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2.1 Penelitian Sebelumnya

Penelitian yang pertama berfokus pada Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)

yang berpengaruh secara signifikan terhag i, Perusahaan pada perusahaan perbankan
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(Damaianti, 2020).

Penelitian ketiga, penelitian ini lebih berfokus pada pengaruh good corporate governance
atau GCG terhadap nilai perusahaan, pengaruh kinerja perusahaan terhadap nilai perusahaan,
mengetahui dan menjelaskan pengaruh good corporate governance (GCG), serta Kinerja

perusahaan terhadap nilai perusahaan. penelitian ini didasarkan pada analisis secara parsial



dan diperoleh hasil yaitu berupa good corporate governance (GCG) tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan, kinerja perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan dan
hasil dari analisis simultan diperoleh hasil bahwa good corporate governance dan Kinerja
perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan (Nofitasari, 2015).

Pada penelitian keempat ini, berfokus pada deskriptif, dan data sekunder yang

dikumpulkan berdasarkan review yang tela#@akukan terhadap dokumen yang bersumber
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berbicara tentang para manajer yang menggunakan akun - akun dalam laporan keuangan
sebagai tanda atau signal harapan dan tujuan masa depan (Godfrey-Smith, 2006).

Suatu Perusahaan pasti tedorong tuntutan yang mana harus memberikan informasi
laporan keuangan kepada pihak eksternal dengan adanya teori sinyal. Teori Sinyal didasarkan
pada asumsi bahwa informasi yang dipublikasikan oleh perusahaan dapat diterima oleh para

pengguna laporan keuangan yang masing - masing pihak tidak sama. Hal tersebut



dapat terjadi karena adanya asimetri informasi tersebut. Setiap informasi dapat
mempengaruhi pengambilan keputusan investasi dari para investor. Kualitas informasi dalam
laporan keuangan dapat dinilai dalam berbagai sudut pandang, yaitu keakuratan, relevan,
kelengkapan informasi dan ketepatan waktu (Gumanti, 2009).

Teori sinyal yang sudah dikembangkan menyatakan bahwa pihak yang memiliki
informasi terkait dengan laporan keuangan perusahaan (pihak manajer), memiliki keinginan

untuk menyampaikan informasi tersebut kepa@a para calon investor dengan tujuan untuk
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perusahaan memberikan sinyal kepada para investor, sehingga disini investor dapat menilai
apakah perusahaan tersebut memiliki kualitas yang baik atau buruk di waktu kedepannya.
Agar investor tertarik untuk menginvestasikan modalnya di perusahaan tersebut, maka
perusahaan harus memberikan kabar baik kepada para pemegang saham. Kabar baik tersebut

diantaranya adalah informasi mengenai kinerja perusahaan seperti informasi laba yang



diperoleh perusahaan, peningkatan harga saham perusahaan di pasar modal, pembagian
dividen oleh perusahaan dan lain - lainnya. Selanjutnya kabar baik terkait informasi dengan
perusahaan yakni laporan keuangan tahunan perusahaan. Informasi — informasi yang ada
didalam laporan keuangan tahunan perusahaan diantaranya adalah kebijakan manajemen
perusahaan, keuangan perusahaan dan lain - lainya. Investor membutuhkan informasi tersebut
sebagai dasar pengambilan keputusan yang dilakukan sebelum melakukan investasi (Umi

Mardiyati, Gatot Nazir Ahmad, 2012).

2.2.2 Good Corporate Gove,
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berkaitan dengan hak dan kewajiban mereka yang dengan kata lain disebut sistem yang dapat

mengatur juga mengendalikan perusahaan (Sayidah, 2007).
“ Seperangkat peraturan yang mengatur hubungan pemegang saham, pengurus
(pengelola) perusahaan, karyawan, pihak kreditur, pemerintah, dan para pemegang

kepentingan internal juga eksternal lainnya yang berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban



mereka. Karena itu dengan kata lain GCG ialah suatu sistem yang berfungsi untuk
mengarahkan dan mengendalikan perusahaan ” Menurut (llonga, 2015).

