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ABSTRACT

This research was conducted to analyze the influence good corporate
governance rating to financial performance (EPS), company value (PBV and PER)
and company growth (EG) on company which participated in Corporate
Governance Perception Index (CGPI) awards.

Data that used as object in this research are company who have listed in
Corporate Governance Perception Index (CGPI) award and they published annual
report in periode 2014-2016. Based on sample selection technique by purposive
sampling, there are 76 company that fulfilled the criteria. The analytical method
used in this research is multiple regression analysis that have fulfilled classical
asumption (normality, linearity, multicolinearity, autocorrelation , and
heteroscedasticity) and after that we can doing the F test and t test.

During the period of observation showed that the data in this research have
fulfilled the classical assumptions so that it can be processed by regression
analysis. From the results of hypothesis test showed that good corporate
governance rating was a positive and significant affecting financial performance
measured by EPS. Good corporate governance rating was also a positive and
significant affecting company value measured by PBV and PER. While good
corporate governance rating was unsignificant affecting company growth.

Keywords : Good Corporate Governance, Financial Performance, Company
Value, Company Growth.
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ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis pengaruh pemeringkatan
penerapan good corporate governance terhadap kinerja keuangan (EPS), nilai
perusahaan (PBV dan PER), dan pertumbuhan perusahaan (EG) pada perusahaan
yang terdaftar dalam program Corporate Governance Perception Index (CGPI).

Data yang dijadikan objek penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar
dalam program Corporate Governance Perception Index (CGPI) dan menerbitkan
laporan tahunan selama tahun 2014 sampai dengan tahun 2016. Berdasarkan teknik
pemilihan sampel yaitu dengan metode purposive sampling, terdapat 76 perusahaan
yang memenuhi kriteria penentuan sampel. Dalam penelitian ini menggunakan
metode analisis regresi linier berganda yang telah memenuhi asumsi klasik
(normalitas, linearitas, multikolinieritas, autokorelasi, dan heterokedastisitas) dan
setelahnya dapat dilakukan uji statistik F dan uji statistik t.

Selama periode observasi menunjukan bahwa data penelitian memenuhi
asumsi klasik sehingga dapat diolah dengan analisis regresi. Dari hasil uji hipotesis
dapat diketahui, pemeringkatan good corporate governance berpengaruh positif
dan signifikan terhadap kinerja keuangan diukur dengan EPS. Pemeringkatan good
corporate governance juga berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan diukur menggunakan PBV maupun PER. Sementara pemeringkatan
good corporate governance tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan
perusahaan.

Kata Kunci : Good Corporate Governance, Kinerja Keuangan, Nilai Perusahaan,
Pertumbuhan Perusahaan.
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Salah satu tujuan mendirikan perusahaan yaitu untuk meningkatkan
kesejahteraan stakeholder. Stakeholder merupakan individu atau kelompok yang
memiliki kepentingan atas sumber daya yang ada di perusahaan. Perusahaan
penting untuk memperhatikan beberapa hal mendasar agar dapat mencapai tujuan
tersebut diantaranya yaitu kinerja keuangan perusahaan, nilai perusahaan, dan
pertumbuhan perusahaan. Beberapa hal tersebut penting untuk perusahaan sebab
dapat mempengaruhi tercapainya tujuan perusahaan baik jangka pendek atau

bahkan dalam jangka panjang.

Perusahaan yang baik memiliki kinerja keseluruhan yang baik dan mampu
untuk memecahkan masalah yang dihadapi kedepannya. Sistem Good corporate
governance dapat membantu pada pembangunan ekonomi yang berkelanjutan
dengan cara meningkatkan kinerja perusahaan (GRI, 2006). Tuntutan terhadap
penerapan good corporate governance akhir-akhir ini muncul secara konsisten
karena adanya kebutuhan berupa langkah untuk melindungi kepentingan
stakeholder. Penerapan good corporate governance dapat menghasilkan pengaruh
positif pada pemegang saham. Menurut Kaihatu (2006) good corporate governance
bermanfaat meningkatkan kinerja perusahaan dengan mengawasi serta memantau

kinerja dan akuntabilitas manajemen di atas stakeholder lain, berdasarkan pada



kerangka peraturan dan regulasi yang berlaku. Jadi, good corporate governance
dapat membantu meningkatkan nama baik perusahaan dan selanjutnya
meningkatkan keyakinan investor untuk menginvestasikan modal mereka pada

perusahaan.

