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ABSTRAK  

 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Good Corporate 

Governance Terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur Tahun 2015-2017. Variabel 

independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah ukuran dewan komisaris, 

ukuran dewan direksi, aktifitas rapat dewan komisaris, dan kepemilikan saham 

publik. Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang bersifat asosiatif dan 

metode yang digunakan purpossive sampling dengan jumlah sampel 82 

perusahaan, sedangkan metode analisis yang digunakan adalah uji asumsi klasik 

dan uji hipotesis serta analisis regresi berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa variabel-variabel independen yaitu ukuran dewan komisaris berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan dengan tingkat signifikan 0,01 < 0,05, ukuran dewan 

direksi berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan tingkat signifikan 0,04         

< 0,05 dan kepemilikan saham publik memiliki pengaruh terhadap nilai 

perusahaan dengan tingkat signifikan 0,008 < 0,05, sedangkan aktifitas rapat 

dewan komisaris tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan dengan 

tingkat signifikan 0,47 > 0,05. Keempat variabel memiliki pengaruh sebesar     

10,3% terhadap nilai perusahaan. 

 

Kata kunci : Good Corporate Governance, Nilai Perusahaan. 
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ABSTRACT 

 This study aims to determine the effect of good corporate governance on 

the value of manufacturing companies in 2015-2017. The independent variables 

used in this study were board size, board size, commissioner meeting activities, 

and public share ownership. This research is an associative quantitative research 

and the method used is purposive sampling with a sample of 82 companies, while 

the analytical method used is the classic assumption test and hypothesis testing 

and multiple regression analysis. The results of this study indicate that the 

independent variables namely the size of the board of commissioners affect the 

value of the company with a significant level of 0.01 <0.05, the size of the board 

of directors affects the value of the company with a significant level of 0.04 <0.05 

and public ownership has influence on firm value with a significant level of 0.008 

<0.05, while the activities of the board of commissioners meeting have no 

influence on company value with a significant level of 0.47> 0.05. The four 

variables have an influence of 10.3% on the value of the company. 

  

 

Keywords : Good Corporate Governance, The Value Of The Company 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Indonesia termasuk salah satu negara yang berkembang di dunia, hal ini 

terbukti dengan adanya pembangunan di segala bidang termasuk pembangunan sektor 

ekonomi. Perekonomian di Indonesia yang semakin membaik menyebabkan 

timbulnya gairah bagi para pengusaha untuk mengelola perusahaannya di Indonesia. 

Salah satu pengelolaan yang harus diperhatikan adalah masalah keuangan yang 

penting bagi kelangsungan hidup perusahaan, keuangan suatu perusahaan berkaitan 

dengan sumber dana dan penggunaannya. Semakin efisien penggunaan dan 

pengelolaan dana berarti semakin baik bagi perusahaan. Agar dana dalam perusahaan 

dapat dipenuhi secara cukup, maka dituntut adanya pengelolaan dan penentuan secara 

tepat terhadap sumber dana. Sumber dana dapat dipilih atau ditentukan apakah dari 

modal sendiri atau modal dari luar perusahaan. 

Perusahaan dalam industri manufaktur dan kondisi perekonomian saat ini 

telah menciptakan suatu persaingan antar perusahaan, persaingan industri manufaktur 

ditandai dengan banyaknya produk impor dan produk ilegal yang dengan mudahnya 

masuk ke pasar Indonesia sehingga menjadi hambatan bagi perusahaan manufaktur di 

Indonesia untuk menguasai pasar. 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 



2 

 

 

 

 

perusahaan mampu beroperasi dengan mencapai laba yang ditargetkan sehingga dapat 

meningkatkan nilai perusahaan dan lebih unggul dalam menghadapi persaingan 

bisnis. Nilai perusahaan ditunjukkan oleh harga saham perusahaan yang 

mencerminkan keputusan investasi, pembelanjaan dan deviden. 

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang  telah  dicapai oleh suatu 

perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap  perusahaan 

setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan 

itu pertama kali didirikan hingga saat ini. Mengoptimalkan nilai perusahaan 

merupakan tujuan perusahaan dalam jangka panjang  (Silaen, 2014). Semakin tinggi 

nilai perusahaan, maka semakin besar kemakmuran yang akan diterima oleh pemilik 

perusahaan. Nilai perusahaan akan tercermin dari harga sahamnya . Harga saham di 

pasar modal terbentuk berdasarkan kesepakatan antara permintaan dan penawaran 

investor, sehingga harga saham merupakan fair price yang dapat dijadikan sebagai 

proksi nilai perusahaan (Irnila, 2013). 

Penilaian investor terhadap perusahaan dapat diamati melalui pergerakan 

harga saham yang sedang ditransaksikan di bursa. Investor bersedia membayar saham 

perusahaan dengan harga tinggi jika perusahaan tersebut memang benar-benar 

mempunyai prospek bisnis yang bagus dan dapat memberikan return sesuai dengan 

besarnya investasi yang telah mereka keluarkan. Pada kenyataannya, banyak investor 

mengalami kesulitan dalam memprediksi nilai perusahaan sebagai salah satu acuan 

dalam pengambilan keputusan investasi. Hal ini dikarenakan harga saham suatu 

perusahaan setiap saat dapat mengalami kenaikan maupun penurunan. Para calon 

investor harus memiliki pengetahuan, kemampuan, dan kejelian dalam menilai 
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perusahaan sehingga mampu memberikan harga yang sesuai terhadap saham yang 

sedang diperjualbelikan. 

Tabel 1.1 Fluktuasi Nilai Perusahaan Manufaktur 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber : BEI data di olah, 2018 

  

 Dari Tabel 1.1 menunjukkan Nilai Perusahaan yang di ukur dengan Tobin’s Q 

berbeda dari setiap perusahaan. Nilai perusahaan dari tahun 2015 hingga Tahun 2017 

menunjukkan fluktuasi di setiap tahun yang berbeda dan menunjukkan gejala yang 

sama di semua perusahaan. Seperti yang terjadi pada perusahaan PT. Arwana Citra 

Mulia Tbk, PT. Supreme Cable Manufacturing and Commerce Tbk, dan PT. Alaska 

Industrindo Tbk mengalami penurunan Nilai perusahaan di Tahun 2017 sedangkan 

PT. Indocement Tunggal Prakarsa Tbk dan PT. Tempo Scan Pasific Tbk mengalami 

kenaikan nilai perusahaan di Tahun 2017 dari dua tahun terakhir mengalami 

penurunan. Fluktuasi nilai perusahaan dengan rentang naik atau turun yang terlalu 

jauh dapat menimbulkan masalah, seperti perusahaan akan kehilangan daya tariknya 

di pasar modal. Hal ini karena akan membuat para investor kurang percaya terhadap 

kinerja perusahaan sehingga mereka akan memilih untuk menghindari berinvestasi 
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pada perusahaan tersebut. Perusahaan diharapkan selalu mengalami peningkatan nilai 

perusahaan dari tahun ke tahun, namun kenyataan yang terjadi menunjukkan hal yang 

berbeda dengan apa yang diharapkan. 

 Perlu adanya langkah tepat yang harus dilakukan untuk menangani masalah 

penurunan nilai perusahaan tersebut. Salah satu faktor yang dapat mempengaruhi 

nilai perusahaan adalah Good Corporate Governance. Penerapan Good Corporate 

Governance dipercaya dapat meningkatkan nilai perusahaan karena merupakan suatu 

sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan (Herawaty, 2008). 

Beberapa tahun terakhir banyak perusahaan semakin menyadari pentingnya 

menerapkan program Good Corporate Governance (GCG) sebagai bagian dari 

strategi bisnisnya. Hal tersebut merupakan suatu faktor yang dapat mempengaruhi 

nilai perusahaan. 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 perusahaan 

mempunyai tujuan lain yang mungkin bertentangan dengan tujuan utama perusahaan. 

Perbedaan inilah yang menyebabkan timbulnya konflik yang biasa disebut sebagai 

konfik keagenan (agency conflict). Masalah mengenai Corporate Governance di 

Indonesia mulai meningkat dengan pesat seiring dengan terbukanya skandal 

keuangan pada tahun 2001 yang terjadi di perusahaan publik yang melibatkan 

manipulasi laporan keuangan oleh PT. Kimia Farma Tbk (bisnis.tempo.co). Dengan 

adanya kasus tersebut sangat membuktikan bahwa penerapan corporate governance 

masih sangat lemah, karena praktik manipulasi laporan keuangan masih tetap 

dilakukan walaupun sudah menjauhi periode krisis yaitu tahun 1997-1998.  
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Corporate governance berkembang dengan bertumpu pada agency theory, 

dimana pengelolaan perusahaan harus diawasi dan dikendalikan untuk memastikan 

bahwa pengelolaan tersebut dilakukan dengan penuh kepatuhan kepada peraturan dan 

ketentuan yang berlaku. Dalam penelitian ini digunakan lima mekanisme Good 

Corporate Governance yaitu Dewan Komisaris, Dewan Direksi, Aktifitas Rapat 

Dewan Komisaris dan Kepemilikan Saham Publik.  

Dewan Komisaris berperan dalam suatu perusahaan lebih ditekankan pada 

fungsi monitoring dari implementasi kebijakan Direksi. Peran komisaris ini 

diharapkan akan meminimalkan permasalahan agensi yang timbul antara Dewan 

Direksi dengan pemegang saham. Oleh karena itu, Dewan Komisaris seharusnya 

dapat mengawasi kinerja Dewan Direksi, sehingga kinerja yang dihasilkan sesuai 

dengan kepentingan pemegang saham. 

Dewan direksi merupakan pusat dari pengendalian dalam perusahaan, dan 

dewan ini merupakan penanggungjawab utama dalam  tingkat kesehatan dan  

keberhasilan perusahaan secara jangka panjang. 

Aktivitas Rapat dewan komisaris merupakan salah satu sumber informasi  

yang  nantinya  digunakan  untuk  meningkatkan  efektifitas  dewan komisaris.  

Informasi  yang  diungkapkan  melalui  rapat  tersebut  meliputi  tidak hanya  pada  

visi, misi,  sasaran  usaha  dan  strategi  perusahaan,  kondisi  keuangan, pengendalian  

internal  tetapi  juga pihak-pihak yang memiliki kepentingan dengan perusahaan.   

Kepemilikan saham perusahaan oleh publik itu sendiri menandakan bahwa 

masyarakat telah melihat adanya potensi atas profitabilitas perusahaan, sehingga 

bersedia menanamkan modal di perusahaan tersebut. Perusahaan akan terus 
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mengembangkan bisnisnya dengan tujuan untuk meningkatkan nilai perusahaan 

sebagai suatu keunggulan kompetitif, agar masyarakat bersedia untuk terus 

menanamkan modalnya di perusahaan. 

Beberapa penelitian tentang Corporate Governance telah dilakukan 

sebelumnya, menurut Silaen (2014) ukuran dewan komisaris, jumlah rapat dewan 

komisaris, ukuran komite audit tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Menurut 

Irlina (2013) proporsi dewan komisaris dan jumlah rapat dewan komisaris secara 

parsial mempengaruhi nilai perusahaan. 

Dana dari investor juga harus dikelola dengan baik agar aktivitas operasional 

perusahaan berjalan lancar dan dapat meningkatkan nilai perusahaan yang tercermin 

dari harga sahamnya. Sistem corporate governance yang baik dapat memberikan 

perlindungan yang efektif bagi para pemegang saham, sehingga mereka akan merasa 

aman. Corporate governance yang baik juga diharapkan dapat mengurangi konflik 

kepentingan yang terjadi di dalam perusahaan agar tujuan perusahaan untuk 

meningkatkan nilai perusahaan dapat tercapai dan tujuan para pemegang saham untuk 

mendapatkan return juga tercapai. 

Dengan melihat fenomena tersebut, maka penulis tertarik melakukan 

penelitian untuk mengetahui apakah corporate governance berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan dengan sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2015-2017. Corporate governance diproksikan dengan 

ukuran dewan komisaris, jumlah rapat dewan komisaris, ukuran dewan direksi, 

ukuran komite audit, dan kepemilikan publik, sedangkan Nilai Perusahaan 

diproksikan dengan nilai Tobin’s Q. 
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B. Indentifikasi Masalah dan Batasan Masalah 

1. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan uraian dan penjelasan mengenai latar belakang masalah di atas, maka 

identifikasi masalah sebagai berikut : 

a. Fluktuasi nilai perusahaan dengan rentan naik atau turun yang terlalu jauh 

dapat menimbulkan masalah. Penurunan nilai perusahaan dapat menyebabkan 

investor ragu untuk menginvestasikan modalnya di suatu perusahaan.  

b. Munculnya konflik kepentingan antara manajer dan pemegang saham 

(pemilik perusahaan ) yang sering disebut agency problem. Yang pernah 

terjadi di salah satu perusahaan manufaktur di Indonesia yaitu PT. Kimia 

Farma Tbk sehingga dampaknya nilai perusahaan tersebut menurun. 