Pengertian GCG lainnya adalah suatu sistem atau prinsip pengendalian internal
perusahaan yang memiliki tujuan utama dimana dalam mengelola risiko yang signifikan
dalam memenuhi tujuan pada bisnisnya melalui pengamanan pada aset perusahaan dan
meningkatkan nilai investasi pemegang saham dalam jangka panjang, Tentu saja hal ini

dimaksudkan dalam pengaturan kewenangangd®mektur, manajer, pemegang saham, serta pihak
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meningkatkan kemakmuran bisnis dan perusahaan. Kedua perspektif tersebut perlu dilakukan
pertimbangan ketika ada usaha untuk menciptakan struktur dan prosedur governance yang
mengarah pada perbaikan kinerja. Dari berbagai definisi yang ditemukan, dapat disimpulkan

bahwa corporate governance merupakan (Hisamuddin & Tirta K, 2015):



a. Struktur - struktur yang mengatur pola hubungan harmonis antara Dewan Komisaris,
Direksi, menejer dan para stakeholder lainnya. Dimana dalam proses — prosesnya
dilakukan secara tranparan.

b. Sistem Check and balance yang mencakup perimbangan kewenangan dalam

pengendalian perusahaan dimana membatasi dua peluang, peluang yang pertama yaitu

kedua yaitu penyalahgunaan aset
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penting, informasi harus disiapkan, diaudit dan diungkapkan sejalan dengan pembukuan
yang berkualitas, serta penyebaran informasi harus bersifat adil, dan yang paling penting
yaitu tepat waktu dan efisien. Sehingga para pengelola perbankan tanpa terkecuali perbankan
Syariah dan konvensional juga harus meletakkan tanggung jawab yang sebesar - besarnya
terhadap keselamatan dana yang telah dipercayakan oleh nasabah kepada mereka.

b. Pertanggungjawaban (responsibility)



Pertanggungjawaban menurut peraturan Bank Indonesia nomor 11/33/PBI tahun 20009,
pertanggungjawaban adalah kesesuaian pengelolaan yang dilakukan oleh bank dalam
peraturan perundang - undangan yang berlaku dan prinsip - prinsip pengelolaan bank yang
sehat. Responsibilitas adalah adanya sebuah tanggung jawab pengurus dalam manajemen
perusahaan, pengawasan manajemen perusahaan serta pertanggung jawaban kepada

perusahaan dan para pemegang saham. Pgifisip — prinsip ini tercermin pada corporate
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pertanggungjawaban dari organisme perusahaan sehingga pengelolaan perusahaan dapat
terlaksana secara efektif. Konsep corporate governance harus menjamin adanya pedoman
strategis pada perusahaan, pemantauan yang efektif terhadap manajemen perusahaan yang
dilakukan oleh Dewan Komisaris, dan akuntabilitasnya terhadap perusahaan dan pemegang
saham dan anggota direksi harus bertindak mewakili kepentingan perusahaan dan pemegang

saham (Oecd, 2004).



Prinsip — prinsip akuntabilitas itu sendiri meliputi pengertian bahwa anggota Dewan
Direksi harus bisa bertindak mewakili kepentingan perusahaan dan para pemegang saham,
dan penilaian yang bersifat independen terlepas dari manajemen, serta adanya akses terhadap
informasi yang relevan, akurat dan tentunya harus tepat waktu (Malikah, 2011).

Dalam prakteknya perbankan syariah juga harus benar-benar dijalankan sesuai dengan

prinsip syariah. Dalam hal ini terdapat perag penting Dewan Pengawas syariah dalam

gsuai dengan ketentuan syariah
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merugikan perusahaan. Ketika muncul Conflict of Interest maka itu pertanda berita buruk

bagi reputasi, integritas, dan kepercayaan publik terhadap suatu perusahaan. Jadi sikap
seluruh jajaran bank sebagai entitas ekonomi yang mandiri, bebas dari kepentingan yang

hanya menguntungkan beberapa pihak namun lebih cenderung merugikan banyak hal yang



terutama yang berpotensi merugikan stakeholders dan mampu mengambil keputusan secara
objektif. Penerapan prinsip independensi dapat dilakukan dengan cara (Desiana, 2016) :

1) Dilakukan penunjukan komisaris independen dan komite audit.

