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ABSTRACT

The purpose of this study is to examine whether corporate governance
mechanisms and corporate social responsibility disclosure of previous years
could affect firm value. This study used firm value as dependent variable and
institutional ownership, board size, audit firm and csr disclosure as independent
variables. This study also used firm value and leverage as control variables.

This study used secondary data from financial statements of
manufacturing firms listed on Indonesia Stock Exchange during 2015-2016. This
research used purposive sampling as its method. There are 91 samples selected
for this research. The impact of institutional ownership, board size, audit firm and
csr disclosure to firm value is analyzed using multiple regression method.

The results of this study show that the institutional ownership of the
previous year did not have a significant effect on firm value. The size of the board
of the previous year had a positive and significant effect on firm value at the 5%
level. The audit firm of the previous year did not have a significant effect on firm
value. The corporate social responsibility disclosure of previous year affected the
firm value positively and significantly at the 5% level.

Keywords . firm value, institutional ownership, board size, audit firm, csr
disclosure



ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk meneliti apakah mekanisme tata
kelola perusahaan dan pengungkapan CSR tahun sebelumnya dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan nilai perusahaan
sebagai variabel dependen dan kepemilikan institusional, ukuran dewan, KAP dan
pengungkapan csr sebagai variabel independen. Penelitian ini juga menggunakan
ukuran perusahaan dan leverage sebagai variabel kontrol.

Penelitian ini menggunakan data sekunder dari laporan keuangan
perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia pada kurun waktu
2015-2016. Metode sampling yang digunakan dalam penelitian ini adalah
purposive sampling. Total sampel penelitian sejumlah 91 sampel. Pengaruh
kepemilikan institusional, ukuran dewan, KAP dan pengungkapan CSR terhadap
nilai perusahaan dalam penelitian ini dianalisis dengan menggunakan analisis
regresi berganda.

Hasil dari penelitian ini menunjukkan kepemilikan institusional tahun
sebelumnya tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan.
Ukuran dewan tahun sebelumnya berpengaruh positif dan signifikan pada tingkat
5% terhadap nilai perusahaan. KAP tahun sebelumnya tidak memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Pengungkapan csr tahun sebelumnya
mempengaruhi nilai perusahaan secara positif dan signifikan pada tingkat 5%.

Kata kunci  : nilai perusahaan, kepemilikan institusional, ukuran dewan, KAP,
pengungkapan csr
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Meningkatkan nilai perusahaan untuk jangka panjang merupakan salah satu
tujuan dari perusahaan. Setiap perusahaan akan melakukan yang terbaik untuk
meningkatkan nilai perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan akan direfleksikan
dalam harga pasar saham. Investor akan menilai dan membuat keputusan berdasarkan
pergerakan harga saham perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI).

Dalam proses memaksimalkan nilai perusahaan, akan muncul sebuah konflik
kepentingan antara manajer dan pemegang saham yang sering disebut agency
problem. Masalah keagenan didalam perusahaan timbul karena adanya pemisahan
antara kepemilikan dan kontrol (Jensen & Meckling, 1976). Sebagai hasilnya,
manajer mungkin saja mengambil tindakan yang tidak sesuai dengan keinginan
pemegang saham. Karena para pemegang saham biasanya tersebar dan tidak memiliki
kemampuan untuk mengawasi tindakan manajer secara langsung sehingga kinerja
perusahaan dapat dirugikan. Bahkan, manajer memiliki informasi yang lebih baik
mengenai perusahaan dibandingkan dengan pemegang saham. Asimetri informasi ini
merugikan pemegang saham karena mereka tidak dapat membuat keputusan yang
tepat.

Sebuah set mekanisme tata kelola perusahaan dapat diimplementasikan untuk

mencegah masalah keagenan. Tujuan dari tata kelola perusahaan adalah untuk



memastikan bahwa manajer akan bertindak sesuai dengan kepentingan pemegang
saham. Sebagai tambahan, tata kelola perusahaan dapat memaksa manajer untuk
mengungkapkan informasi penting sehingga asimetri informasi antara manajer dan
pemegang saham dapat diminimalisir.