 

2. Batasan Masalah 

Untuk lebih mengarahkan pembahasan agar tidak terjadi kesimpangsiuran dalam 

pemecahan masalah, maka diperlukan adanya pembatasan masalah yang lebih 

terarah dan sesuai dengan ruang lingkup pembahasan. Maka penulis membatasi 

pembahasan pada masalah berikut : 

1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI selama tahun 2015-2017 

2. Variabel yang digunakan dalam penelitian yaitu ukuran dewan komisaris, 

ukuran dewan direksi, jumlah rapat dewan komisaris dan kepemilikan publik. 
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C. Rumusan Masalah 

Dari rumusan masalah tersebut, maka diajukan pertanyaan penelitian sebagai 

berikut: 

a) Apakah ukuran dewan komisaris berpengaruh parsial terhadap nilai 

perusahaan? 

b) Apakah ukuran dewan direksi berpengaruh parsial terhadap nilai perusahaan? 

c) Apakah jumlah rapat dewan komisaris berpengaruh parsial terhadap nilai 

perusahaan? 

d) Apakah kepemilikan publik berpengaruh parsial terhadap nilai perusahaan? 

e) Apakah ukuran dewan komisaris, ukuran dewan direksi, jumlah rapat dewan 

komisaris dan kepemilikan publik berpengaruh simultan terhadap nilai 

perusahaan ? 

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah sebelumnya, tujuan yang ingin dicapai 

dalam penelitian ini adalah untuk mengetahui: 

a) Untuk mengetahui apakah ukuran dewan komisaris berpengaruh parsial 

terhadap nilai perusahaan. 

f) Untuk mengetahui apakah ukuran dewan direksi berpengaruh parsial terhadap 

nilai perusahaan. 

g) Untuk mengetahui apakah jumlah rapat dewan komisaris berpengaruh parsial 

terhadap nilai perusahaan. 
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h) Untuk mengetahui apakah kepemilikan publik berpengaruh parsial terhadap 

nilai perusahaan. 

i) Untuk mengetahui apakah ukuran dewan komisaris, ukuran dewan direksi, 

jumlah rapat dewan komisaris dan kepemilikan publik berpengaruh simultan 

terhadap nilai perusahaan . 

2. Manfaat Penelitian 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi sebagai berikut: 

a) Bagi Manajemen 

Dapat memberikan kontribusi praktis tentang manfaat penerapan dan 

mekanisme corporate governance dalam meningkatkan nilai perusahaan. 

b) Bagi Peneliti 

Dapat mengaplikasikan ilmu yang diperoleh selama mengikuti 

pembelajaran terutama tentang corporate governance dan nilai perusahaan. 

c) Bagi Akademis 

Dapat menambah wawasan dan pengetahuan yang berkaitan dengan 

corporate governance dan nilai perusahaan. 

d) Bagi investor, calon investor, dan badan otoritas pasar modal 

Diharapkan dapat memberikan informasi mengenai relevansi dari 

corporate governance dalam laporan tahunan perusahaan dengan nilai 

perusahaan.  

E. Keaslian Penelitian 

Penelitian ini merupakan replikan dari penelitian Anindita Irnila (2013) 

dengan judul “ Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan 
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Manufaktur Yang Terdaftar Di BEI Tahun 2010-2011 “, sedangkan pada penelitian 

ini berjudul “Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015 - 2017 “ 

Penelitian ini memiliki perbedaan dengan penelitian sebelumnya yang terletak 

pada : 

1. Waktu penelitian  

Waktu penelitian yang dilakukan oleh penelitian terdahulu yaitu pada tahun 

2013, sedangkan pada penelitian ini yaitu pada tahun 2019. 

2. Variable Independen (X) Penelitian 

Variabel independen yang digunakan oleh penelitian terdahulu sebanyak 5 

variabel yaitu ukuran dewan komisaris, jumlah rapat dewan komisaris, proporsi 

komisaris independen, ukuran komite audit, dan kompetensi anggota komite audit, 

sedangkan penelitian ini Variabel independennya sebanyak 4 variabel yaitu ukuran 

dewan komisaris, ukuran dewan direksi, jumlah rapat dewan komisaris dan 

kepemilikan saham publik. 

3. Jumlah Sampel 

Jumlah sampel penelitian terdahulu berjumlah 71 perusahaan sedangkan 

penelitian ini berjumlah 82 perusahaan. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

A. Landasan Teori 

1. Theory Agency 

Menurut Anthony (2005) dalam Praditia (2010), agency theory adalah 

hubungan antara prinsipal dan agen. Prinsipal mempekerjakan agen untuk 

melakukan tugas untuk kepentingan prinsipal, termasuk pendelegasian otorisasi 

pengambilan keputusan dari prinsipal kepada agen. Pada perusahaan yang modalnya 

terdiri atas saham, pemegang saham bertindak sebagai prinsipal, dan Chief 

Executive Officer (CEO) sebagai agen mereka. Pemegang saham mempekerjakan 

CEO untuk bertindak sesuai dengan kepentingan prinsipal. 

Agency theory mendasarkan hubungan kontrak antar anggota dalam 

perusahaan, dimana prinsipal dan agen sebagai pelaku utama. Prinsipal merupakan 

pihak yang memberikan mandat kepada agen untuk bertindak atas nama prinsipal, 

sedangkan agen merupakan pihak yang diberi amanat oleh prinsipal untuk 

menjalankan perusahaan. Dengan demikian, kontrak kerja yang baik antara prinsipal 

dan agen adalah kontrak kerja yang menjelaskan apa saja yang harus dilakukan 

manajer dalam menjalankan pengelolaan dana yang diinvestasikan dan mekanisme 

bagi hasil berupa keuntungan, return dan risiko-risiko yang telah disetujui oleh 

kedua belah pihak. 

Jensen (1976) dalam Admi (2014) mendefinisikan hubungan keagenan 

sebagai kontrak antara satu orang atau lebih (prinsipal) dengan menyewa orang lain 

(agen) untuk melakukan sejumlah jasa atas kepentingan mereka yang melibatkan 

11 
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penyerahan wewenang terhadap pengambilan keputusan kepada agen. Dalam hal ini 

yang dimaksud prinsipal adalah pemilik perusahaan dan yang disebut agen adalah 

manajer perusahaan.Pemilik perusahaan mempunyai tujuan untuk memaksimumkan 

kemakmuran perusahaan. 

Hubungan keagenan dapat menimbulkan masalah pada saat pihak-pihak 

yang bersangkutan mempunyai tujuan yang berbeda.Prinsipal menghendaki 

bertambahnya kekayaan dan kemakmuran para pemilik modal, sedangkan agen juga 

menginginkan bertambahnya kesejahteraan bagi para manajer, sehingga munculah 

konflik kepentingan antara prinsipal dengan agen. Prinsipal lebih tertarik untuk 

memaksimumkan return dan harga sekuritas dari investasinya, sedangkan agen 

mempunyai kebutuhan psikologis dan ekonomi yang luas, termasuk 

memaksimumkan kompensasinya . 

Agency theory muncul berdasarkan adanya fenomena pemisahan antara 

pemilik perusahaan (pemegang saham/owner) dengan para manajer yang mengelola 

perusahaan.Fakta-fakta empiris menunjukkan bahwa para manajer tidak selamanya 

bertindak sesuai dengan kepentingan para pemilik perusahaan, melainkan sering kali 

terjadi bahwa para pengelola perusahaan (direksi dan manajer) bertindak mengejar 

kepentingan mereka sendiri. 

Menurut teori keagenan untuk mengatasi masalah ketidakselarasan 

kepentingan salah satunya adalah melalui pengelolaan perusahaan yang baik (Good 

Corporate Governance). Corporate governance yang merupakan konsep yang 

didasarkan pada teori keagenan diharapkan bisa berfungsi sebagai alat untuk 

memberi keyakinan kepada investor bahwa mereka akan menerima return atas dana 

yang mereka investasikan. Corporate governance berkaitan dengan bagaimana 
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investor yakin bahwa manajer akan memberi keuntungan bagi investor, yakin bahwa 

manajer tidak akan mencuri/menggelapkan atau menginvestasikan ke dalam proyek-

proyek yang tidak menguntungkan berkaitan dengan dana/capital yang telah 

ditanamkan oleh investor dan berkaitan dengan bagaimana para investor 

mengendalikan para manajer. 

 

2. Nilai Perusahaan 

a. Pengertian Nilai Perusahaan 

Sukirini (2012) menyatakan nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu 

yang telah dicapai oleh suatu perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan 

masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama 

beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat 

ini. Nilai perusahaan akan tercermin dari harga pasar sahamnya. Harga saham 

mencerminkan kondisi perusahaan di masa yang akan datang. Bila dihubungkan 

dengan corporate governance, apabila perusahaan memiliki struktur corporate 

governance yang baik, maka kegiatan operasional perusahaan akan berjalan baik 

dan kredibilitas perusahaan di mata publik juga akan baik sehingga akan 

meningkatkan nilai perusahaan yang tercermin dalam harga saham. 

 Winardi (2001) dalam Azis (2016) menyatakan nilai perusahaan adalah 

nilai laba masa yang akan datang yang diekspektasi yang dihitung kembali 

dengan suku bunga yang tepat. Nilai perusahaan merupakan salah satu ukuran 

keberhasilan atas pelaksanaan fungsi - fungsi keuangan. Tujuan perusahaan 

untuk jangka panjang adalah mengoptimalkan nilai perusahaan dengan 

meminimumkan biaya modal perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi akan 

membuat investor tertarik untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. Sebelum 
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investor melakukan investasi saham pada sebuah perusahaan, mereka akan 

membuat penilaian saham terlebih dahulu berdasarkan informasi yang mereka 

dapatkan dari pasar modal. 

Nilai Perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan, yang 

sering dikaitkan dengan harga saham. Harga saham yang tinggi membuat Nilai 

Perusahaan juga tinggi. Nilai perusahaan sangat penting karena dengan Nilai 

Perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang 

saham. 

b. Indikator Nilai Perusahaan 

Ada beberapa pengukuran yang dapat digunakan untuk mengukur nilai 

perusahaan: 

1) Price Earning Ratio (PER) 

Price Earning Ratio (PER) yaitu rasio yang mengukur seberapa 

besar perbandingan antara harga saham perusahaan dengan keuntungan 

yang diperoleh para pemegang saham.  

2) Price to Book Value (PBV)  

Price to Book Value (PBV) yaitu rasio untuk mengukur nilai yang 

diberikan pasar keuangan kepada manajemen dan organisasi sebagai sebuah 

perusahaan yang terus tumbuh. Semakin tinggi PBV berarti pasar percaya 

akan prospek perusahaan tersebut. Semakin tinggi nilai rasio PBV semakin 

tinggi penilaian investor dibandingkan dengan dana yang ditanamkan 

dalam perusahaan tersebut, sehingga semakin besar pula peluang para 

investor untuk membeli  saham perusahaan. 
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3) Market to Book Ratio (MBR)  

Market to Book Ratio (MBR) yaitu perbandingan antara harga pasar 

saham dengan nilai buku saham 

4) Market to Book Asset Ratio  

Market to Book Asset Ratio yaitu ekspektasi pasar tentang nilai dari 

peluang investasi dan pertumbuhan perusahaan yaitu perbandingan antara 

nilai pasar aset dengan nilai buku aset 

5) Market Value of Equity (MVE)  

Market Value of Equity (MVE) yaitu nilai pasar ekuitas perusahaan 

menurut penilaian para pelaku pasar. Nilai pasar ekuitas adalah jumlah 

ekuitas (saham beredar) dikali dengan harga per lembar ekuitas 

6) Enterprise Value (EV)  

Enterprise Value (EV) yaitu nilai kapitalisasi market yang dihitung 

sebagai nilai kapitalisasi pasar ditambah total kewajiban ditambah minority 

interest dan saham preferen dikurangi total kas dan ekuivalen kas 

7) Rasio Tobin’s Q  

Rasio Tobin’s Q yang dikembangkan oleh James Tobin pada tahun 

1967 dinilai dapat memberikan informasi yang paling baik karena dapat 

menjelaskan berbagai fenomena dalam kegiatan perusahaan seperti 

terjadinya perbedaan crossectional dalam pengambilan keputusan investasi 

dan diversifikasi, hubungan antar kepemilikan saham manajemen dan nilai 

perusahaan (Sukamulja, 2004).  

Indikator penelitian ini menggunakan pengukuran rasio Tobin’s Q 

karena dalam mengukur nilai perusahaan tidak hanya berdasarkan harga 
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sahamnya, tetapi juga berdasarkan aset dan hutang perusahaan. Semakin 

besar nilai rasio Tobin’s Q menunjukkan bahwa perusahaan memiliki 

prospek pertumbuhan yang baik. Hal ini dapat terjadi karena semakin 

besar nilai pasar aset perusahaan, maka investor akan semakin rela 

mengeluarkan pengorbanan yang lebih untuk memiliki perusahaan 

tersebut. 

 

3. Corporate Governance 

Corporate Governance mengatur pembagian tugas hak dan kewajiban 

mereka yang berkepentingan terhadap kehidupan perusahaan termasuk 

parapemegang saham, dewan pengurus, para manajer, dan semua anggota the 

stakeholders non-pemegang saham.  

Ada berbagai definisi mengenai corporate governance. Definisi menurut 

Cadburry (1992) dalam Anindia (2013),  corporate governance adalah mengarahkan 

dan mengendalikan perusahaan agar tercapai keseimbangan antara kekuatan dan 

kewenangan perusahaan. 

Center for European Policy Study (CEPS) memformulasikan corporate 

governance adalah seluruh sistem yang dibentuk mulai dari hak (right), proses dan 

pengendalian baik yang ada di dalam maupun di luar manajemen perusahaan. 

Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI, 2002) menyatakan 

bahwa corporate governance adalah seperangkat peraturan yang mengatur 

hubungan antara pemegang saham, pengurus (pengelola) perusahaan, pihak 

kreditur, pemerintah, dan karyawan serta para pemegang kepentingan internal 

dan eksternal lainnya yang berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban mereka atau 

dengan kata lain suatu sistem yang mengendalikan perusahaan. 
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Berdasarkan pengertian di atas, maka dapat disimpulkan Corporate 

Governance adalah sistem, proses, dan seperangkat peraturan yang mengatur 

hubungan antara berbagai pihak yang berkepentingan terutama dalam arti sempit, 

hubungan antara pemegang saham, dewan komisaris, dan dewan direksi demi 

tercapainya tujuan organisasi.  

 

a. Prinsip-prinsip Corporate Governance 

Prinsip-prinsip  dasar  penerapan  Good  Corporate  Governance  yang 

dikemukakan oleh Forum  for Corporate Governance  in  Indonesia  (FCGI, 

2002) adalah sebagai berikut: 

1) Fairness  ( Keadilan).  Menjamin  adanya  perlakuan  adil  dan setara di 

dalam memenuhi hak-hak stakeholders  yang  timbul berdasarkan  perjanjian 

serta peraturan perundang-undangan yang berlaku. Prinsip  ini menekankan 

bahwa semua  pihak, yaitu  baik  pemegang  saham  minoritas  maupun  

asing  harus diberlakukan sama.   

2) Transparency ( Transparansi).  Mewajibkan  adanya  suatu informasi  yang 

terbuka,  akurat dan  tepat pada waktunya mengenai semua hal yang penting 

bagi  kinerja  perusahaan,  kepemilikan,  dan  para  pemegang  kepentingan 

(stakeholders). 

3) Accountability ( Akuntanbilitas).  Menjelaskan  fungsi,  struktur, sistem dan 

pertanggungjawaban organ perusahaan sehingga  pengelolaan  perusahaan 

terlaksana secara efektif. Prinsip ini  menegaskan  pertanggungjawaban 

manajemen terhadap perusahaan dan para pemegang saham. 

4) Responsibility (Pertanggungjawaban). Memastikan kesesuaian (kepatuhan) di 

dalam pengelolaan perusahaan  terhadap korporasi yang  sehat  serta 
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peraturan perundangan yang berlaku. Dalam hal ini perusahaan memiliki 

tanggungjawab sosial  terhadap masyarakat  atau  stakeholders  dan  

menghindari penyalahgunaan  kekuasaan  dan  menjujung  etika  bisnis  serta  

tetap  menjaga lingkungan bisnis yang sehat.  

 

b. Manfaat dan Tujuan Corporate Governance 

Corporate Governance memiliki  tujuan utama yaitu meningkatkan kinerja 

perusahaan  melalui  pemantauan  kinerja  manajemen  dalam  suatu  

perusahaan, selain itu juga melalui kemampuan akuntabilitas manajemen 

terhadap stakeholder dan  pemakai  kepentingan  lainnya  berdasarkan  aturan-

aturan  yang  telah  berlaku.  

Menurut   Forum Corporate Governance  in Indonesia (FCGI) 2002, 

manfaat dari pelaksanaan Corporate Governance antara lain : 

1) Meningkatkan  kinerja  perusahaan melalui  terciptanya  proses  

pengambilan keputusan  yang  lebih  baik, meningkatkan  efisiensi 

operasional  perusahaan serta lebih meningkatkan pelayanan kepada 

stakeholders,  

2) Mempermudah diperolehnya dana pembiayaan  yang  lebih murah  sehingga 

dapat lebih meningkatkan corporate value, 

3) Mengembalikan  kepercayaan  investor  untuk  menanamkan modalnya  di 

Indonesia,  

4) Pemegang  saham  akan  merasa  puas  dengan  kinerja  perusahaan  karena 

sekaligus akan meningkatkan shareholders value dan dividen. 
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Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKG) (2012) menjelaskan 

bahwa corporate governance merupakan acuan bagi perusahaan dalam rangka: 

1) Mendorong tercapainya kesinambungan perusahaan melaluipengelolaan 

yang didasarkan pada asas transparansi, akuntabilitas, responsibilitas, 

independensi serta kewajaran dan kesetaraan; 

2) Mendorong pemberdayaan fungsi dan kemandirian masing-masingorgan 

perusahaan, yaitu Dewan Komisaris, Direksi, dan Rapat Umum Pemegang 

Saham; 

3) Mendorong pemegang saham, anggota Dewan Komisaris, dan anggota 

Direksi agar dalam membuat keputusan dan menjalankan tindakannya 

dilandasi oleh nilai moral yang tinggi dan kepatuhan terhadap peraturan 

perundang-undangan; 

4) Mendorong timbulnya kesadaran dan tanggung jawab sosial perusahaan 

terhadap masyarakat dan kelestarian lingkungan terutama di sekitar 

perusahaan; 

5) Mengoptimalkan nilai perusahaan bagi pemegang saham dengan tetap 

memperhatikan pemangku kepentingan lainnya; 

6) Meningkatkan daya saing perusahaan secara nasional maupun internasional, 

sehingga meningkatkan kepercayaan pasar yang apat mendorong arus 

investasi dan pertumbuhan ekonomi nasional yang berkesinambungan. 

Sedangkan tujuan dari Corporate Governance adalah sebagai berikut : 

1) Melindungi hak dan kepentingan pemegang saham. 

2) Melindungi hak dan kepentingan para anggota stakeholder non pemegang 

saham. 
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3) Meningkatkan nilai perusahaan dan para pemegang saham. 

4) Meningkatkan effisiensi dan efektifitas kerja dewan pengurus atau Board of 

Directors dan manajemen perusahaan. 

5) Meningkatkan mutu hubungan board of directors dengan manajemen senior 

perusahaan 

Corporate governance juga merupakan sekumpulan mekanisme yang 

diperlukan untuk menciptakan nilai tambah bagi perusahaan yang konsisten dan 

berkelanjutan serta menjamin efektivitas strategi dan efisiensi operasional pada 

perusahaan.Mekanisme corporate governance juga merupakan suatu aturan main, 

prosedur dan hubungan yang jelas antara pihak yang mengambil keputusan dengan 

pihak yang melakukan control, pengawasan terhadap keputusan tersebut. 

Menurut Siallagan (2006) dalam Silaen (2014) secara umum, ada dua 

struktur kepengurusan perusahaan, yaitu one-tier-system (unitary board system) dan 

two-tier-system. Pada one-tier-system, para pimpinan dan direksi perusahaan 

bertemu hanya dalam satu dewan. Sedangkan pada two-tier-system, yang terdiri dari 

dewan pengawas perusahaan (di Indonesia dikenal sebagai Dewan Komisaris) dan 

Direksi yang mempunyai tugas, fungsi, dan wewenang pengelolaan perusahaan 

terpisah dari dewan pengawas perusahaan. Perbedaan kedua sistem tersebut 

mempengaruhi cara kerja direksi dalam menjalankan tugas dan fungsinya. Struktur 

kepengurusan perusahaan di Indonesia menganut two-tier-system. 

Menurut Surya (2006) dalam Admi (2014), adanya organ-organ perusahaan 

(Dewan Komisaris dan Direksi) merupakan bukti pengaplikasian prinsip corporate 

governance yang baik dalam tataran yang minimal. Meskipun ketentuan mengenai 

organ perseroan telah diatur dalam Undang-Undang Perseroan Terbatas Nomor 40 
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Tahun 2007 dan selanjutnya dituangkan kembali di dalam Anggaran Dasar 

Perseroan, dalam praktiknya organ ini belum mampu menjamin terselenggaranya 

tata kelola perusahaan yang sehat. Hal ini karena sifat undang-undang hanya 

mengatur ketentuan-ketentuan secara garis besar saja, sehingga pasti ada ketentuan-

ketentuan dalam undang-undang yang memerlukan petunjuk pelaksanaan (juklak) 

atau petunjuk teknis (juknis) lebih lanjut dalam bentuk peraturan atau pedoman yang 

dikeluarkan oleh instansi pemerintah yang berwenang serta institusi atau organisasi 

profesi terkait. 

Surya (2006) dalam Admi (2014) menyebutkan paling tidak diperlukan 

empat organ tambahan untuk melengkapi penerapan tata kelola perusahaan yang 

baik, yaitu: Komisaris Independen, Direktur Independen, Komite Audit dan 

SekretarisPerusahaan (Corporate Secretary). Struktur corporate governance yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah, Dewan Komisaris, Dewan Direksi, 

Kepemilikan Publik dan Komite Audit. 

Dalam suatu perusahaan, dewan memegang peranan yang signifikan dalam 

penentuan strategi perusahaan. Kekuasaan tertinggi dalam hal operasional di 

perusahaan terletak pada Dewan Direksi. Dewan Komisaris dan Dewan Direksi 

memiliki kekuasaan dan kekuatan tertinggi di dalam semua aspek organisasi, bisnis, 

dan sumber daya perusahaan. Di samping itu, Dewan Komisaris juga dibantu oleh 

komite penunjang, salah satunya yaitu Komite Audit (KNKG, 2012). 

 

c. Mekanisme Corporate Governance 

1. Dewan Komisaris 

Menurut pasal 1 ayat 6 UU Perseroan Terbatas No. 40 tahun 2007, 

Dewan Komisaris adalah Organ Perseroan yang bertugas melakukan 
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pengawasan secara umum dan/atau khusus sesuai dengan anggaran dasar serta 

memberi nasihat kepada direksi. Jumlah anggota dewan komisaris yg harus 

dimiliki oleh perseroan diatur dalam pasal 108 ayat 5 UU Perseroan Terbatas 

No. 40 tahun 2007, perseroan yang kegiatan usahanya berkaitan dengan 

menghimpun dan/atau mengelola dana masyarakat, Perseroan yang menerbitkan 

surat pengakuan utang kepada masyarakat atau Perseroan Terbuka wajib 

mempunyai paling sedikit 2 (dua) orang anggota Dewan Komisaris.  

Dewan komisaris sebagai puncak dari sistem pengelolaan internal 

perusahaan, memiliki peranan terhadap aktivitas pengawasan. Fungsi monitoring 

yang dilakukan oleh dewan komisaris dipengaruhi oleh jumlah atau ukuran 

dewan komisaris. Dewan komisaris dapat melakukan tugasnya sendiri maupun 

dengan mendelegasikan kewenangannya pada komite yang bertanggung jawab 

pada dewan komisaris. 

Peran dewan komisaris dalam suatu perusahaan lebih ditekankan pada 

fungsi monitoring dari implementasi kebijakan direksi. Peran komisaris ini 

diharapkan akan meminimalkan permasalahan agensi yang timbul antara dewan 

direksi dengan pemegang saham. Oleh karena itu, dewan komisaris seharusnya 

dapat mengawasi kinerja dewan direksi, sehingga kinerja yang dihasilkan sesuai 

dengan kepentingan pemegang saham. 

 

2. Dewan Direksi 

Dewan direksi merupakan pusat dari pengendalian dalam perusahaan, 

dan dewan ini merupakan penanggungjawab utama dalam  tingkat kesehatan dan  

keberhasilan perusahaan secara jangka panjang. 
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Menurut undang-undang Republik Indonesia No 40 Tahun 2007 pasal 1 

tentang Perseroan Terbatas mendefinisikan dewan direksi sebagai organ 

perseroan yang berwenang dan bertanggung jawab penuh atas pengurusan 

perseroan untuk kepentingan perseroan, sesuai dengan maksud dan tujuan 

perseroan serta mewakili perseroan, baik di dalam maupun di luar pengadilan 

sesuai 

Dalam  perundang-undangan  di  Indonesia,  perusahaan  Indonesia  tidak 

diberi batasan berapa banyak seharusnya  jumlah dewan direksi. Peraturan hanya 

menyebutkan  bahwa  untuk  sebuah  perusahaan  perseroan  terbuka  yang 

menerbitkan surat pengakuan hutang wajib mempunyai paling sedikit dua orang 

anggota direktur. 

 

3. Aktifitas Rapat Dewan Komisaris 

Hubungan antara frekuensi diadakannya board meeting dan nilai 

perusahaan belum sepenuhnya jelas. Pertama, terdapat biaya yang timbul karena 

adanya board meeting, termasuk waktu menejerial, biaya perjalanan dan biaya 

meeting untuk direktur. Tetapi juga terdapat keuntungan, termasuk tambahan 

waktu untuk membicarakan, menentukan strategi dan memonitor manajemen 

Panggilan rapat komisaris dilakukan secara tertulis  oleh  Komisaris  

Utama  atau  anggota  komisaris  yang  ditunjuk  oleh Komisaris Utama. Dalam 

panggilan rapat dicantumkan acara,  tanggal, waktu dan tempat.  Semua  rapat  

komisaris  dipimpin  oleh  Komisaris  Utama.  Semua keputusan  dalam  rapat  

komisaris  diambil  dengan  musyawarah  untuk  mufakat. Dalam  setiap  rapat  

komisaris  dibuat  risalah  rapat  yang  dapat  menggambarkan situasi  yang  

berkembang,  proses  pengambilan  keputusan,  argumentasi  yang dikemukakan,  
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kesimpulan  yang  diambil  serta  pernyataan  keberatan  terhadap kesimpulan  

rapat  apabila  tidak  terjadi  kebulatan  pendapat.  Risalah  rapat  yang dibuat 

ditanda-tangani pimpinan rapat komisaris dan oleh salah seorang anggota 

komisaris yang ditunjuk oleh dan dari antara mereka yang hadir. Setiap anggota 

komisaris  berhak  menerima  salinan  risalah  rapat  komisaris,  meskipun  yang 

bersangkutan tidak hadir dalam rapat tersebut.  