2) Melakukan pengambilan keputusan manajemen yang objektif.

3) Menerapan sistem pengendalian intern yang sehat.

4)  Menjalankan penerapan fungsi manajemen resiko.

2.2.4 Nilai Perusahaan
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James Tobin. Tobin’s Q 1318 yang menggunakan biaya
pengganti dalam konsepnya dimana rasio lebih unggul daripada rasio nilai pasar terhadap
nilai buku. rasio lebih berfokus terhadap berapa nilai perusahaan saat ini, yang dapat
diartikan sebagai berapa biaya yang dibutuhkan untuk menggantinya saat ini.

Keunggulan Tobin’s Q (Harney & Tower, 2003):

a. Jika menggunakan Tobin’s Q dapat mencerminkan aset perusahaan secara keseluruhan,



b. Tobin’s Q dapat mencerminkan sentimen pasar, seperti analisis dilihat dari prospek
perusahaan atau spekulasi,

c. Tobin’s Q juga dapat mencerminkan modal intelektual perusahaan,

d. Tobin’s Q sendiri dapat mengatasi masalah dalam memperkirakan tingkat keuntungan
perusahaan atau biaya marjinal.

Namun dalam praktiknya, rasio Q atau Tobin’s Q sulit untuk dihitung dengan akurat
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Tobin’s Q di atas satu maka pe
dibandingkan dengan yang sudah dikeluarkan oleh biaya aktiva (Ellen & Juniarti, 2013).
2. Price to Book Value (PBV)

Dalam analisis kondisi perusahaan, Komponen penting lainnya yang harus
diperhatikan adalah Price to Book Value (PBV). Price to Book Value (PBV) merupakan

variable yang dapat menentukan saham mana yang akan dibeli. Untuk perusahaan -



perusahaan yang berjalan dengan baik, umumnya rasio ini mencapai diatas satu, dalam hal
ini menunjukkan bahwa nilai pasar saham lebih besar dari nilai bukunya. Oleh karena itu,
semakin besar rasio Price to Book Value (PBV) maka semakin tinggi perusahaan yang dinilai
oleh para pemodal relatif, berbeda dengan dana yang telah ditanamkan di perusahaan. Dalam

Price to book value (PBV) yang tinggi akan membuat pasar percaya atas prospek perusahaan

kedepannya. nilai perusahaan yang tinggi adikasikan kemakmuran pemegang saham

juga tinggi.

Ada beberapa Keumggulan dari Price to Book Value (PB ang pertama dalam nilai
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earnings yang negative, earnings itu mengakibatkan nilai rasio price to book value juga
negative (Murhadi, 2013).

Dari penjelasan indikator - indikator diatas, maka diambil keputusan bahwa dalam
penelitian ini penulis memilih Price to Book Value (PBV) sebagai indikator nilai perusahan
karena nilai perusahaan sendiri banyak digunakan dalam pengambilan keputusan dalam

melakukan investasi.



2.2.5 Bank

Menurut Undang-Undang R1 nomor 10 tahun 1998 tentang perbankan yang dimaksud dengan
bank adalah badan usaha yang menghimpun dana dari masyarakat berupa simpanan dan
menyalurkannya kembali kepada masyarakat dalam bentuk lain yaitu kredit atau dalam

bentuk lainnya yang bertujuan untuk meningkatkan taraf hidup banyak masyarakat.
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Menghimpun dana ialaf ana dengan cara membeli
dari masyarakat, bentuk yang dibeli berupa simpanan giro, tabungan, dan deposito.