Setelah terjadi krisis keuangan pada tahun 1997 dan 1998, pemerintah
Indonesia memprakarsai beberapa upaya untuk meningkatkan tata kelola perusahaan
dan kualitas pelaporan. Sebagai contoh, pemerintah melalui otoritas pasar modal
(BAPEPAM) memajukan tata kelola perusahaan dengan mewajibkan anggota dewan
independen dan komite audit yang diketuai oleh direktur independen (Siagian dan
Tresnaningsih, 2011). Pada tahun 2002, BAPEPAM menerbitkan P3LKE yang
menyediakan pedoman mengenai apa yang harus dilaporkan dan diungkapkan pada
laporan keuangan untuk perusahaan yang akan di perdagangkan secara umum di BSJ
(BAPEPAM, 2002). Tujuannya adalah untuk meningkatkan kinerja perusahaan dan
kualitas dari laporan keuangan yang dilaporkan ke publik.

Berdasarkan Undang-Undang Nomor 21 Tahun 2011 Otoritas Jasa Keuangan
(OJK) mengambil alih tugas dari BAPEPAM. OJK juga mengupayakan adanya
penerapan tata kelola perusahaan yang baik. Hal ini didukung dengan adanya
sejumlah kebijakan mengenai tata kelola perusahaan yang dikeluarkan oleh OJK.
Kebijakan-kebijakan tersebut diantaranya Surat Edaran Otoritas Jasa Keuangan
Nomor 32/SEOJK.04/2015 tentang Pedoman Tata Kelola Perusahaan; POJK Nomor
4/POJK.03/2015 tentang Penerapan Tata Kelola bagi Bank Perkreditan Rakyat; POJK

Nomor 30/POJK.05/2014 tentang Tata Kelola Perusahaan yang Baik bagi Perusahaan



Pembiayaan dirilis dalam rangka memperkuat industri Perusahaan Pembiayaan
dengan meningkatkan kualitas pelaksanaan tata kelola perusahaan yang baik; POJK
Nomor 18/POJK.03/2014 tentang Penerapan Tata Kelola Terintegrasi bagi
Konglomerasi Keuangan dirilis dalam rangka mendorong stabilitas sistem keuangan
yang tumbuh secara berkelanjutan, sehingga mampu meningkatkan daya saing
nasional; POJK Nomor 2/POJK.05/2014 tentang Tata Kelola Perusahaan yang Baik
bagi Perusahaan Perasuransian dibuat sebagai salah satu upaya untuk memperkuat
industri perasuransian nasional, dengan meningkatkan kualitas pelaksanaan tata
kelola perusahaan yang baik bagi perusahaan perasuransian. POJK juga dibuat untuk
merespon dinamika yang terjadi di industri perasuransian secara proporsional.

Good Corporate Governance (GCG) atau tata kelola perusahaan diharapkan
untuk mencari keseimbangan antara berbagai macam kepentingan yang dapat
menyediakan keuntungan bagi perusahaan secara keseluruhan. Dalam garis pedoman
umum mengenai GCG di Indonesia, tata kelola perusahaan memiliki 5 prinsip utama
yaitu Transparansi, Akuntanbilitas, Tanggung Jawab, Independensi dan Keadilan.
Kelima komponen ini sangat penting untuk meningkatkan kualitas pelaporan
keuangan dan mengurangi penyimpangan aktivitas yang dilakukan oleh perusahaan.
Kelanjutan pengembangan perusahaan juga berpengaruh pada pertumbuhan ekonomi.
Ini merupakan dampak positif bagi kemajuan dunia bisnis. Namun, selain
memberikan dampak positif, hal ini juga berdampak negatif karena ketika banyak
perusahaan mengembangkan perusahaannya pada saat itu ketidaksetaraan sosial dan

kerusakan lingkungan akan muncul terutama disekitar perusahaan. Hal ini



memerlukan kesadaran sehingga dampak negatif tersebut dapat diatasi. Tanggung
Jawab Sosial Perusahaan (CSR) adalah bentuk tanggung jawab perusahaan dalam
memperbaiki ketidaksetaraan sosial dan kerusakan lingkungan yang diakibatkan oleh
aktivitas operasi perusahaan.

