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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk pengaruh Good corporate governance
(GCG), Pengungkapan corporate social responsibility(CSR), SIZE DAN
PROFITABILITAS terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang masuk
dalam daftar efek syariah tahun 2008-20012.

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini dengan
menggunakan metode purposive samplingdengan Kriteria perusahaan yang masuk
dalam DES di Indonesia tahun 2008-2012. Didapat 8 perusahaan yang menjadi
sampel untuk penelitian ini.

Teknik analisis yang digunakan adalah regresi berganda dan uji hipotesis
menggunakan t-statistik untuk menguji koefisien regresi secara parsial serta f-
statistik untuk menguji keberartian pengaruh secara simultan dengan level of
significance5%. Selain itu juga dilakukan uji asumsi klasik yang meliputi uji
normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi.
Selama periode pengamatan, penelitian menunjukkan bahwa data penelitian
terdistribusi normal. Berdasarkan uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas dan
uji autokorelasi tidak ditemukan variabel yang menyimpang dari asumsi Kklasik
yang menunjukkan bahwa data yang tersedia telah memenuhi syarat untuk
menggunakan model regresi berganda.

Kata kunci: Good Corporate Governance, Corporate Social Responsibility, Size,
Profitabilitas.
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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Dunia usaha saat ini sangat berkembang. Hal ini terlihat dari banyak
dan beragamnya perusahaan-perusahaan baru di Indonesia. Banyak
keuntungan yang didapat dari kemunculan-kemunculan perusahaan-
perusahaan tersebut, salah satunya sudah tercukupinya kebutuhan masyarakat
dalam segala bidang. Namun banyak dan beragamnya perusahaan di
Indonesia menyebabkan terjadinya persaingan di antara para pelaku usaha.
Terjadinya persaingan ini memaksa perusahaan untuk berusaha sebaik
mungkin menerapkan manajemen yang tepat bagi keberlangsungan
perusahaan. Salah satu upaya yang dilakukan adalah dengan melakukan
evaluasi baik internal maupun eksternal perusahaan. Hal ini dilakukan supaya
perusahaan tetap eksis terutama bagi perusahaan yang sudah listing dipasar
modal.

Sejauh ini istilah Good Corporate Governance semakin populer. GCG
merupakan salah satu kunci sukses perusahaan untuk tumbuh dan
menguntungkan dalam waktu jangka panjang. Corporate governance dapat
ditelusuri dari pengembangan agency theory yang menjelaskan bagaimana
pihak-pihak yang terlibat dalam perusahaan (manajer, pemilik perusahaan dan
kreditor) akan berperilaku sesuai dengan kepentingannya masing-masing,

karena mereka pada dasarnya mempunyai kepentingan yang berbeda.



corporate governance sejauh ini terjadi karena pemisahan antara kepemilikan
dan pengendalian perusahaan.

Penerapan corporate governance dapat dicerminkan dalam nilai
perusahaan yang dilihat dari harga saham perusahaan yang bersangkutan.
Menurut Black yang melakukan penelitian di Korea, alternatif penjelasan atas
hubungan antara praktek corporate governance dengan nilai perusahaan
menurut penelitian tersebut adalah Signaling dan Edogenity.

Praktek corporate governance menyebabkan peningkatan nilai
perusahaan karena penerapan corporate governance yang baik akan memberi
sinyal positif. Sedangkan edogenity adalah perusahaan yang nilai pasarnya
tinggi cenderung menerapkan corporate governance lebih baik.