Semakin  sering dewan komisaris mengadakan  rapat,  maka  akses  

informasi  juga  akan  semakin  merata  di  antara  sesama komisaris,  sehingga  

keputusannya  semakin  baik  yang  berdampak  pada  kinerja perusahaan yang 

lebih baik. Rapat dewan komisaris merupakan salah satu sumber informasi  yang  

nantinya  digunakan  untuk  meningkatkan  efektifitas  dewan komisaris.  

Informasi  yang  diungkapkan  melalui  rapat  tersebut  meliputi  tidak hanya  

pada  visi, misi,  sasaran  usaha  dan  strategi  perusahaan,  kondisi  keuangan, 

pengendalian  internal  tetapi  juga pihak-pihak yang memiliki kepentingan 

dengan perusahaan.   

 

4. Kepemilikan Saham Publik 

Kepemilikan  saham merupakan  jenis  institusi  atau perusahaan  yang 

memegang  saham  terbesar  dalam  suatu  perusahaan  (Praditia, 2010).  Pemilik 

saham  dapat  berupa  investor  individual,  pemerintah,  dan institusi  swasta. 

Kepemilikan  saham  merupakan  bagian  lain  dari  mekanisme Corporate 

Governancepada  perusahaan.  Institusi  mempunyai  sumber  daya, kemampuan 

dan kesempatan untuk memonitor dan mendisiplinkan manajer agar lebih  

terfokus  pada  nilai  perusahaan.  
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Kepemilikan  saham  dapat diukur  dengan  menggunakan  indikator  

persentase  jumlah  saham  yang  dimiliki  pihak institusional dari seluruh 

jumlah saham perusahaan. Kepemilikan saham perusahaan oleh publik itu 

sendiri menandakan bahwa masyarakat telah melihat adanya potensi atas 

profitabilitas perusahaan, sehingga bersedia menanamkan modal di perusahaan 

tersebut. Perusahaan akan terus mengembangkan bisnisnya dengan tujuan untuk 

meningkatkan nilai perusahaan sebagai suatu keunggulan kompetitif, agar 

masyarakat bersedia untuk terus menanamkan modalnya diperusahaan.
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4. Penelitian Sebelumnya 

Adapun penelitian terdahulu yang menjadi refrensi dalam penelitian ini adalahsebagai berikut : 

Tabel 2.1 Mapping Penelitian Sebelumnya 

No. Nama/ 

Tahun 

Judul Variabel 

X 

Variabel 

Y 

Model 

Analisis 

Hasil Penelitian 

1. Masrum 

Muhammad 

Noor 

Subkhan 

(2016) 

Pengaruh 

Good 

Corporate 

Governance 

Terhadap 

Nilai 

Perusahaan 

Dengan 

Profitabilitas 

Sebagai 

Variabel 

Intervening 

Pada 

Perusahaan 

Industri 

Dasar Dan 

Kimia Yang 

Terdaftar Di 

Indeks 

Saham 

Syariah 

Indonesia 

Periode 

2011-2015 

1. Kepemilikan 

Institutional 

2. Kepemilikan 

Manjerial 

3. Ukuran Komite 

Audit 

4. Profitabilitas 

 

Nilai 

Perusahaan 

Deskriptif Kepemilikan institusional dan profitabilitas 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan, kepemilikan manajerial dan 

komite audit berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Hasil penelitian ini juga 

menunjukkan bahwa profitabilitas tidak 

dapat memediasi pengaruh good corporate 

governance terhadap nilai perusahaan. 
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2. Anindita 

Irnila (2013) 

Pengaruh 

Good 

Corporate 

Governance 

Terhadap 

Nilai 

Perusahaan 

Manufaktur 

Yang 

Terdaftar 

Di Bursa 

Efek 

Indonesia 

Tahun 2010-

2011 

 

 

1. Ukuran Dewan 

Komisaris 

2. Jumlah Rapat 

Dewan 

Komisaris 

3. Proporsi 

Komisaris 

Independe 

4. Ukuran Komite 

Audit 

5. Kompetensi 

Anggota 

Komite Audit 

Nilai 

Perusahaan 

 

Regresi 

Linier 

Berganda 

corporate governance secara umum 

mempengaruhi nilai perusahaan manufaktur. 

Secara parsial, variabel independen 

(corporate governance) yang mempengaruhi 

nilai perusahaan manufaktur adalah proporsi 

Dewan Komisaris Independen, jumlah rapat 

Dewan Komisaris, dan kompetensi anggota 

Komite Audit.   

 

3. Maruli 

Junifer 

Silaen  

(2014) 

Pengaruh 

Corporate 

Governance 

Terhadap 

Nilai 

Perushaan 

Manufaktur 

Yang 

Terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

Periode 

2011-2013 

1. Ukuran Dewan 

Komisaris 

2. Jumlah Rapat 

Dewan 

Komisaris 

3. Proporsi 

Komisaris 

Independe 

4. Ukuran Komite 

Audit 

5. Kompetensi 

Anggota 

Komite Audit 

 

Nilai 

Perusahaan 

Regresi 

Linier 

Berganda 

1. Proporsi Komisaris Independen memiliki 

pengaruh signifikan positif terhadap nilai 

perusahaan.  

2. Ukuran Dewan Komisaris, Jumlah Rapat 

Dewan Komisaris , Ukuran Komite Audit, 

Kopetensi Anggota Komite Audit dan 

ukuran perusahaan tidak berpengaruh  

terhadap nilai perusahaan. 
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4. Sarfia Abdul 

Azis  

(2016) 

Pengaruh 

Corporate 

Governance 

terhadap 

Nilai 

Perusahaan 

dengan 

Kinerja 

Keuangan 

sebagai 

Variabel 

Intervening 

pada 

Perusahaan 

Manufaktur 

yang 

Terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

Tahun 

2010-2014 

1. Corporate 

Governance 

Nilai 

Perusahaan 

dan Kinerja 

Keuangan 

Regresi 

Linier 

Berganda 

1. CG tidak memiliki pengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan, 

2. CG tidak berpengaruh tehadap kinerja 

keuangan yang diukur dengan ROA,  

3.  Kinerja keuangan yang diukur dengan 

ROA berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan, 

4. CG tidak  tidak memengaruhi nilai 

perusahaan melalui kinerja keuangan. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa hanya kinerja 

keuangan yang berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan Ini 

berarti kinerja keuangan yang tinggi dapat 

memberikan nilai tambah kepada nilai 

perusahaannya, yang tercermin dengan 

meningkatnya nilai PBV. 
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5. Kerangka Konseptual 

Kerangka pemikiran memberikan dasar konseptual bagi penelitian yang 

mengidentifikasikan hubungan antara variabel yang dianggap penting bagi 

penelitian yang akan dilakukan. Penelitian ini menjelaskan beberapa faktor yang 

mempengaruhi nilai perusahaan manufaktur adalah ukuran dewan komisaris, ukuran 

direksi, jumlah rapat dewan komisaris, ukuran komite audit, dan kepemilikan saham 

publik. Nilai perusahaan diukur menggunakan nilai Tobin’s Q. 

a. Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris Terhadap Nilai Perusahaan 

Anggota dewan komisaris yang mempunyai keahlian dalam bidang 

tertentu juga dapat memberikan nasehat yang bernilai dalam penyusunan strategi 

dan penyelenggaraan perusahaan (Fama dan Jensen, 1983) dalam Silaen (2014). 

Fungsi kontrol yang dilakukan oleh komisaris diambil dari teori agensi. Dari 

perspektif teori agensi dewan komisaris mewakili mekanisme internal utama 

untuk mengontrol perilaku oportunistik manajemen sehingga dapat membantu 

menyelaraskan kepentingan pemegang saham dan manajer .Dari kedua fungsi 

dewan tersebut, terlihat bahwa jumlah komisaris berpengaruh terhadap 

nilai/kinerja perusahaan. 

 
b. Pengaruh Ukuran Dewan Direksi Terhadap Nilai Perusahaan 

Dewan Direksi adalah seseorang yang ditunjuk untuk memimpin 

perusahaan. Direksi dapat seseorang yang memiliki perusahaan tersebut atau 

orang profesional yang ditunjuk oleh pemilik usaha untuk menjalankan dan 

memimpin perusahaan. Masing-masing anggota Direksi dapat melaksanakan 

tugas dan mengambil keputusan sesuai dengan pembagian tugas dan 
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wewenangnya. Namun, pelaksanaan tugas oleh masing-masing anggota direksi 

tetap merupakan tanggung jawab bersama. Dewan direksi merupakan faktor 

penentu terbentuknya kebijakan yang akan diambil perusahaan, selain itu dewan 

direksi juga yang menentukan strategi apa yang akan diambil perusahaan dalam 

jangka pendek maupun panjang. 

Board size atau ukuran dewan direksi adalah jumlah dewan direksi dalam 

perusahaan, semakin banyak dewan direksi dalam perusahaan akan memberikan 

suatu bentuk pengawasan terhadap kinerja perusahaan yang semakin lebih baik, 

dengan kinerja perusahaan yang baik dan terkontrol, maka akan menghasilkan 

profitabilitas yang baik dan nantinya akan dapat meningkatkan harga saham 

perusahaan dan kinerja keuangan perusahaan pun juga akan ikut meningkat. 

 

c. Pengaruh Jumlah Rapat Dewan Komisaris Terhadap Nilai Perusahaan 

Sesuai dengan corporate governance guidelines (2007) dewan 

komisaris harus memiliki jadwal pertemuan tetap dan dapat dilakukan 

pertemuan tambahan sesuai dengan kebutuhan dan dilaksanakan pada waktu 

yang tepat. Setidaknya akan ada empat rapat dewan yang dijadwalkan secara 

rutin setiap tahun. Di setidaknya satu rapat dewan yang dijadwalkan secara 

teratur akan diadakan setiap kuartal. Tambahan rapat dapat diadakan sesuai 

kebutuhan. Hal ini untuk mengetahui apakah aktivitas operasional perusahaan 

telah berjalan sesuai dengan kebijakan dan strategi yang telah ditetapkan. 

Semakin sering dewan komisaris mengadakan rapat, maka kemungkinan ketidak 

sesuaian operasional perusahaan dengan kebijakan serta strateginya akan 

semakin kecil. Dengan adanya rapat dewan komisaris, proses pengawasan dari 

dewan komisaris ke manajemen akan berlangsung dengan baik. 
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d. Pengaruh Kepemilikan Saham Publik Terhadap Nilai Perusahaan 

Pemegang saham (stockholder) adalah seseorang atau badan hukum yang 

secara sah memiliki satu atau lebih saham pada perusahaan.Para pemegang 

saham adalah pemilik dari perusahaan tersebut.Konsep pemegang saham adalah 

sebuah teori bahwa perusahaan hanya memiliki tanggung jawab kepada para 

pemegang sahamnya dan pemiliknya, dan seharusnya bekerja demi keuntungan 

mereka. 

Kepemilikan publik adalah kepemilikan umum (bukan institusi yang 

signifikan) terhadap saham perusahaan publik. Struktur kepemilikan perusahaan 

dapat disebut juga sebagai struktur kepemilikan saham, yaitu suatu perbandingan 

antara jumlah saham yang dimiliki oleh pihak dalam atau manajemen 

perusahaan (insider ownership’s) dengan jumlah saham yang dimiliki oleh pihak 

luar (outsider ownership’s). 

Kepemilikan perusahaan oleh pihak luar memiliki kekuatan yang besar 

dalam mempengaruhi perusahaan melalui media masa berupa kritikan atau 

komentar yang semuanya dianggap suara publik atau masyarakat.Adanya 

konsentrasi kepemilikan pihak luar menimbulkan pengaruh dari pihak luar 

sehingga pengubah pengelolaan perusahaan. 

Jensen (1976) dalam Silaen (2014) menyatakan bahwa publik mempunyai 

peran penting dalam menciptakan well-functioning government system karena 

mereka memiliki financial interest dan bertindak independen dalam menilai 

manajemen. Semakin banyak saham yang dimiliki oleh publik, maka semakin 

besar tekanan yang dihadapi perusahaan untuk mengungkapkan informasi lebih 
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banyak mengenai laporan tahunannya, sehingga perusahaan dituntut untuk 

meningkatkan kinerja keuangannya. 

e. Hubungan antara Corporate Governance dan Nilai Perusahaan 

Corporate governace merupakan sistem (struktur dan mekanisme) yang 

mengatur dan mengendalikan perusahaan sehingga memberikan nilai tambah ke 

semua pemegang saham dengan menerapkan prinsip transparansi, akuntabilitas, 

pertanggungjawaban, independensi, dan kewajaran. Menurut FCGI (2002) 

terdapat beberapa manfaat yang dapat kita ambil dari penerapan corporate 

governance yang baik, antara lain meningkatkan kinerja perusahaan yang 

menjadikan pemegang saham puas karena berarti meningkat pula nilai 

perusahaan. 