Pada tiga dekade terakhir, CSR telah menjadi perhatian bagi masyarakat dan
juga pendidikan. Permasalahan polusi, limbah, deplesi sumber daya, keamanan dan
kualitas produk, dan hak dan status pekerja menjadi fokus yang meningkatkan
perhatian dan kekhawatiran (Garcia-Sanchez et al., 2014; Reverte, 2009). Organisasi
bisnis semakin dipandang bertanggung jawab atas dampak sosial dan lingkungan
mereka (Kuo dan Chen, 2013; Brammer dan Pavelin 2006). Sebagai hasilnya,
pelaporan dari informasi CSR menjadi semakin umum sebagaimana investor,
pelanggan, karyawan, regulator, organisasi non-pemerintah dan stakeholder lainnya
menuntut transparansi yang lebih besar (Kim et al., 2012). Meskipun ada peningkatan
pelaporan CSR dalam praktik, hanya ada sedikit bukti akademis mengenai relevansi
nilai dari pengungkapan CSR (spesifik) (Reverte, 2016; Clarkson et al., 2013).
Pengertian hubungan ini semakin diminati oleh para akademisi dan praktisi (Dhaliwal
et al., 2014) karena pelaporan CSR mahal tetapi juga diperdebatkan dapat
meningkatkan kinerja keuangan (Arendt dan Brettel, 2010), meningkatkan nilai
perusahaan (Reverte, 2016) , mengurangi risiko keuangan (Mishra dan Modi, 2013),
meningkatkan akses terhadap pembiayaan (Cheng et al., 2014), menurunkan biaya
ekuitas (Dhaliwal et al., 2014; Reverte, 2012) dan meningkatkan akurasi perkiraan

analis (Dhaliwal et al., 2012).



CSR telah mulai diterapkan di banyak perusahaan dan menjadi keharusan bagi
beberapa perusahaan di Indonesia. Hal ini diatur dalam UU No. 40 Tahun 2007
tentang Perseroan Terbatas serta Peraturan Pemerintah No. 47 Tahun 2012 tentang
Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan Perseroan Terbatas. Implementasi dari CSR
sudah bukan dilihat sebagai suatu biaya tetapi investasi bagi perusahaan. Perusahaan
tidak hanya memenuhi kewajiban pada pemegang saham tetapi juga kepada pihak
lain yang berhubungan dimana kewajibannya melampaui tingkat kewajiban
pemegang saham. CSR melibatkan hubungan antara semua pemangku kepentingan,
termasuk pelanggan, karyawan, masyarakat, pemilik/investor, pemerintah, pemasok
dan kompetitor.

Pengertian dari 3P (Profit, People, Planet) adalah bahwa perusahaan tidak
hanya mencari keuntungan tetapi juga harus memperhatikan kesejahteraan rakyat,
dan memastikan keberlanjutan planet. CSR tidak hanya dihadapkan dengan
tanggungjawab yang bertumpu pada single bottom line, yaitu pada kondisi keuangan
yang dinyatakan dalam laporan keuangan tetapi perusahaan juga harus berdasarkan
pada triple bottom lines, tidak hanya secara keuangan tetapi juga termasuk sosial dan
lingkungan yang disebabkan oleh fakta bahwa kondisi finansial tidak menjamin
keberlangsungan pertumbuhan nilai perusahaan. Keberlangsungan perusahaan akan
terlindungi apabila perusahaan mempertimbangkan ketiga prinsip yaitu keuangan,
sosial dan lingkungan.