Pentingnya good corporate governance muncul setelah terjadi Krisis
ekonomi pada tahun 1997 di kawasan Asia termasuk Indonesia. Good corporate
governance ini menjadi solusi untuk mengatasi krisis ekonomi dan menjadi bahasan
penting untuk mendukung pertumbuhan ekonomi setelah masa-masa Kkrisis
tersebut. Krisis di negara-negara Asia ini menjadi indikator utama bahwa penerapan
good corporate governance di Asia perlu ditingkatkan. Iskandar dan Chamlou
(2000) menyatakan krisis ekonomi terjadi tidak hanya dikarenakan faktor makro
ekonomi tetapi juga dikarenakan rendahnya tingkat penerapan good corporate
governance di negara itu. Hal ini semakin membuktikan penerapan sistem good
corporate governance dibutuhkan serta dapat memberikan pengaruh positif baik

pada pertumbuhan ekonomi nasional maupun pada kesejahteraan stakeholder.

Good coprorate governance terkait dengan struktur dan proses
kelangsungan dan pengendalian perusahaan dengan tujuan untuk melindungi
kepentingan stakeholder. Abor (2007) menjelaskan bahwa good corporate
governance mengacu pada bagaimana perusahaan seharusnya berjalan, diatur dan
dikendalikan. Dasar sistem good corporate governance meliputi penerapan
transparansi, akuntabilitas, responsibilitas, independensi, dan kesetaraan dalam
perusahaaan. Jadi perusahaan yang mengimplementasikan prinsip good corporate

governance dengan baik dapat memperkuat kinerja perusahaan serta menambah



kepercayaan stakeholder terhadap perusahaan sehingga dapat menarik investasi dan

mengumpulkan kebutuhan modal yang besar.

Salah satu ukuran keberhasilan suatu perusahaan adalah dilihat dari kKinerja
keuangan. Pengukuran kinerja keuangan perusahaan dapat diukur berdasarkan pada
EPS (earning per share). Kinerja keuangan yang baik dapat mengindikasikan
bahwa kinerja perusahaan tersebut baik pula. Penerapan good corporate
governance dapat membuat sebuah sistem untuk mengarahkan, mengendalikan,
dan mengawasi seluruh sumber daya secara efisien dan efektif. Selanjutnya,
perusahaan dapat menjaga berbagai kepentingan yang berbeda secara seimbang dan
hal ini akan menghasilkan keuntungan untuk perusahaan. Manajer yang bekerja
secara efektif dan efisien akan cenderung mengurangi biaya modal dan
meminimalisir risiko, selanjutnya dapat berpotensi menghasilkan profitabilitas

yang baik.

Mekanisme good corporate governance yang diimplementasikan dengan
baik dapat mencerminkan kinerja perusahaan (Sunarto, 2003). Penelitian oleh
Hassan dan Halbouni (2013) menghasilkan bukti yaitu implementasi good
corporate governance mempengaruhi kinerja keuangan. Namun penelitian Mollah
et al. (2012) menunjukkan bukti berbeda yaitu menjelaskan bahwa pengukuran
kinerja berdasarkan akuntansi tidak dipengaruhi oleh mekanisme good coporate
governance. Mollah et al. (2012) berpendapat bahwa jumlah yang tercantum dalam
pengukuran kinerja berdasarkan akuntansi rentan terhadap manipulasi akuntansi,

seperti manajemen laba dan income smoothing.



Ukuran lain yang dapat mencerminkan Kkinerja perusahaan adalah nilai
perusahaan. Seperti yang telah dijelaskan sebelumnya, salah satu tujuan mendirikan
perusahaan yaitu meningkatkan kesejahteraan stakeholder. Salah satu cara untuk
mencapai tujuan tersebut yaitu dengan memperkuat nilai perusahaan. Harga saham
perusahaan pada bursa efek menggambarkan nilai perusahaan karena perusahaan
dapat memaksimalkan nilainya melalui pembentukan harga saham. Nilai
perusahaan dapat tercermin pada harga saham, ketika harga saham menunjukkan
jumlah lebih tinggi maka mencerminkan nilai perusahaan tersebut semakin baik
pula. Semakin baiknya nilai perusahaan ini dapat menjadikan investor tertarik untuk
menginvestasikan modal mereka pada perusahaan. Pengukuran nilai perusahaan
dalam penelitian ini menggunakan PBV (Price to Book Value) dan PER (Price to

Earning Ratio).