Menyalurkan dana ialah melempar kembali dana yang didapat dari masyarakat melalui
giro, tabungan, dan deposito ke masyarakat dalam bentuk lain yaitu pinjaman kredit
(konvensional) atau pembiayaan (syariah).

Memberikan jasa lainnya ialah bank memberikan layanan jasa sebagai pendukung

kegiatan perbankan contohnya jasa pembayaran, jasa setoran, jasa pengiriman uang, jasa



kartu kredit, dll. Dari segi menentukan harga, bank dapat dibedakan menjadi dua (Kasmir,
2014) :
1. Bank umum konvensional, Dalam memperoleh keuntungan dan menentukan harga
pada nasabah bank dengan prinsip konvensional, terdapat 2 metode, antara lain:

a Menetapkan bunga, dalam perbankan bunga digunakan sebagai harga jual dan

harga beli yang sering dise
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2.3 Hipotesis
Tata kelola perusahaan adalah sebuah sistem yang dipergunakan untuk mengarahkan dan
mengelola kegiatan perusahaan. Sistem tersebut mempunyai pengaruh yang sangat besar
dalam penentuan sasaran usaha maupun dalam upaya pencapai sasaran. Tata kelola
perusahaan juga mempunyai pengaruh dalam upaya mencapai kinerja bisnis yang optimal.
Begitu pula dalam analisis dan pengendalian resiko bisnis yang dihadapi oleh perusahaan.

Tata kelola korporasi yang tidak sehat dapat menimbulkan godaan yang mengakibatkan



terjadinya penyalahgunaan wewenang seperti konflik kepentingan antara manajer (sering
juga disebut agent) dengan pemegang saham (pemilik) yaitu manajer melakukan kecurangan
dengan melakukan manajemen laba untuk kepentingan diri sendiri padahal hal tersebut
menyebabkan turunnya nilai perusahaan. Manajemen perusahaan yang lemah, ditambah etika

bisnis yang buruk, dan juga moral manajemen kurang baik juga dapat merugikan

stakeholders, terutama para pemegang dan karyawan. Oleh karena itu,
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perusahaan dengan baik, sehingga investor pasti yakin dalam menanamkan sahamnya di

perusahaan tersebut, yang selanjutnya berdampak pada nilai perusahaan (Susilawati, 2019).
2.3.1 Pengaruh Kepemilikan Manajerial pada Nilai Perusahaan.

Kepemilikan manajerial adalah kepemilikan pemegang saham dari pihak manajemen yang
memiliki hak secara aktif yang ikut melakukan pengambilan keputusan perusahaan. Dengan

adanya kepemilikan manajemen muncul dugaaan menarik “meningkatnya nilai perusahaan



itu akibat dari kepemilikan manajemen yang meningkat. Kepemilikan oleh manajemen yang
besar akan lebih efektif dalam memonitoring aktivitas dari perusahaan” (Aldino, 2015).
Adanya kepemilikan manajerial berhasil mengurangi masalah dari keagenan manajer

dengan menyelaraskan kepentingan - kepentingan manajer dan pemegang saham.
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2.3.2 Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai Perusahaan.

Kepemilikan institusional adalah kepemilikan beberapa dari saham perusahan yang dimana

dimiliki oleh external perusahaan, bisa lembaga lain, perusahaan lain atau juga pemerintah.
Dalam penelitian terdahulu telah menyatakan bahwa hasilnya ialah ‘kepemilikan

institusional berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan”

(RACHMAWATI & TRIATMOKO, 2007). Begitu pula dengan penelitian lain yang



menyatakan hal yang sama bahwa “kepemilikan institusional mempunyai pengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan” (Sri Oktaryani et al., 2018).