Pengembangan kegiatan CSR dapat mencakup bantuan fisik, layanan

kesehatan, pembangunan fasilitas umum, beasiswa, dan sebagainya. Semakin banyak



bentuk tanggung jawab perusahaan terhadap lingkungannya, maka citra perusahaan
semakin meningkat. Contohnya adalah penerapan CSR di Danone AQUA. Kegiatan
CSR yang dilakukan antara lain konservasi lingkungan, bantuan sosial, program air
bersih untuk daerah di Nusa Tenggara Timur, dan lain-lain. Hal yang dilakukan ini
sangat menarik bagi konsumen sehingga meningkatkan citra di masyarakat dan
konsumen akan tetap setia bahkan menarik konsumen baru. Hal ini akan
mempengaruhi penjualan jangka panjang. Konsumen cenderung meninggalkan
produk yang memiliki citra buruk atau berita negatif pada perusahaan atau produk
yang bersangkutan. Perusahaan yang memiliki tata kelola perusahaan yang baik akan
meningkatkan nilai perusahaan bagi pemegang saham. Tujuan penerapan tata kelola
perusahaan yang baik adalah menciptakan nilai tambah bagi perusahaan. Demikian
juga dengan pengungkapan CSR yang dilakukan oleh perusahaan. Semakin tinggi
kontribusi perusahaan melalui kegiatan CSR, semakin tinggi simpati masyarakat
terhadap perusahaan dan akan meningkatkan nilai perusahaan. Harga pasar saham
perusahaan tersebut mencerminkan penilaian investor atas ekuitas secara keseluruhan
dimiliknya dan harga pasar saham merupakan barometer kinerja perusahaan. Nilai
perusahaan akan meningkat jika harga saham naik. Jika harga saham naik, tingkat
kekayaan pemegang saham akan meningkat juga.

Penelitian mengenai Good Corporate Governance dan CSR telah banyak
dilakukan. Durnev dan Kim (2005) menemukan bahwa perusahaan dengan peringkat
tata kelola dan transparansi yang lebih tinggi memiliki nilai yang lebih tinggi di pasar

saham. Asbaugh et al (2004) menemukan bahwa perusahaan dengan tata kelola yang



lebih baik memiliki Cost of Equity Capital yang lebih rendah yang menghasilkan
nilai perusahaan yang lebih tinggi. (Wibowo et al., 2016) yang memproksikan GCG
dengan kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial menemukan bahwa
GCG tidak berpengaruh pada nilai perusahaan namun GCG berpengaruh pada nilai
perusahaan melalui kinerja perusahaan sebagai variabel intervening.

Penelitian sebelumnya Malik (2015), Margolis et. al (2009), Orlitzky et al.
(2003) mengemukakan bahwa kinerja CSR yang lebih baik dapat meningkatkan
kinerja keuangan. Oktrivina DS (2016) menemukan bahwa tingkat pengungkapan
CSR berpengaruh pada nilai perusahaan. Suhardjanto dan Nugraheni (2012) juga
menemukan bahwa pengungkapan CSR berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Tetapi, Qomariah (2015) menemukan bahwa CSR tidak mempengaruhi nilai
perusahaan. Dengan adanya perbedaan hasil ini, bahasan ini menjadi menarik untuk
diteliti lebih lanjut. Pada penelitian ini menggunakan sampel perusahaan manufaktur
dengan tahun pengamatan 2016.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang masalah diatas, nilai perusahaan dapat
ditingkatkan dengan menerapkan Corporate Social Responsibility. Dengan semakin
tingginya kontribusi perusahaan melalui adanya CSR maka semakin tinggi juga
kepercayaan masyarakat dan pemegang saham terhadap perusahaan.