Dengan adanya corporate governance yang baik diharapkan dapat 

meningkatkan kinerja perusahaan dan dapat mengurangi agency conflict, 

sehingga tujuan perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan akan 

terwujud. Hal ini dapat diwujudkan melalui supervisi atau pemantauaan kinerja 

manajemen dan adanya akuntabilitas manajemen terhadap pemegang saham dan 

pemangku kepentingan lainnya, berdasarkan kerangka aturan dan peraturan yang 

berlaku. Secara teoritis praktik corporate governance dapat meningkatkan nilai 

perusahaan, mengurangi risiko yang mungkin dilakukan oleh manajemen 

dengan keputusan yang menguntungkan diri sendiri dan umumnya dapat 

meningkatkan kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya yang 

berdampak terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Penerapan corporate governance mengakibatkan proses pengambilan 

keputusan berlangsung lebih baik, sehingga akan menghasilkan keputusan yang 
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optimal dan dapat meningkatkan efisiensi serta terciptanya budaya kerja 

perusahaan yang lebih sehat. Pelaksanaan corporate governance yang baik 

adalah merupakan langkah penting dalam membangun kepercayaan pasar 

(market convidence) dan pada akhirnya akan berpengaruh pada nilai 

perusahaan..Hal ini seperti yang dikemukakan oleh Brown & Caylor (2006) 

bahwa penerapan corporate governanceakan memberikan pengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. 

Dengan memperhatikan variabel-variabel, baik variabel dependen, 

independen, maupun kontrol yang akan digunakan dalam penelitian ini, maka 

kerangka pemikiran yang dapat dikembangkan sebagai berikut : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1. Kerangka Penelitian 

 

 

 

 

Ukuran Dewan 

Komisaris 

(X1) 

Ukuran Direksi 

(X2) 

Jumlah Rapat 
Dewan Komisaris 

(X3) 

Kepemilikan Publik 

(X4) 

Nilai Perusahaan 

(Y) 
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4. Hipotesis 

H1: Ukuran Dewan Komisaris berpengaruh parsial terhadap nilai perusahaan. 

H2: Ukuran Direksi berpengaruh Parsial terhadap nilai perusahaan. 

    H3: Jumlah Rapat Dewan Komisaris berpengaruh parsial terhadap nilai perusahaan. 

H4: Kepemilikan Saham Publik berpengaruh parsial terhadap Nilai Perusahaan 

H5: Ukuran Dewan Komisaris, Ukuran Direksi, Jumlah Rapat Dewan Komisaris, 

dan Kepemilikan Publik berpengaruh simultan terhadap Nilai Perusahaan. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

A. Pendekatan Penelitian 

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang bersifat asosiatif 

Menurut Sanusi (2011) penelitian kuantitatif yang bersifat asosiatif adalah 

penelitian dengan memperoleh data yang berbentuk angka atau data kualitatif 

yang diangkakan yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh antara variabel 

independen dengan variabel dependen, yaitu menguji pengaruh corporate 

governance terhadap nilai perusahaan. Dalam penelitian ini, nilai perusahaan 

diproksikan dengan Tobin’s Q, sedangkan corporate governance diproksikan 

melalui ukuran dewan komisaris, ukuran direksi, jumlah rapat dewan komisaris, 

ukuran komite audit, dan kepemilikan publik. 

 

B. Objek dan Waktu Penelitian 

1. Objek Penelitian 

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. Peneliti mengumpulkan data melalui website Bursa Efek 

Indonesia www.idx.co.id. 

 

2. Waktu Penelitian 

Penelitian ini membutuhkan waktu selama sepuluh bulan terhitung dari bulan 

Oktober 2018 sampai dengan Juli 2019 dengan alokasi waktu sebagai berikut 

: 
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Tabel 3.1 Skedul Proses Penelitian 

 

 

 

 

Sumber : Penulis 

C. Populasi dan Sempel 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di BEI untuk tahun 2015-2017. Jumlah sampel untuk periode tersebut sebanyak 

152 Perusahaan Manaufaktur. Sampel dilakukan dengan menggunakan metode 

purposive sampling dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang 

representative sesuai dengan kriteria yang di tentukan. Adapun kriteria sampel 

yang akan digunakan yaitu: 

1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI selama tahun 2015-2017.  

2. Perusahaan manufaktur yang mempublikasikan secara lengkap dan berturut-

turut laporan tahunan (annual report) dan laporan keuangan tahunan dari 

tahun 2015 sampai tahun 2017. 

3.   Menampilkan data dan informasi yang lengkap terkait dengan ukuran dewan 

komisaris, ukuran direksi, jumlah rapat dewan komisaris, dan kepemilikan 

publik. 
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Berdasarkan kriteria di atas, maka diperoleh sampel yang tidak memenuhi 

kriteria sebanyak 69 perusahaan, sedangkan yang memenuhi kriteria dan menjadi 

sempel sebanyak 82 perusahaan. Sampel asli dari penelitian ini dapat dilihat pada 

lampiran 1. 

Tabel 3.2 Daftar Sempel Perusahaan 

No. Perusahaan Manufaktur 

1. PT. Akasha Wira International Tbk 

2. PT. Alaska Industrindo Tbk 

3. PT. Alumindo Light Metal Industry Tbk 

4. PT. Argha Karya Prima Industry Tbk 

5. PT. Arwana Citramulia Tbk 

6. PT. Asahimas Flat Glass Tbk 

7. PT. Asiaplast Industries Tbk 

8. PT. Astra Auto Part Tbk 

9. PT. Astra International Tbk 

10. PT. Ateliers Mecaniques D'Indonesie Tbk 

11. PT. Bantoel International Investama Tbk 

12. PT. Berlina TBK 

13. PT. Beton Jaya Manunggal Tbk 

14. PT. Cahaya Kalbar Tbk 

15. PT. Champion Pasific Indonesia Tbk 

16. PT. Charoen Pokphand Indonesia Tbk 

17. PT. Chitose International Tbk 

18. PT. Citra Turbindo Tbk 

19. PT. Darya Varia Laboratoria Tbk 

20. PT. Duta Pertiwi Nusantara Tbk 

21. PT. Ever Shine Textile Industry Tbk 

22. PT. Goodyear Indonesia Tbk 

23. PT. Gudang Garam Tbk 

24. PT. Gunawan Dianjaya Steel Tbk 

25. PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk 

26. PT. Indal Alumunium Industry Tbk 

27. PT. Indo Acitama Tbk 

28. PT. Indo Kordsa Tbk 

29. PT. Indo Rama Synthetic Tbk 

30. PT. Indocement Tunggal Prakasa Tbk 

31. PT. Indofarma Tbk 

32. PT. Indofood CBP Suses Makmur Tbk 

33. PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 
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34. PT. Indomobil Sukses International Tbk 

35. PT. Indopoly Swakarsa Industry Tbk 

36. PT. Indospring Tbk 

37. PT. Industri Jamu dan Farmasi Sido Tbk 

38. PT. Intan Wijaya International Tbk 

39. PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk 

40. PT. Jaya Pari Steel Tbk 

41. PT. Jembo Cable Company Tbk 

42. PT. Kalbe Farma Tbk 

43. PT. Kedaung Indag Can Tbk 

44. PT. Kedawung Setia Industrial Tbk 

45. PT. Keramika Indonesia Assosiasi Tbk 

46. PT. Kertas Basuki Rachmat Indonesia Tbk 

47. PT. Krakatau Steel Tbk 

48. PT. Lionmesh Prima Tbk 

49. PT. Malindo Feedmill Tbk 

50. PT. Mandom Indonesia Tbk 

51. PT. Martina Berto Tbk 

52. PT. Mayora Indah Tbk 

53. PT. Merck Tbk 

54. PT. Multi Bintang Indonesia Tbk 

55. PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk 

56. PT. Nusantara Inti Corpora Tbk 

57. PT. Pan Asia Indosyntec Tbk 

58. PT. Pelangi Indah Canindo Tbk 

59. PT. Polychem Indonesia Tbk 

60. PT. Prima Alloy Steel Universal Tbk 

61. PT. Prinarindo Asia Infrastructure Tbk 

62. PT. Saranacentral Bajatama Tbk 

63. PT. Sekar Bumi Tbk 

64. PT. Selamat Sempurna Tbk 

65. PT. Sepatu Bata Tbk 

66. PT. Sierad Produce Tbk 

67. PT. Star Petrochem Tbk 

68. PT. Sunson Textile Manufacturer Tbk 

69. PT. Suparma Tbk 

70. PT. Supreme Cable Manufacturing and Commerce Tbk 

71. PT. Surya Toto Indonesia Tbk 

72. PT. Tempo Scan Pasific Tbk 

73. PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 

74. PT. Tirta Mahakam Resources Tbk 

75. PT. Toba Pulp Lestari Tbk 

76. PT. Tri Banyan Tirta Tbk 
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77. PT. Trisula International Tbk 

78. PT. Tunas Alfin Tbk 

79. PT. Ultrajaya Mil Industry and Trading Company Tbk 

80. PT. Unilever Indonesia Tbk 

81. PT. Wismilak Inti Makmur Tbk 

82. PT. Yana Prima Hasta Persada Tbk 

  
Sumber : Hasil Penarikan Sempel 

D. Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 

1. Variabel Penelitian 

Penelitian ini melibatkan variabel yang terdiri dari lima variabel bebas 

(independen), satu variabel terikat (dependen). Variabel independen dalam 

penelitian ini meliputi ukuran dewan komisaris, ukuran dewan direksi, jumlah 

rapat dewan komisaris, dan kepemilikan publik. Variabel dependen yang 

dipakai dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. 

 

2. Definisi Operasional Variabel 

Berikut ini merupakan table ringkasan definisi operasional variable, 

yaitu : 

Tabel 3.3 Operasional Variabel 

No Variabel  Definisi Pengukuran  Skala  

1 Variabel 

Dependen 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah 

nilai yang menunjukkan 

cerminan dari ekuitas dan 

nilai buku perusahaan, 

baik berupa nilai pasar 

ekuitas, nilai buku dari 

total hutang dan nilai 

buku dari total ekuitas. 

 

Tobins’s Q =  

 

MVE = closing price × jumlah 

            saham beredar akhir tahun 

BVE = total aset – total kewajiban 

D = nilai buku dari total hutang 

 

Sumber : Ghozali , 2011 

 

 

Rasio 
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2 Variabel 

Independen 

Ukuran Dewan 

Komisaris 

Dewan Komisaris adalah 

organ perseroan yang 

bertugas melakukan 

pengawasan secara umum 

dan/atau khusus sesuai 

dengan anggaran dasar 

serta memberi nasehat 

kepada Direksi. 

Ukuran Dewan Komisaris diukur dengan 

menggunakan jumlah anggota Dewan 

Komisaris dalam suatu perusahaan 

 

Sumber : Sigit, 2012 

Nominal 

3 Jumlah Rapat 

Dewan 

Komisaris 

Dalam pelaksanaan 

tugasnya, Dewan 

Komisaris mengadakan 

rapat minimal 1 (satu) 

bulan sekali dan sewaktu-

waktu apabila dianggap 

perlu untuk 

membicarakan hal yang 

terkait dengan evaluasi 

perusahaan. 

Jumlah rapat Dewan Komisaris diukur 

dengan melihat jumlah rapat yang 

dilakukan oleh Dewan Komisaris pada 

laporan tahunan perusahaan selama satu 

tahun. 

 

Sumber : Sigit, 2012  

Nominal 

4 Ukuran Dewan 

Direksi 

Komite  Nasional  

Kebijakan  Governance  

(KNKG)  2006  

menyatakan bahwa 

Direksi  sebagai  organ  

perusahaan  bertugas  dan  

bertanggungjawab  secara 

kolegial  dalam  

mengelola  perusahaan. 

Ukuran  Dewan  Direksi  diukur  dengan 

menggunakan jumlah anggota direksi 

dalam suatu perusahaan. 

 

Sumber : Sigit, 2012 

Nominal 

5 Kepemilikan 

Saham Publik 

Penyertaan saham oleh 

masyarakat 

mencerminkan adanya 

harapan dari masyarakat 

bahwa pihak manajemen 

perusahaan akan 

mengelola saham tersebut 

dengan sebaik-baiknya 

dan dibuktikan dengan 

tingkat laba dan kinerja 

perusahaan yang baik 

(Nur’aeni, 2010). 

persentase keseluruhan saham  publik, 

yang  diperoleh  dari  penjumlahan  atas 

persentase saham perusahaan yang dimiliki  

publik baik yang berada di dalam negeri 

maupun luar negeri. 

 

Sumber : Admi, 2014 

Rasio 

Sumber : Data diolah peneliti, 2018 

E. Teknik Pengumpulan Data 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu 

data yang telah dikumpulkan oleh lembaga pengumpul data dan dipublikasikan 

kepada masyarakat pengguna data .Data sekunder yang digunakan adalah laporan 
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tahunan (annual report) dan laporan keuangan tahunan perusahaan manufaktur 

yang diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id. 

F. Teknik Analisis Data 

1. Analisis Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif digunakan untuk menggambarkan variabel-variabel 

dalam penelitian. Variabel-variabel yang diteliti dalam penelitian ini adalah 

ukuran dewan komisaris, jumlah rapat dewan komisaris, ukuran dewan 

direksi, ukuran komite audit, kepemilikan publik, dan nilai perusahaan. 

Menurut Ghozali (2011), statistik deskriptif memberikan gambaran atau 

deskripsi suatu data yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, 

varian, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis, dan skewness 

(kemencengan distribusi). 

 

2. Uji Asumsi Klasik 

Sebelum melakukan pengujian hipotesis dengan analisis regresi 

berganda, harus dilakukan uji klasik terlebih dahulu. Uji asumsi klasik dalam 

penelitian ini digunakan untuk mengetahui hubungan antar variabel penelitian 

yang ada dalam model regresi. 