Ada pula penelitian di Selandia Baru menyatakan bahwa “peningkatan jumlah
kepemilikan institusional dapat memcerminkan dan mempromosikan kinerja perusahaan
yang kuat” (SLOVIN & SUSHKA, 1993). Hasil penelitian lain yang menunjukkan bahwa

nilai perusahaan akan meningkat jika dalam pemilik institusi dapat menjadi alat monitoring
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perusahaan, dewan komisaris dan pihak eksternal lainnya (Onasis, 2017). Tugas pokok
Komite Audit yaitu melakukan fungsi pengawasan internal perusahaan, memantau laporan
keuangan, dan lebih meningkatkan kefektifan dari audit. hal ini bertujuan mewujudkan
laporan keuangan yang disusun dengan proses pemeriksaan dengan integritas dan obyektifitas

dari auditor. Komite audit akan berperan efektif untuk meningkatkan kredibilitas laporan



keuangan dan membantu dewan komisaris memperoleh kepercayaan dari pemegang saham
untuk memenuhi kewajiban penyampaian informasi. (Poluan & Wicaksono, 2019).

Dalam hal ini jika kualitas dan karakteristik komite audit telah tercapai, transparansi
pertanggungjawaban manajemen perusahaan dapat dipercaya, yang mengakibatkan
meningkatnya kepercayaan dari para pelaku pasar modal. Tanggung jawab lain dari komite
audit ialah melindungi kepentingan pemegang saham yang minoritas.

Investor menganggap komite audiig®d@gat memberikan kontribusi pada kualitas

pelaporan keuangan. Hal inj an “komite audit positif dan

signifikan mempengar, ai perusahaan”. Hal diatas ini telah @inyatakan oleh (McMullen,
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rategi perusahaan,

ang sering di

melakukan pengawasan pada manajer dalam mengelola perusahaan, serta mewajibkan
dilaksanakannya akuntabilitas. Tanggung jawab dewan komisaris untuk mengawasi bagian
manajemen yang tugasnya meningkatkan efesiensi dan daya saing perusahaan, maka
pusatnya ketahanan dan kesuksesan perusahaan bergantung pada Kinerja dari dewan

komisaris perusahaan (Bonny, 2005). Tugas lain dari dewan komisaris ialah memantau



efektivitas praktik corporate governance yang diterapkan perseroan, jika diperlukan juga
melakukan penyesuaian (Lastanti & Salim, 2019).

komisaris independent dituntut untuk meningkatkan peran dewan komisaris sehingga tercipta
good corporate governance di dalam perusahaan. Manfaat corporate governance akan dilihat
dari premium yang bersedia dibayar oleh investor atas ekuitas perusahaan (harga pasar). Jika

ternyata investor bersedia membayar lebih mahal dan menginginkan yang lebih baik, maka
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asadan pem!erlan nasihat kepad@direksi*Secara efEtlf dan lebih mepibegikan nilai
Jpert Qﬁ E 93)\ efgaruh dewan iSaris terhadap

hepositif signifikan. Hal itu terbukti dalam,pene

komisaris independen berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan (Kawatu,
2009).

Berdasarkan uraian diatas tersebut, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut :

H4 : Proporsi komisaris independen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan



2.4 Kerangka Pikir
Kerangka pikir adalah suatu hubungan atau kaitan yang mencerminkan hubungan antara
variabel satu dengan variabel lainnya dari penelitian yang sedang diteliti. Kerangka piker

dalam penelitian ini dapat digambarkan sebagai berikut :

kepemilikan
manajerial

kepemilikan
institusional

D~ /.4

komite audit

AR "7

komisaris 5'
‘,‘

Independen ‘
CRES\

k

Berdasarkan kerangka pikir diatas, maka dapat diketahui penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis factor - faktor yang mempengaruhi pada nilai perusahaan. Variabel yang diduga
bisa menjadi factor pada variabel good corporate governance. Pengujian dirumuskan dalam
bentuk hipotesis. Hipotesis tersebut didasarkan pada konsep dari setiap variable yang ada.

Kemudian, secara harfiah peneliti mengaitkan variabel bebas yang diduga dapat mendeteksi



variabel terkait dengan mengacu pada teori yang relavan. Untuk dapat menganalisis model

diatas, maka alat analisis yang digunakan adalah regresi linier berganda.