Namun, dalam proses peningkatan nilai perusahaan tidak jarang terjadi
konflik kepentingan antara manajemen dan pemegang saham. Tata kelola perusahaan

atau Good Corporate Governance (GCG) akan meningkatkan nilai perusahaan karena



akan membuat kepentingan manajemen dan perusahaan menjadi sejalan. Oleh karena
itu, perumusan masalah untuk penelitian ini adalah:
1. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
2. Apakah ukuran dewan berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
3. Apakabh tipe audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
4. Apakah pengungkapan CSR berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian
1.3.1 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas, penelitian ini bertujuan untuk menguji
dan memperoleh pengetahuan tentang:
1. Menguji pengaruh kepemilikan institusional perusahaan terhadap nilai
perusahaan.
2. Menguji pengaruh ukuran dewan direksi perusahaan terhadap nilai perusahaan.
3. Menguji pengaruh tipe audit perusahaan terhadap nilai perusahaan.
4. Menguji pengaruh pengungkapan CSR terhadap nilai perusahaan.
1.3.2 Manfaat Penelitian
1.3.2.1 Manfaat Teoritis
Berdasarkan aspek teoritis, penelitian ini diharapkan dapat memberikan
pengetahuan baru di bidang akuntansi, terutama yang berkaitan dengan pengaruh
mekanisme tata kelola perusahaan dan pengungkapan tanggung jawab sosial
perusahaan terhadap nilai perusahaan serta menjadi referensi literatur untuk penelitian

selanjutnya.



1.3.2.2 Manfaat Praktis

Berdasarkan aspek praktis, penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi
perusahaan dalam menerapkan dan memanfaatkan Good Corporate Governance dan
Corporate Social Responsibility untuk meningkatkan nilai bagi perusahaannya.
Selain itu, diharapkan pula dapat membantu investor untuk memilih secara bijak
dalam berinvestasi.
1.4 Sistematika Penulisan

Penulisan skripsi ini disajikan dalam lima bab, dimana tiap-tiap bab akan
disusun secara sistematis sehingga menggambarkan hubungan antara satu bab dengan
bab lainnya, yaitu:

BAB | PENDAHULUAN

Bab 1 merupakan awalan dari penelitian yang meliputi latar belakang
masalah yang merupakan landasan secara garis besar yaitu pengaruh mekanisme tata
kelola perusahaan dan pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan terhadap
nilai perusahaan, rumusan masalah, dan tujuan serta manfaat dari hasil penelitian
mengenai topik yang sama.
BAB II TELAAH PUSTAKA

Bab 2 merupakan penjelasan landasan teori yang digunakan sebagai acuan
untuk membantu menganalisis dan menyelesaikan permasalahan dalam penelitian
yaitu teori agensi. Pada bab ini juga meliputi sub-bab yang meliputi penelitian

terdahulu, kerangka pemikiran dan penyusunan hipotesis dalam penelitian ini.
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BAB 111 METODE PENELITIAN

Bab 3 merupakan deskripsi tentang bagaimana penelitian akan dilaksanakan
secara operasional. Definisi operasional setiap variabel penelitian yang termasuk
kedalam mekanisme tata kelola perusahaan dan pengungkapan tanggung jawab
sosial. Sampel pada penelitian ini berjumlah 91 perusahaan yang berasal dari populasi
penelitian yang merupakan perusahaan manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek
Indonesia tahun 2015 dan 2016. Jenis dan sumber data pada penelitian ini adalah data
sekunder. Penelitian ini menggunakan statistik deskriptif, uji asumsi klasik, uji F dan
uji t sebagai metode analisis.
BAB IV HASIL DAN ANALISIS

Bab 4 merupakan deskripsi dari mekanisme tata kelola perusahaan dan
pengungkapan tanggung jawab sosial yang dilanjutkan dengan pembuktian hipotesis
dan pembahasan hasil analisis.
BAB V PENUTUP

Bab 5 merupakan ringkasan hasil analisis, keterbatasan yang ditemukan
selama penelitian dilakukan dan saran untuk penelitian selanjutnya mengenai
pengaruh mekanisme tata kelola perusahaan dan pengungkapan tanggung jawab

sosial terhadap nilai perusahaan.



