari nilai ttabel 2.030
dan memiliki tingkat
signifikasi 0.062 lebih besar
dari taraf signifikasi 0,05
(5%). Hal ini menunjukkan
bahwa  Proporsi Dewan
Komisaris tidak berpengaruh
terhadap Kinerja Perusahaan

(Tobin’s Q).

3)

4)

Hasil uji hipotesis 2

Proporsi Dewan Komisaris
tidak berpengaruh
terhadap Kinerja
Perusahaan (Tobin’s Q).

Variabel Kepemilikan
Manajerial  memiliki  nilai
thitung sebesar 2.406 lebih
besar dari nilai ttabel 2.030
dan memiliki tingkat
signifikasi 0.009 lebih kecil
dari taraf signifikasi 0,05
(5%). Hal ini menunjukkan
bahwa Kepemilikan
Manajerial berpengaruh

terhadap Kinerja Perusahaan

(Tobin’s Q).

Hasil uji hipotesis 3
Proporsi Kepemilikan
Manajerial berpengaruh
terhadap Kinerja

Perusahaan (Tobin’s Q).
Variabel Kepemilikan
Institusional  memiliki  nilai
thitung sebesar 2.241 lebih
besar dari nilai ttabel 2.030

dan memiliki tingkat

10



signifikasi 0.007 lebih kecll
dari taraf signifikasi 0,05
(5%). Hal ini menunjukkan
bahwa Kepemilikan
Institusional berpengaruh

terhadap Kinerja Perusahaan

(Tobin’s Q).

Hasil uji hipotesis 5
Proporsi Kepemilikan
Institusional berpengaruh
terhadap Kinerja

Perusahaan (Tobin’s Q).
¢) Uji Signifikasi Simultan
(UjiF)

Tabel 4.11
Hasil Uji F Tobin's Q

ANOVA=
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
Regression 2190 4 548 2709 03°
1 Residual 10.037 35 287
Total 12.228 39

a. Dependent Variable: TOBINSQ

b. Prediclors: (Constant). KEPEMILIKAN_MANAJERIAL, KOMISARIS_INDEPENDENT,

DEWAN_DIREKSI, KEPEMILIKAN_INSTITUSIONAL
Sumber: Data Sekunder diolah

Menghitung nilai Ftabel sebagai pembanding Fhitung dengan cara

Ftabel = (k ; n-k)
Ftabel = (4 ; 40-4 )

Ftabel=(4;36) —— 2.61 (Lihat lampiran distribusi Ftabel )

Dari hasil pengujian pada table di
atas dapat dilihat pada nilai Fhitung
sebesar 2.709 lebih besar dari nilai
2.61 dan nilai

Ftabel signifikansi

sebesar 0.03 lebih kecil dari nilai

signifikansi 0.05, sehingga dapat

disimpulkan bahwa :
Hasil uji hipotesis 5 : Variabel

independen terdiri  dari

yang

Ukuran Dewan Direksi, Proporsi

Dewan Komisaris, Kepemilikan
Manajerial, dan Kepemilikan
Institusional berpengaruh
terhadap Kinerja Perusahaan
(Tobin’s Q).
4.3 Hasil Penelitian
1. Ukuran Dewan Direksi
tidak berpengaruh
terhadap Kinerja
Perusahaan
2. Proporsi Komisaris
Independen tidak
berpengaruh terhadap

Kinerja Perusahaan
3. Kepemilikan Manajerial
berpengaruh terhadap
Kinerja Perusahaan
4. Kepemilikan Institusional
berpengaruh terhadap
Kinerja Perusahaan
5. Secara bersama-sama

atau simultan  Ukuran

11



Dewan Direksi, Proporsi
Dewan Komisaris
Independen, Kepemilikan
Manajerial,  Kepemilikan
Institusional berpengaruh
terhadap Kinerja
Perusahaan
KESIMPULAN, KETERBATASAN,
DAN SARAN
a) Kesimpulan
1. Ukuran Dewan Direksi tidak
berpengaruh terhadap Kinerja
Perusahaan.
2. Proporsi Dewan Komisaris
Independen  tidak

berpengaruh

terhadap Kinerja Perusahaan.

3. Kepemilikan Manajerial
berpengaruh  terhadap Kinerja
Perusahaan.
4, Kepemilikan Institusional
berpengaruh  terhadap Kinerja
Perusahaan.

5. Berdasarkan hasil analisis regresi
linier berganda menemukan bahwa
secara serentak Ukuran Dewan
Direksi, Proporsi Dewan Komisaris

Independen, Kepemilikan

Manajerial, dan Kepemilikan
Institusional berpengaruh terhadap
Kinerja Perusahaan.
b) Saran
1. Bagi investor dan calon
investor yang akan
menanamkan modalnya pada
perusahaan lebih
memperhatikan fungsi dan
peran dari Good Corporate
Governance. Karena penting
dan sangat bermanfaat untuk
meningkatkan Kinerja

Perusahaan yang akan

ditanami suatu investasi.
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