Pada perusahaan korporasi yang memiliki ukuran relatif besar
biasanya terdapat pemisahan antara fungsi kepemilikan dan pengelolaan
perusahaan. Pemilik yang berperan sebagai pemasok modal perusahaan
mendelegasikan pengelolaan perusahaan kepada manajer. Pemilik yang
berperan sebagai pemasok modal perusahaan mendelegasikan pengelolaan
perusahaan kepada manajer. Di sini Kita dapat lihat adanya agency theory,
dimana hubungan agensi muncul ketika satu orang atau lebih (principal)
mempekerjakan orang lain (agent) untuk memberikan suatu jasa dan
kemudian mendelegasikan wewenang pengambilan keputusan kepada agen

tersebut. Sebagai agen, manajer bertanggung jawab untuk mengoptimalkan

'Bernard S.Black, “Does Corporate Governance Affect Firm Value? Evidence From
Korea”, http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=84474, Diakses Tanggal 23 Maret
2014.



http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract

keuntungan para pemilik (principal), namun disisi lain manajer juga
mempunyai kepentingan untuk memaksimalkan kesejahteraan mereka.
Sehingga besar kemungkinan bahwa agentidak selalu bertindak demi
kepentingan terbaik principal. Tindakan manajer yang mementingkan diri
sendiri dan mengabaikan kepentingan pemegang saham tentunya akan sangat
merugikan pihak pemegang saham.

GCG merupakan suatu konsep yang diajukan untuk mengatasi
masalah keagenan. GCG berfungsi untuk menumbuhkan kepercayaan
investor terhadap perusahaan. GCG menciptakan mekanisme dan alat kontrol
untuk memungkinkan terciptanya sistem pembagian keuntungan dan
kekayaan yang seimbang bagi stakeholder dan meningkatkan efisiensi bagi
perusahaan.?

Penerapan GCG sangat diperhatikan investor alam melakukan
keputusan investasi. Prinsip-prinsip GCG yaitu:

(1) Transparansi (transpancy);

(2)Kemandirian(independency);

(3)Akuntabilitas (accountability);

(4) Pertanggung jawaban (responsibility);

(5)Kewajaran (fairness).

Adanya GCG akan meyakinkan investor bahwa perusahaan telah

dikelola dengan baik oleh manajemen untuk kelangsungan hidup perusahaan

*Vincentius Randy dan Juniarti,”Pengaruh Penerapan Good Corporate Governance
Terhadap Nilai Perusahaan Yang Terdaftar di BEI 2007-2011”, Business Accouting Review. Vol.1,
No.2,2013.



dan juga untuk kepentingan para pemegang sahamnya. Semakin baik kinerja
corporate governance sebuah perusahaan, maka baik pula kinerja operasional
perusahaan.’

Salah satu prinsip GCG adalah responsibility. Oleh karena itu, selain
memperhatikan GCG, perusahaan juga harus memperhatikan aspek tanggung
jawab sosial. Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan gagasan yang
berpijak pada triple bottom lines yaitu keuangan, sosial dan lingkungan.

Pengungkapan CSR merupakan hal penting bagi perusahaan, karena CSR
adalah bentuk tanggung jawab sosial perusahaan kepada masyarakat. Selain
sebagai alat legitimasi untuk meningkatkan citra perusahaan, kegiatan CSR juga
dapat digunakan sebagai salah satu keunggulan kompetitif perusahaan yang
dapat meningkatkan penjualan karena dapat menarik konsumen. Setiap
perusahaan diwajibkan melaksanakan kegiatan CSR karena telah diatur dalam
UU No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas. Apabila perusahaan
memiliki kinerja lingkungan sosial yang buruk maka akan direspons negatif
melalui penurunan harga saham.’Dengan demikian, perusahaan tidak lagi
hanya mementingkan pencapaian tingkat keuntungan tetapi juga harus
memperhatikan kondisi sosial dan lingkungan.

CSR merupakan bentuk tanggung jawab perusahaan dalam
memperbaiki kesenjangan sosial dan kerusakan lingkungan yang terjadi

akibat aktivitas operasional perusahaan. Semakin banyak bentuk

SMaria Ni luh Susianti dan Gerianta Wirawan Yasa,”Pengaruh Kinerja Keuangan
Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Pemoderasi Good Corporate Governance dan Corporate
Social Responsiility”, E-Jurnal Akuntnsi Universitas Udayana 3.1. HIm. 75, 2013.