Hasan dan Butt (2009) mendefinisikan bahwa filosofi dan mekanisme good
corporate governance terkait dengan pembentukan nilai pada stakeholder.
Implementasi sistem good corporate governance ini dapat berguna menjadikan
nilai perusahaan menjadi semakin baik. Hasil penelitian Siagian et al. (2013)
membuktikan indeks good corporate governance secara positif mempengaruhi
PBV menggunakan 125 sampel perusahaan yang tercatat di bursa efek pada tahun
2003 dan 2004. Namun penelitian Bauer et al. (2003) di Inggris menunjukkan hasil
berbeda, yaitu pasar tidak dipengaruhi oleh pemeringkatan good corporate
governance. Hasil ini disebabkan informasi penerapan good corporate governance
tidak secara langsung direspon oleh pasar, namun respon membutuhkan waktu

karena terkait dengan tingkat kepercayaan investor (Nuswandari, 2009). Selain itu,



penerapan good corporate governance yang tidak direspon oleh pasar juga dapat
terjadi karena publikasi hasil pemeringkatan good corporate governance yang

terbatas.

Selain kinerja keuangan dan nilai perusahaan, ukuran lain yang dapat
digunakan sebagai pengukuran Kkinerja perusahaan adalah pertumbuhan
perusahaan. Pengelolaan dan pengawasan perusahaan yang baik dapat
menghasilkan manajemen yang berkualitas dan pada akhirnya dapat meningkatkan
profitabilitas perusahaan. Penerapan good corporate goovernance dapat
memelihara kelanjutan bisnis dalam jangka panjang. Good corporate governance
sebagai pedoman dasar perusahaan untuk menjalankan perusahaan agar lebih baik
dapat mengarahkan perusahaan pada situasi yang kondusif dalam menjalankan
operasinya. Penerapan dasar good corporate governance diantaranya transparansi,
akuntabilitas, responsibilitas, independensi, serta kesetaraan dapat menciptakan
situasi kondusif tersebut. Jadi, implementasi dasar good corporate governance ini
dapat berpengaruh pada operasi jangka panjang perusahaan dan profitabilitas

perusahaan dalam jangka panjang dapat dipelihara dengan baik.

Penelitian oleh Tjondro dan Wilopo (2011) membuktikan bahwa
implementasi good corporate governance secara positif memperkuat kinerja
perusahaan karena mekanisme pengambilan keputusan dilakukan dengan baik.
Namun menurut Berthelot et al. (2010) hubungan good corporate governance
terhadap pertumbuhan perusahaan merupakan hubungan tidak langsung karena
pengaruh pemeringkatan good corporate governance pada Kinerja perusahaan

diukur dengan hasil akuntansi. Implementasi sistem good corporate governance



sebenarnya menyajikan implementasi jangka panjang atas kinerja perusahaan. Jadi,
pertumbuhan yang dihasilkan oleh penerapan good corporate governance tidak

dapat secara akurat diukur dalam jangka pendek.

Penelitian ini  mengambil obyek penelitian pada hasil Corpotate
Governance Perception Index (CGPI) yaitu berupa pemeringkatan implementasi
sistem good corporate governance. CGPl merupakan sebuah program penelitian
dan pemeringkatan yang diadakan oleh The Indonesian Institute for Corporate
Governance (I1ICG). IICG adalah organisasi nirlaba dan independen yang memiliki
komitmen untuk mendukung implementasi sistem good corporate governance dan
membantu perusahaan dalam mengimplementasikan dasar good corporate
governance ini. Hasil pemeringkatan penerapan good corporate governance yang
diadakan oleh IICG kemudian dipublikasikan secara nasional dan internasional oleh
majalah SWA. Program CGPI tidak hanya mempertimbangkan kualitas good
corporate governance tetapi juga mengajak perusahaan untuk meningkatkan
komitmen dan kualitas corporate governance melalui diseminasi, benchmarking,

evaluasi, serta perbaikan berkelanjutan.

Penerapan good corporate governance di sebuah perusahaan merupakan
sebuah proses yang berkelanjutan. Dalam tahap awal penerapannya tidak mungkin
mendapat hasil sempurna, namun butuh komitmen dan tekad untuk perbaikan
berkelanjutan sehingga dapat meningkatkan kualitas seiring berjalannya waktu.
Namun di Indonesia pentingnya penerapan good corporate governance belum
banyak direspon oleh perusahaan. Melalui program CGPI dapat diketahui bahwa

minat penerapan good coorporate governance di Indonesia masih tergolong rendah.



Di tahun 2016 dari sekian banyak perusahaan di Indonesia hanya terdapat 30
perusahaan yang berpartisipasi dalam program CGPI dengan hasil 12 perusahaan
mendapat penilaian sangat terpercaya dan 18 perusahaan mendapat penilaian
terpercaya. 12 perusahaan yang mendapat penilaian sangat terpercaya tersebut telah
mengikuti program CGPI di tahun sebelumnya, hal ini menggambarkan adanya
komitmen dan tekad untuk tetap menerapkan good corporate governance untuk
mencapai kualitas yang baik. Jumlah peserta program CGPI ini meningkat dari
tahun sebelumnya yaitu sebanyak 23 perusahaan dan hal ini menunjukkan adanya

perkembangan secara perlahan di Indonesia.