Pengujian yang dilakukan antara lain: 

a. Uji Normalitas  

Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 

regresi variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Ada 

dua cara untuk mendeteksi apakah residual atau variabel berdistribusi 

http://www.idx.co.id/
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normal atau tidak yaitu dengan analisis grafik dan uji statistic (Ghozali, 

2011). Hasil pengujian data dilakukan dengan uji Kolmogorov-Smirnov, 

untuk kriteria pengujian adalah: 

Jika p – value> 0,05 maka data berdistribusi normal. 

Jika p – value< 0,05 maka data tidak berdistribusi normal. 

Hal ini didukung pula dengan tampilan grafik histogram dan 

normal probability plot. 

Analisis regresi pada dasarnya adalah studi mengenai 

ketergantungan variabel dependen (terikat) dengan satu atau lebih variabel 

independen (variabel penjelas/bebas), dengan tujuan untuk mengestimasi 

dan/atau memprediksi rata-rata populasi atau nilai rata-rata variabel 

dependen berdasarkan nilai variabel independen yang diketahui. 

Hasil analisis regresi adalah berupa koefisien untuk masing-

masing variabel independen. Koefisien ini diperoleh dengan cara 

memprediksi nilai variabel dependen dengan suatu persamaan. Koefisien 

regresi dihitung dengan dua tujuan sekaligus : pertama, meminimumkan 

penyimpangan antara nilai aktual dan nilai estimasi variabel dependen 

berdasarkan data yang ada. 

Untuk mengukur analisis regresi berganda dalam penelitian ini 

menggunakan alat bantu dengan program SPSS versi 19. Teknik analisis 

data yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda dengan 

metode penggabungan (pooling data) merupakan model yang diperoleh 

dengan mengkombinasikan atau mengumpulkan semua data cross section 
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dan data time series. Model data ini kemudian diestimasi dengan 

menggunakan Ordinary Least Square (OLS). Analisis regresi linear 

berganda dapat menjelaskan pengaruh antara variabel terikat dengan 

beberapa variabel bebas. Pooling data atau data panel dilakukan dengan 

cara menjumlahkan perusahaan-perusahaan yang memenuhi kriteria 

selama periode pengamatan. Persamaan regresi tersebut adalah sebagai 

berikut : 

Y = ß0+ ß1X1 + ß2X2 + ß3X3 + ß4X4 + ß5X5 + e 

Keterangan: 

 Y =  Tobin’s Q 

 ß0 =  Konstanta  

 X1 =  Ukuran Dewan Komisaris 

 X2 =  Ukuran Dewan Direksi 

 X3 = Jumlah Rapat Dewan Komisaris 

 X4 = Ukuran Komite Audit 

 X5 = Kepemilikan Publik 

 ß1...ß5 =  Koefisien regresi masing-masing variabel 

 e  =  Error 

 

b. Uji Multikolinearitas  

Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model 

regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen (Ghozali, 

2011). Apabila sebagian atau seluruh variabel independen berkorelasi kuat 

berarti terjadi multikolinearitas. Uji multikolinearitas dapat dilakukan 

dengan menghitung nilai Variance Inflation Factor (VIF) dan tolerance 
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valuetiap-tiap variabel independen. Jika nilai VIF <10 atau nilai tolerance 

>0,1 maka variabel independen bebas dari multikolinearitas. 

c. Uji Autokorelasi  

Uji Autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi 

linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 

kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Autokorelasi 

muncul karena observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu 

sama lainnya (Ghozali, 2011). Uji autokorelasi dapat dilakukan dengan 

menggunakan uji Run Test, Uji  ini  merupakan bagian  dari  statistic non-

parametric yang  dapat  digunakan  untuk  menguji  apakah antar residual 

terdapat korelasi yang tinggi. Pengambilan keputusan dilakukan dengan 

melihat  nilai  Asymp.  Sig  (2-tailed)  uji Run  Test. Jika Asymp. Sig (2-

tailed) > 0,05  maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat autokorelasi. 

d. Uji Heteroskedastisitas  

Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model 

terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke 

pengamatan yang lain. Untuk menguji ada tidaknya heteroskedastisitas 

dalam penelitian ini dapat digunakan grafik plot antara nilai prediksi 

variabel dependen (ZPRED) dengan residualnya (SRESID). Apabila 

grafik yang ditunjukan dengan titik-titik tersebut membentuk suatu pola 

tertentu, maka telah terjadi heteroskedastisitas dan apabila polanya acak 

serta tersebar baik diatas maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka 

tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 2011). 
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3. Pengujian Hipotesis 

Pengujian hipotesis dilakukan dengan analisis regresi linear berganda 

melalui uji ketepatan perkiraan untuk mengetahui seberapa besar hubungan 

antara variabel independen dengan variabel dependen.Ketepatan fungsi 

regresi sampel dalam menaksir nilai aktual dapat diukur dari Goodness of fit 

dari model regresi. 

Dalam penelitian ini, pengujian hipotesis yang digunakan antara lain: 

a. Uji Statistik t 

Ghozali (2011) menyatakan bahwa uji statistik t digunakan untuk 

mengetahui seberapa jauh pengaruh satu variabel independen secara 

individual dalam menjelaskan variasi variabel dependen.Nilai t digunakan 

untuk menguji koefisien regresi secara parsial dari variabel 

independennya. Pada penelitian ini nilai t menggunakan tingkat 

signifikansi 5%. Adapun pengujian hipotesisnya adalah: 

Jika p – value< 0,05 maka  diterima 

Jika p – value> 0,05 maka  ditolak 

b. Uji Statistik F 

Menurut Ghozali (2011), uji statistik F pada dasarnya 

menunjukkan apakah semua variabel independen yang dimasukkan dalam 

model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel 

dependen. Melalui uji F ini dapat diketahui apakah ukuran dewan 

komisaris, ukuran dewan direksi, jumlah rapat dewan komisaris, ukuran 
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Komite Audit, dan kepemilikan publik berpengaruh secara simultan 

terhadap nilai perusahaan manufaktur. 

c. Koefisien Determinasi (R2) 

Koefisien determinasi (R2) pada intinya mengukur seberapa jauh 

kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai 

koefisien determinasi adalah antara 0 (nol) dan 1 (satu). Nilai (R2) yang 

paling kecil berarti kemampuan variabel-variabel dalam menjelaskan 

variasi variabel dependen sangat terbatas. Nilai yang mendekati satu 

berarti variabel-variabel independen memberikan hampir semua informasi 

yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependen. Secara umum 

koefisiensi determinasi untuk data silang (cross section) relatif rendah 

karena adanya variasi yang besar antara masing-masing pengamatan, 

sedangkan untuk data runtut waktu (time series) biasanya mempunyai 

nilai koefisiensi determinan yang tinggi (Ghozali, 2011). 

Kelemahan dari penggunaan koefisiensi determinan ini adalah 

biasanya terhadap jumlah variabel independen yang dimasukkan ke dalam 

model. Setiap tambahan satu variabel independen, maka (R2) pasti 

meningkat tidak peduli apakah variabel tersebut berpengaruh secara 

signifikan terhadap variabel dependen. Oleh karena itu banyak peneliti 

menganjurkan untuk menggunakan nilai adjusted (R2) pada saat 

mengevaluasi mana model regresi yang terbaik. Nilai adjusted (R2) dapat 

naik turun apabila satu variabel independen ditambah ke dalam model 

(Ghozali, 2011). 
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 BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

A. Hasil Penelitian 

1. Deskripsi Objek Penelitian 

Objek penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

untuk tahun 2015-2017. Jumlah sampel untuk periode tersebut sebanyak 152 

Perusahaan Manufaktur. Sampel dilakukan dengan menggunakan metode 

purpossive sampling dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang 

representative sesuai dengan kriteria yang di tentukan. Adapun kriteria sampel 

yang akan digunakan yaitu: 

1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI selama tahun 2015-2017.  

2. Perusahaan manufaktur yang mempublikasikan secara lengkap dan berturut-

turut laporan tahunan (annual report) dan laporan keuangan tahunan dari 

tahun 2015 sampai tahun 2017. 

3.   Menampilkan data dan informasi yang lengkap terkait dengan ukuran dewan 

komisaris, ukuran direksi, jumlah rapat dewan komisaris, dan kepemilikan 

publik. 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data 

yang telah dikumpulkan oleh lembaga pengumpul data dan dipublikasikan kepada 

masyarakat pengguna data . Data sekunder yang digunakan adalah laporan 

tahunan (annual report) dan laporan keuangan tahunan perusahaan manufaktur 

yang diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id. 

http://www.idx.co.id/
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2. Analisis dan Evaluasi Data 

a. Analisis Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang 

dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, 

minimum, sum. Tabel statistik deskriptif dapat dilihat pada tabel sebagai 

berikut : 

Tabel 4.1 Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

UDEKOM 246 2,00 8,00 4,0407 1,63332 

UDEDIR 246 2,00 9,00 4,5569 1,74812 

ARDEKOM 246 3,00 9,00 5,1870 1,30525 

 KESAPUB 246 10,18 36,84 20,9984 6,66523 

NP 246 -1,24 1,27 ,0761 ,40609 

Valid N (listwise) 246     

  Sumber : Data sekunder diolah, 2019 

1) Ukuran Dewan Komisaris 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.1 Grafik Histogram Ukuran Dewan Komisaris 
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Tabel 4.1 dan gambar 4.1 menunjukkan responden atau sampel (N) 

sebanyak 246, dari 246 sampel tersebut UDEKOM yaitu ukuran dewan 

komisaris terkecil  sejumlah 2 (dua) orang anggota dimiliki oleh PT. 

Beton Jaya Manunggal, Tbk, PT. Asiaplast Industries, Tbk, PT. Tirta 

Mahakam Resources, Tbk, PT. Kertas Basuki Rachmat Indonesia, Tbk, 

PT. Star Petrochem, Tbk, PT. Nusantara Inti Corpora, Tbk, PT. Chitose 

International, Tbk, PT. Ateliers Mecaniques D’Indonesia, Tbk.  

Ukuran dewan komisaris terbanyak sejumlah 8 (delapan) orang 

anggota dimiliki oleh PT. Keramika Assosiasi, Tbk, PT. Indo Acitama, 

Tbk, PT. Astra Auto Part, Tbk, PT. Indomobil Sukses International, Tbk, 

PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk dan PT. Multi Bintang Indonesia, 

Tbk. Rata-rata ukuran dewan komisaris dari 246 sampel adalah 4 dan 

standar deviasi sebesar 1,63332. Hal ini menunjukkan rata-rata 

perusahaan manufaktur memiliki 4 dewan komisaris.  

2) Ukuran Dewan Komisaris 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.2 Grafik Histogram Ukuran Dewan Direksi 
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Tabel 4.1 dan gambar 4.2 menunjukkan responden atau sampel (N) 

sebanyak 246, dari 246 sampel tersebut UDEDIR yaitu ukuran dewan direksi 

terkecil adalah sejumlah 2 (dua) orang anggota dimiliki oleh PT. Pelangi 

Indah Canindo, Tbk, PT. Prima Alloy Steel Universal, Tbk, PT. Indo Rama 

Synthetic, Tbk, PT. Sunson Textile Manufacturer, Tbk, PT. Star Petrochem, 

Tbk dan PT. Nusantara Inti Corpora, Tbk. Ukuran dewan direksi terbanyak 

sejumlah 9 (Sembilan) orang anggota dimiliki PT. Indocement Tunggal 

Prakarsa, Tbk, PT. Keramika Indonesia Assosiasi, Tbk, PT. Astra 

Internationa, Tbk dan PT. Indofood CBP Sukses Makmur, Tbk. Rata-rata 

ukuran dewan direksi dari 246 sampel adalah 5 dan standar deviasi sebesar 

1,74812. Hal ini menunjukkan bahwa rata-rata perusahaan manufaktur 

memiliki 5 dewan direksi. 

3) Aktifitas Rapat Dewan Komisaris 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.3 Grafik Histogram Aktifitas Rapat Dewan Komisaris 
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Tabel 4.1 dan gambar 4.3 menunjukkan responden atau sampel (N) 

sebanyak 246, dari 246 sampel tersebut ARDEKOM yaitu aktivitas rapat 

dewan komisaris memiliki rata-rata aktifitas rapatnya adalah 5,1 atau lima kali 

dan standar deviasi sebesar 1,30525. Jumlah rapat dewan komisaris paling 

sedikit (minimum) 3 atau 3 kali dalam setahun oleh PT. Intan Wijaya 

International, Tbk, PT. Japfa Comfeed Indonesia, Tbk, PT. Tri Banyan Tirta, 

Tbk, PT. Ultrajaya Mil Industry and Trading Company, Tbk, PT. Gudang 

Garam, Tbk dan PT. Merck, Tbk. Aktivitas Rapat Dewan Komisaris 

terbanyak (maksimum) 9 atau 9 kali rapat dewan komisaris dalam setahun 

dimiliki oleh PT. Krakatau Steel, Tbk dan PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk. 

4) Kepemilikan Saham Publik 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.4 Grafik Histogram Kepemilikan Saham Publik 

Tabel 4.1 dan gambar 4.4 KESAPUB yaitu kepemilikan saham publik 

terkecil sebesar 10% dimiliki oleh PT. Tunas Alfin, Tbk dan PT. Yana Prima 

Hasta Persada, Tbk. Kepemilikan saham publik terbesar 36% dimiliki oleh 
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PT. Japfa Comfeed Indonesia, Tbk. Rata-rata kepemilikan saham publik dari 

246 sampel adalah 21% dan standar deviasi sebesar 6,66523. Nilai perusahaan 

yang diukur dengan Y mempunyai nilai antara -1,24 sampai dengan 1,27 

dengan rata-rata 0,0761 dan standar deviasi sebesar 0,40609. 