Penelitian ini tergolong dalam penelitian replikasi yaitu penelitian yang
menjawab masalah yang ditemukan sebelumnya namun menggunakan rancangan
yang lebih valid. Penelitian sebelumnya lebih fokus pada hubungan good corporate
governance dengan sebagian Kinerja berdasarkan akuntansi, sedangkan penelitian
ini berfokus pada pengaruh pemeringkatan penerapan good corporate governance
terhadap berbagai kinerja diantaranya kinerja berdasarkan akuntansi maupun

Kinerja berdasarkan pasar.

Penerapan good corporate governance pada penelitian ini diukur
menggunakan indikator yang dinilai dengan empat tahap yang dikembangkan oleh
IICG, yaitu meliputi self-assessment stakeholder internal dan eksternal, evaluasi
dokumen terkait proses penerapan good corporate governance, tinjauan artikel
yang diterbitkan perusahaan tentang proses penerapan good corporate governance,

dan kunjungan perusahaan.



Berdasarkan pernyataan-pernyataan di atas, penulis akan melakukan

penelitian dengan judul :

“Pemeringkatan Penerapan Good Corporate Governance dan Pengaruhnya
Terhadap Kinerja Keuangan, Nilai Perusahaan, dan Pertumbuhan

Perusahaan.”
1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang diungkapkan, maka penelitian ini akan
berfokus pada pemeringkatan penerapan good corporate governance dan
pengaruhnya terhadap kinerja keuangan, nilai perusahaan, dan pertumbuhan

perusahaan.

Dari permasalahan tersebut dirumuskan pertanyaan penelitian sebagai

berikut :

1. Apakah penerapan good corporate governance mempengaruhi Kkinerja
keuangan?

2. Apakah penerapan good corporate governance mempengaruhi nilai
perusahaan di pasar modal?

3. Apakah penerapan good corporate governance mempengaruhi pertumbuhan

perusahaan?



1.3 Tujuan dan Kegunaan Penelitian

Berdasarkan uraian perumusan masalah, maka penelitian ini memiliki

tujuan sebagai berikut :

1.

Untuk mengetahui pengaruh penerapan good corporate governance terhadap
Kinerja keuangan.

Untuk mengetahui pengaruh penerapan good corporate governance terhadap
nilai perusahaan di pasar modal.

Untuk mengetahui pengaruh penerapan good corporate governance terhadap

pertumbuhan perusahaan.

Kegunaan penelitian ini sebagai berikut :

Kegunaan Teoritis
Penelitian ini diharapkan memiliki peran serta untuk pembangunan dalam
bidang ilmu akuntansi. Penelitian ini dapat digunakan sebagai acuan dan tolok
ukur penelitian selanjutnya guna menambah wawasan tentang penerapan good
corporate governance di Indonesia dan pengaruhnya terhadap Kkinerja
keuangan, nilai perusahaan, dan pertumbuhan perusahaan.
Kegunaan Praktis
1. Bagi Peneliti
Penelitian ini diharapkan mampu menjadi acuan dan wacana untuk
membangun lebih lanjut ilmu pengetahuan tentang good corporate

governance.
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2. Bagi Masyarakat

Penelitian ini diharapkan mampu menambah referensi dan pengetahuan
khususnya untuk investor dalam memilih perusahaan yang memiliki Kinerja

baik sehingga dapat mengambil keputusan investasi yang tepat.

1.4 Sistematika Penulisan

Untuk mengetahui isi penelitian ini, maka penelitian ini disusun dalam 5

bab, yang terdiri dari :

BAB |

BAB Il

BAB Il

BAB IV

BAB V

PENDAHULUAN
Bab ini menjelaskan mengenai latar belakang masalah, rumusan masalah,

tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika penulisan.

TELAAH PUSTAKA

Bab ini menjelaskan mengenai landasan teori, tinjauan penelitian terdahulu,
kerangka pemikiran, hipotesis serta uraian teoritis lainnya yang berkaitan

dengan masalah penelitian.

METODE PENELITIAN

Bab ini menjelaskan mengenai variabel penelitian dan definisi operasional
variabel, populasi dan sampel, jenis data, sumber data, metode

pengumpulan data, dan metode analisis data yang digunakan.

HASIL DAN ANALISIS

Bab ini menjelaskan mengenai deskripsi objek penelitian, analisis data dan

interpretasi hasil dari penelitian.
PENUTUP

Bab ini menjelaskan mengenai simpulan, keterbatasan penelitian, dan saran.