 

b. Pengujian Asumsi Klasik 

1) Uji Normalitas  

Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 

variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal (Ghozali, 

2011). Salah satu cara untuk menguji normalitas yaitu dengan analitis 

statistik. 

Analisis statistik merupakan alat statistik yang sering digunakan untuk 

menguji normalitas residual yaitu uji statistic non-parametik 

Kolmogorov-Smirnov. Hasil pengujian data dilakukan dengan uji 

Kolmogorov-Smirnov, untuk kriteria pengujian adalah jika p – value         

> 0,05 maka data berdistribusi normal dan Jika p – value < 0,05 maka 

data tidak berdistribusi normal (Ghozali, 2011). Hal ini didukung pula 

dengan tampilan grafik histogram dan normal probability plot. Hasil dari 

pengujian normalitas data dapat dilihat sebagai berikut: 
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Tabel 4.2 Tabel Uji Kolmogrov-Smirnov 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandardized 

Residual 

N 246 

Normal Parametersa,b Mean ,0000000 

Std. Deviation ,25728282 

Most Extreme Differences Absolute ,054 

Positive ,054 

Negative -,035 

Test Statistic ,054 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,200 

a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 

 

Berdasarkan hasil pengolahan data diatas dapat di lihat bahwa 

besarnya signifikan 0,20, nilai profitabilitas signifikannya lebih besar dari 

0,05. Hal ini menunjukkan bahwa data residual terdistribusi dengan 

normal. 

Hasil uji analisis histogram dan normal probability plot juga perlu 

disampaikan untuk memperjelas bahwa data berdistribusi normal. 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.5 Hasil Uji Normalitas Analisis Histogram 
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Pada tampilan grafik histogram di atas terlihat bahwa grafik 

memberikan pola distribusi normal. Hal ini di tunjukkan oleh kurva yang 

memiliki kemiringan yang seimbang baik sisi kanan maupun sisi kiri. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.6 Gambar Normal Probability Plot 

 

Pada scatter plot diatas terlihat titik yang mengikuti data di sepanjang 

garis diagonal. Hasil tersebut menunjukkan bahwa residual telah 

terdistribusi secara normal. 

 

2) Uji Multikolinearitas 

Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 

ditemukan adanya korelasi antar variabel independen (Ghozali, 2011). 

Apabila sebagian atau seluruh variabel independen berkorelasi kuat berarti 
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terjadi multikolinearitas. Uji multikolinearitas dapat dilakukan dengan 

menghitung nilai Variance Inflation Factor (VIF) dan tolerance value 

tiap-tiap variabel independen. Jika nilai VIF < 10 atau nilai tolerance        

> 0,10 maka variabel independen bebas dari multikolinearitas. Hasil uji 

multikolinearitas dapat dilihat sebagai berikut: 

Tabel 4.3 Tabel Uji Multikolinearitas 

                             Coefficientsa 

Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 (Constant)   

UDEKOM ,776 1,289 

UDEDIR ,781 1,280 

ARDEKOM ,973 1,028 

KASAPUB ,980 1,020 

 
Dependent Variable: Y.1 

Sumber : Data sekunder diolah, 2019 

 
Berdasarkan table 4.3 dilihat dari nilai Variance Inflation -                                                                    

Factor (VIF) dimana UDEKOM yaitu ukuran dewan komisaris sebesar 

1,289, UDEDIR yaitu ukuran dewan direksi sebesar 1,280, ARDEKOM 

yaitu aktifitas rapat dewan komisaris sebesar 1,028, KESAPUB yaitu 

kepemilikan saham publik sebesar 1,020 dan tidak ada yang lebih besar 

dari 10. Kemudian nilai Tolerance semua variabel lebih besar dari 0,10. 

Sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi ini tidak terjadi 

multikolinearitas. 

 

 



 

 

 

56 

 

3) Uji Autokorelasi  

 Bertujuan menguji apakah dalam model regresi linear ada korelasi 

antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 

pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Autokorelasi muncul karena 

observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya 

(Ghozali, 2011). Uji autokorelasi dapat dilakukan dengan menggunakan 

uji Run Test, Uji  ini  merupakan bagian  dari  statistic non-parametric 

yang  dapat  digunakan  untuk  menguji  apakah antar residual terdapat 

korelasi yang tinggi. Pengambilan keputusan dilakukan dengan melihat  

nilai  Asymp.  Sig  (2-tailed)  uji Run  Test.  Jika Asymp. Sig (2-tailed)     

> 0,05  maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat autokorelasi. 

Table 4.4 Uji Run Test 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber : Data sekunder diolah, 2019 

 Berdasarkan hasil pengolahan data diatas, dapat dilihat nilai hasil Run 

Test menunjukkan nilai Asymp. Sig (2-tailed) 0,165 lebih besar dari 0,05 

sehingga dapat disimpulkan model regresi ini tidak terjadi autokolerasi. 

Runs Test 

 

Unstandardized 

Residual 

Test Valuea -,00742 

Cases < Test Value 61 

Cases >= Test Value 61 

Total Cases 122 

Number of Runs 51 

Z -2,000 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,165 

a. Median 
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4) Uji Heteroskedastisitas  

Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model terjadi 

ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan 

yang lain (Ghozali, 2011). Untuk menguji ada tidaknya 

heteroskedastisitas dalam penelitian ini dapat digunakan grafik plot 

antara nilai prediksi variabel dependen (ZPRED) dengan residualnya 

(SRESID).  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.7 Gambar Grafik Plot Scatterplot 

 Dari grafik scatterplot terlihat bahwa titik-titik menyebar secara acak 

serta tersebar baik di atas maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y. Hal  

ini dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada model 

regresi, sehingga model regresi layak untuk memprediksi nilai 

perusahaan berdasarkan variabel independen ukuran dewan komisaris, 
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ukuran dewan direksi, aktifitas rapat dewan komisaris, dan kepemilikan 

saham publik.  

c. Pengujian Test Goodness Of Fit 

1) Persamaan Pada Model Regresi Linear Berganda  

Tabel 4.5 Tabel Hasil Regresi 

 

 

 

 

 

 

 

 

A 

 

 

Terlihat pada tabel diatas, persamaan regresi berganda dapat 

ditulis sebagai berikut : 

NP = ß0+ ß1UDEKOM + ß2UDEDIR + ß3ARDEKOM + ß4KESAPUB +e 

NP = (0,431) + (0,196) ß1 + (0,003) ß2 + (0,055) ß3 + (-0,092) ß4 + e 

Interpretasi dari persamaan regresi tersebut adalah : 

a) Konstanta sebesar 0,431 maka nilai variabel dependen (Y) akan tetap 

sebesar 0,431 jika semua variable independent bernilai nol. 

b)  Koefisien UDEKOM yaitu ukuran dewan komisaris sebesar 0,196, 

artinya jika nilai variabel ini di tingkatkan satu satuan maka akan 

menaikkan nilai variabel Y sebesar 0,196. 

 

                                                        Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) ,431 ,276  1,560 ,121 

UDEKOM ,196 ,075 ,257 2,624 ,010 

UDEDIR ,003 ,069 ,005 ,046 ,963 

ARDEKOM ,055 ,077 ,063 ,717 ,475 

KESAPUB -,092 ,034 -,233 -2,683 ,008 

a. Dependent Variable: Y.1 

Sumber : Data Sekunder diolah, 2019 
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c) Koefisien UDEDIR yaitu ukuran dewan direksi sebesar 0,003, artinya 

jika nilai variabel ini di tingkatkan satu satuan maka akan menaikkan 

nilai variabel Y sebesar 0,003. 

d) Koefisien ARDEKOM yaitu aktifitas rapat dewan komisaris sebesar 

0,055, artinya jika nilai variabel ini di tingkatkan satu satuan maka 

akan menaikkan nilai variabel Y sebesar 0,055. 

e) Koefisien KESAPUB yaitu kepemilikan saham publik sebesar -0,092, 

artinya jika nilai variabel ini di tingkatkan satu satuan maka akan 

menurunkan nilai variabel Y sebesar 0,092.  

2) Pengujian Hipotesis 

Pengujian hipotesis dilakukan dengan analisis regresi linear berganda 

melalui uji ketepatan perkiraan untuk mengetahui seberapa besar 

hubungan antara variabel independen dengan variabel dependen. 

Ketepatan fungsi regresi sampel dalam menaksir nilai aktual dapat diukur 

dari Goodness of fit dari model regresi. 

Dalam penelitian ini, pengujian hipotesis yang digunakan antara lain: 

a) Uji Statistik t 

Ghozali (2011) menyatakan bahwa uji statistik t digunakan untuk 

mengetahui seberapa jauh pengaruh satu variabel independen secara 

individual dalam menjelaskan variasi variabel dependen. Nilai t 

digunakan untuk menguji koefisien regresi secara parsial dari variabel 

independennya. Pada penelitian ini nilai t menggunakan tingkat 

signifikansi 5%. Hasil uji t dapat dilihat sebagai berikut : 
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Tabel 4.6 Tabel Uji t 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1. Ukuran Dewan Komisaris  

 

Berdasarkan hasil pengujian secara parsial pengaruh ukuran dewan 

komisaris terhadap nilai perusahaan diperoleh nilai signifikan 0,01 

< 0,05 dengan arah koefisien positif 0,257, artinya variasi variabel 

menunjukkan arah positif, maka dapat disimpulkan bahwa H1 yang 

menyatakan ukuran dewan komisaris berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan dapat diterima.  

2. Ukuran Dewan Direksi 

Berdasarkan hasil pengujian secara parsial pengaruh ukuran dewan 

direksi terhadap nilai perusahaan diperoleh nilai signifikan 0,043 > 

0,05 dengan arah koefisien positif 0,005, maka dapat disimpulkan 

bahwa H2 yang menyatakan ukuran dewan direksi berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan diterima.  

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficient

s 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) ,431 ,276  1,560 ,121 

UDEKOM ,196 ,075 ,257 2,624 ,010 

UDEDIR ,003 ,069 ,005 ,046 ,043 

ARDEKOM ,055 ,077 ,063 ,717 ,475 

KESAPUB -,092 ,034 -,233 -2,683 ,008 

b. Dependent Variable: Y.1 

Sumber : Data Sekunder diolah, 2019 
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3. Aktifitas Rapat Dewan Komisaris 

Berdasarkan hasil pengujian secara parsial pengaruh Aktifitas 

Rapat Dewan Komisaris terhadap nilai perusahaan diperoleh nilai 

signifikan 0,475 > 0,05 dengan arah koefisien positif 0,063, maka 

dapat disimpulkan bahwa H3 yang menyatakan ukuran aktifitas 

rapat dewan komisaris berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan ditolak.  

4. Kepemilikan Saham Publik 

Berdasarkan hasil pengujian secara parsial pengaruh Kepemilikan 

Saham Publik terhadap nilai perusahaan diperoleh nilai signifikan 

0,008 < 0,05 dengan arah koefisien negatif, maka dapat 

disimpulkan bahwa H4 diterima, atau tidak ada pengaruh negatif 

kepemilikan saham publik terhadap nilai perusahaan. 

b) Uji Statistik F 

Menurut Ghozali (2011), uji statistik F pada dasarnya 

menunjukkan apakah semua variabel independen yang dimasukkan 

dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap 

variabel dependen. Melalui uji F ini dapat diketahui apakah ukuran 

dewan komisaris, ukuran dewan direksi, jumlah rapat dewan 

komisaris, dan kepemilikan publik berpengaruh secara simultan 

terhadap nilai perusahaan manufaktur. Hasil pengujian statistik F 

dapat dilihat sebagai berikut: 
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Tabel 4.7 Tabel Uji Statistik F 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 1,224 4 ,306 4,472 ,002b 

Residual 8,010 117 ,068   

Total 9,234 121    

a. Dependent Variable: Y.1 

c. Predictors: (Constant), X.4, X.1, X.3, X.2 

Sumber : Data sekunder diolah, 2019 
 

Dari uji ANOVA atau F test didapat nilai F hitung sebesar 4,472 

dengan probabilitas 0,002. Karena probabilitas jauh lebih kecil dari 

0,05 maka model regresi dapat digunakan untuk memprediksi nilai 

perusahaan atau dapat dikatakan bahwa ukuran dewan komisaris, 

ukuran dewan direksi, aktifitas rapat dewan komisaris dan 

kepemilikan saham publik secara bersama-sama berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

c) Koefisien Determinasi (R2) 

Koefisien determinasi (R2) pada intinya mengukur seberapa jauh 

kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. 

Hasil pengujian koefisien determinasi dapat dilihat sebagai berikut :  

Tabel 4.8 Tabel Koefisien Determinsi 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,364a ,133 ,103 ,26164 

a. Predictors: (Constant), X.4, X.1, X.3, X.2 

b. Dependent Variable: Y.1 
       Sumber : Data sekunder diolah, 2019 
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Dari tabel diatas model summary besarnya R = 0,364 , hal ini 

berarti hubungan antara ukuran dewan komisaris, ukuran dewan 

direksi, aktifitas rapat dewan komisaris, dan kepemilikan saham 

publik terhadap nilai perusahaan memiliki hubungan yang cukup 

erat, besarnya adjusted R2 adalah 0,103 hal ini berarti 10,3% 

variabel dependen nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh variasi 

variabel independen ukuran dewan komisaris, ukuran dewan 

direksi, aktifitas rapat dewan komisaris, dan kepemilikan saham 

publik. Sedangkan sisanya ( 100% - 10,3% = 89,7% ) dijelaskan 

oleh sebab-sebab lain diluar model penelitian ini. 

B. Pembahasan 

Berdasarkan pengujian hipotesis yang dilakukan, menunjukkan bahwa dari 

keempat komponen Corporate Governance yang digunakan dalam penelitian ini 

yang mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan adalah ukuran dewan 

komisaris, ukuran dewan direksi dan kepemilikan saham publik. Indikator 

Corporate Governance yang lain yaitu aktifitas rapat dewan komisaris tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

1. Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian diperoleh hasil bahwa ukuran dewan 

komisaris berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun, hasil 

tersebut bertentangan dengan Irnila (2013) yang menyatakan jumlah dewan 

komisaris yang terlalu besar dianggap kurang efektif dalam menjalankan 

fungsinya karena sulit dalam komunikasi, koordinasi, serta pembuatan 
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keputusan. Hasil ini juga sama dengan penelitian yang dilakukan Silaen 

(2014) yang menyatakan ukuran dewan komisaris yang tinggi bukan 

merupakan jaminan bahwa kinerja perusahaan akan semakin baik, sehingga 

pasar menganggap ukuran dewan komisaris bukanlah faktor yang dijadikan 

pertimbangan dalam mengapresiasi nilai perusahaan 

Namun, menurut undang-undang Perseroan Terbatas No. 40 tahun 

2007, dewan komisaris memiliki peran penting untuk mengawasi aktifitas 

perusahaan. Dewan komisaris sebagai puncak dari sistem pengelolaan internal 

perusahaan dan fungsi monitoring yang dilakukan oleh dewan komisaris 

dipengaruhi oleh jumlah atau ukuran dewan komisaris. Menurut Syafitri 

(2018) anggota dewan komisaris harus professional yaitu berintegritas dan 

mempunyai kemampuan sehingga dapat menjalankan fungsinya dengan baik 

termasuk memastikan telah memperhatikan semua kepentingan manajeman 

dan pemegang saham. Hal ini didukung oleh perspektif teori agensi bahwa 

dewan komisaris mewakili mekanisme internal utama untuk mengontrol 

perilaku oportunistik manajeman sehingga dapat membantu menyelaraskan 

kepentingan pemegang saham dan manajer.  

Menurut Forum Corporate Governance Indonesian (FCGI) Dewan 

Komisaris bertugas untuk mengawasi dan memberikan petunjuk serta arahan 

kepada pengelola perusahaan atau pihak manajemen. Dalam hal ini, 

manajemen bertanggung jawab untuk meningkatkan efisiensi dan daya saing 

perusahaan, sedangkan dewan komisaris bertanggung jawab untuk mengawasi 

manajemen. Hal ini diperkuat oleh Sigit (2012) menurut prinsip Organization 
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For Economic Coorperation Development (OECD)  yaitu akuntabilitas dewan 

komisaris dengan menjamin adanya pedoman strategi perusahaan, 

pemantauan yang efektif terhadap manajemen yang dilakukan oleh dewan 

komisaris dan akuntabilitas dewan komisaris terhadap perusahaan dan 

pemegang saham.  

Keberadaan Dewan Komisaris di suatu perusahaan dapat 

meningkatkan maupun menurunkan Kinerja Perusahaan dan Nilai Perusahaan. 

semakin banyak penempatan Dewan Komisaris dalam suatu perusahaan, maka 

akan semakin baik dalam implementasi Good Corporate Governance sebuah 

perusahaan, sehingga akan meningkatkan harga saham dalam perusahaan 

maupun Nilai Perusahaan, sehingga dapat menyakinkan investor untuk 

berpartisipasi dan mendukung jalannya suatu perusahaan.  

2. Pengaruh Ukuran Dewan Direksi Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian diperoleh hasil bahwa ukuran dewan 

direksi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil ini bertentangan 

dengan penelitian Soedaryono (2013) yang menyatakan bahwa berapapun 

jumlah dewan direksi yang mengelola perusahaan tidak akan berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan karena akan dapat menimbulkan konflik 

kepentingan.  

Dewan direksi merupakan pusat dari pengendalian dalam perusahaan, 

dan dewan ini merupakan penanggungjawab utama dalam  tingkat kesehatan 

dan  keberhasilan perusahaan secara jangka panjang. Menurut undang-undang 

Republik Indonesia No 40 Tahun 2007 pasal 1 tentang Perseroan Terbatas 
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mendefinisikan dewan direksi sebagai organ perseroan yang berwenang dan 

bertanggung jawab penuh atas pengurusan perseroan untuk kepentingan 

perseroan, sesuai dengan maksud dan tujuan perseroan. Dewan direksi 

memiliki hak untuk mewakili perusahaan dalam urusan di luar mauoun di 

dalam perusahaan. Artinya, jika hanya terdapat satu orang dewan direksi, 

maka dewan direksi dapat dengan bebas mewakili perusahaan dalam berbagai 

urusan di luar maupun di dalam perusahaan. Hal yang mungkin akan berbeda 

jika jumlah dewan direksi memiliki nominal jumlah tertentu. Jumlah dewan 

direksi secara logis akan sangat berpengaruh terhadap kecepatan pengambilan 

keputusan perusahaan. 

Dewan direksi memiliki peranan yang sangat vital dalam suatu 

perusahaan. Dengan adanya pemisahan peran dengan dewan komisaris, dewan 

direksi memiliki kuasa yang besar dalam mengelola segala sumber daya yang 

ada dalam perusahaan agar stategi perusahaan tercapai sehingga dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. 

Menurut Putra (2016) ukuran dewan direksi berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan semakin besar jumlah dewan direksi 

maka semakin besar pula kemungkinan strategi perusahaan akan tercapai. 

Strategi perusahaan yang baik akan mempengaruhi laba perusahaan. Laba 

perusahaan yang tinggi akan meningkatkan permintaan saham perusahaan. 

Permintaan saham yang meningkat akan meningkatakan harga saham dan hal 

tersebut tentunya akan meningkatkan nilai perusahaan. 
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3. Pengaruh Jumlah Rapat Dewan Komisaris Terhadap Nilai Perusahaan 

 Berdasarkan hasil penelitian diperoleh hasil bahwa aktifitas rapat 

dewan komisaris tidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil ini 

sesuai dengan penelitian Silaen (2014) bahwa berapapun jumlah rapat yang 

diadakan tidak akan mempengaruhi nilai perusahaan, hali ini bertentangan 

dengan penelitian Irlina (2013) menurutnya, semakin banyak jumlah rapat 

dewan komisaris suatu perusahaan, maka proses pengawasan dan evaluasi 

kinerja oleh dewan komisaris akan berjalan dengan lancar, sehingga dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. 

 Sesuai dengan corporate governance guidelines (2007) dewan 

komisaris harus memiliki jadwal pertemuan tetap dan dapat dilakukan 

pertemuan tambahan sesuai dengan kebutuhan dan dilaksanakan pada waktu 

yang tepat. Setidaknya akan ada empat rapat dewan yang dijadwalkan secara 

rutin setiap tahun. Di setidaknya satu rapat dewan yang dijadwalkan secara 

teratur akan diadakan setiap kuartal. Tambahan rapat dapat diadakan sesuai 

kebutuhan. Hal ini untuk mengetahui apakah aktivitas operasional perusahaan 

telah berjalan sesuai dengan kebijakan dan strategi yang telah ditetapkan. 

Namun, hubungan antara frekuensi diadakannya board meeting dan nilai 

perusahaan belum sepenuhnya jelas. Pertama, terdapat biaya yang timbul 

karena adanya board meeting, termasuk waktu menejerial, biaya perjalanan 

dan biaya meeting untuk direktur. 
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4. Pengaruh Kepemilikan Saham Publik Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian diperoleh hasil bahwa kepemilikan saham 

publik berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini sesuai dengan 

penelitian Admi (2014) publik mempunyai peran penting dalam menciptakan 

well-functioning government system karena mereka memiliki financial 

interest dan bertindak independen dalam menilai manajemen. Semakin 

banyak saham yang dimiliki oleh publik, maka semakin besar tekanan yang 

dihadapi perusahaan untuk mengungkapkan informasi lebih banyak mengenai 

laporan tahunannya, sehingga perusahaan dituntut untuk meningkatkan nilai 

perusahaannya. sehingga kemungkinan dapat mengurangi intensitas terjadinya 

manajemen laba. 

Menurut Arbi (2010) penanaman investasi ataupun pembelian saham, 

lebih disarankan terhadap perusahaan yang memiliki kepemilikan publik. Hal 

itu di karenakan kepemilikan publik akan mendorong perusahaan untuk lebih 

terbuka dalam setiap langkah, sehingga publik akan mengetahui kondisi 

perusahaan dan terdapat perasaan aman dan terjamin terhadap investasi yang 

dilakukan. Dengan demikian, akan lebih menjamin keberadaaan posisi 

pemegang saham untuk dilibatkan dalam pengambilan keputusan saham. Hal 

ini diperkuat dengan penelitian yang dilakukan oleh Dini (2010) bahwa untuk 

mencapai tujuan utama suatu perusahaan yaitu dengan meningkatkan nilai 

perusahaannya, diperlukan pendanaan yang dapat diperoleh baik melalui 

pendanaan internal maupun pendanaan eksternal. Masalah pendanaan 

berpengaruh pada tingkat kapitalisasi modal. Untuk menggerakkan ekonomi 
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secara riil tidak bisa hanya dari konsumsi, secara fundamental diperlukan 

investasi. Salah satunya adalah pasar modal, terutama untuk memulihkan 

kepercayaan investor. Oleh karena itu diperlukan upaya yang besar dan waktu 

yang panjang untuk memulihkan kepercayaan, jika strategi yang diambil 

mengundang investasi langsung di sektor riil. 

Pasar modal Indonesia digerakkan oleh investor dengan jumlah 

terbatas. Hal ini menunjukan bahwa pasar modal Indonesia belum berakar. 

Pemerintah perlu memberikan perhatian terhadap pengembangan pasar modal, 

dengan tujuan untuk membangun pasar modal kita yang efisien dan berdaya 

saing kuat. Salah satu alternatif untuk mengatasi permasalahan ini yaitu 

dengan meningkatkan proporsi kepemilikan saham oleh masyarakat (publik). 

Penyertaan saham oleh masyarakat mencerminkan adanya harapan dari 

masyarakat bahwa pihak manajemen perusahaan akan mengelola saham 

tersebut dengan sebaik-baiknya dan dibuktikan dengan tingkat laba dan 

kinerja perusahaan yang baik . 

Kepemilikan saham perusahaan itu sendiri menandakan bahwa 

masyarakat telah melihat adanya potensi atas profitabilitas perusahaan, 

sehingga bersedia menanamkan modal di perusahaan tersebut. Perusahaan 

akan terus mengembangkan bisnisnya dengan tujuan untuk meningkatkan 

nilai perusahaan sebagai suatu keunggulan kompetitif, agar masyarakat 

bersedia untuk terus menanamkan modalnya di perusahaan. 
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

 

A. Simpulan 

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh 

corporate governance terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2017. Nilai perusahaan sebagai 

variabel dependen diproksikan dengan Tobin’s Q, sedangkan corporate 

governance sebagai variabel independen diproksikan dengan ukuran Dewan 

Komisaris, ukuran dewan direksi, jumlah rapat dewan komisaris, dan 

kepemilikan saham publik. Tenik analisis data yang di gunakan adalah analisi 

statistik deskriptif, uji asumsi klasik dan uji hipotesis. Hasil perhitungan dan 

analisis telah dilakukan, diperoleh beberapa kesimpulan, diantaranya sebagai 

berikut: 

1. Secara parsial, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel ukuran dewan 

komisaris memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Secara parsial, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel ukuran dewan 

direksi memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

3. Secara parsial, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh 

yang signifikan antara variabel aktivitas rapat dewan komisaris terhadap nilai 

perusahaan manufaktur yang terdafatar di Bursa Efek Indonesia. 
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4. Secara parsial, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel kepemilikan 

saham publik memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

5. Secara simultan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara umum variabel 

independen ukuran dewan komisaris, ukuran dewan direksi, jumlah rapat 

dewan komisaris, dan kepemilikan saham publik terhadap variabel dependen 

nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

B. Saran 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan, saran yang ingin peneliti berikan adalah : 

1. Bagi Pihak manajemen perusahaan diharapkan untuk lebih memperhatikan 

penerapan Good Corporate Governance (GCG) di dalam perusahaan agar 

nilai perusahaan dapat diciptakan dengan baik. Meningkatkan kinerja dewan 

komisaris sebagai badan pengawas dan dewan direksi sebagai pengambil 

keputusan sehingga dapat mencapai target perusahaan, dan membangun 

perusahaan yang transparansi sehingga para investor berminat untuk 

berinvestasi. 

2. Bagi investor dapat menggunakan mekanisme dalam pengawasan GCG 

sebagai bahan pertimbangan dalam membuat keputusan investasi. 

3. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah variabel penelitian secara 

lebih spesifik, seperti komite-komite lain dalam struktur dewan, struktur 

kepemilikan dan sebagainya.  
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