*1bid.,HIm.75.



pertanggungjawaban yang dilakukan perusahaan terhadap lingkungannya,
image perusahaan menjadi meningkat. Investor lebih berminat pada
perusahaan yang memiliki citra yang baik di masyarakat karena semakin
baiknya citra perusahaan, loyalitas konsumen semakin tinggi sehingga dalam
waktu lama penjualan perusahaan akan membaik dan profitabilitas
perusahaan juga meningkat. Jika perusahaan berjalan lancar, maka nilai
saham perusahaan akan meningkat.

Perusahaan dapat menjadikan CSR sebagai salah satu dari alternatif
yang patut dikembangkan untuk membagi arah tanggung jawab perusahaan
terhadap berbagai persoalan mendasar mengenai isu sosial dan lingkungan.
CSR dapat dijadikan keberpihakan perusahaan terhadap masyarakat dan
lingkungan serta wahana untuk menjaga dan melakukan upaya-upaya
preventif dan represif terhadap kemungkinan munculnya pandangan negatif
terhadap industrialisasi.

Dalam pengambilan keputusan investasi, investor seringkali melihat
besar kecilnya perusahaan dan melakukan penilaian terhadap Kkinerja
keuangan perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan variabel penduga yang
banyak digunakan untuk menjelaskan variasi pengungkapan dalam laporan
tahunan perusahaan. Hal ini dikaitkan dengan teori agensi, dimana
perusahaan besar yang memiliki biaya keagenan yang lebih besar akan
mengungkapkan informasi yang lebih luas untuk mengurangi biaya keagenan
tersebut. Disamping itu perusahaan besar merupakan emiten yang banyak

disoroti, pengungkapan yang lebih besar merupakan pengurangan biaya



politis sebagai wujud tanggung jawab sosial perusahaan. Perusahaan yang
berukuran lebih besar cenderung memiliki permintaan sosial akan informasi
yang lebih tinggi dibanding perusahaan yang berukuran lebih kecil.>

Selain GCG, CSR, dan ukuran perusahaan, profitabilitas juga perlu
dipertimbangkan dalam meningkatkan nilai perusahaan. Profitabilitas
merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Rasio
profitabilitas dalam penelitian ini adalah return on asset (ROA). ROA
membandingkan besarnya laba bersih terhadap ekuitas saham biasa. Semakin
tinggi ROA menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat pengembalian
terhadap investasi yang dilakukan dan semakin rendah ROA suatu
perusahaan maka tingkat pengembaliannya akan semakin rendah pula.
Seorang calon investor perlu melihat ROA suatu perusahaan sebelum
memutuskan melakukan investasi supaya dapat mengetahui seberapa banyak
yang akan dihasilkan dari investasi yang dilakukannya. Semakin tinggi
profitabilitas perusahaan makan akan semakin tinggi harga saham yang
berarti juga kenaikan dalam nilai perusahaan.®

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya terletak pada
beberapa hal. Pertama terletak pada variabel yang digunakan. Penelitian

sebelumnya menggunakan variabel good corporate governance (GCG) yang

*Mafizatun Nurhayati, “Profitabilitas, Likuiditas dan Ukuran Perusahaan Pengaruhnya
Terhadap Kebijakan Dividen dan Nilai Perusahaan Non Jasa”, Jurnal Keuangan dan Bisnis, Vol.5.
No.2, (Juli 2013), him.4.

®Dwi Ayuningtyas dan Kurnia, “Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan:
Kebijakan Dividen dan Kesempatan Investasi sebagai Variabel Antara”, Jurnal Ilmu dan Riset
Akuntansi Vol. No.1, Sekolah Tinggi llmu Ekonomi Indonesia (STIESA) Surabaya, (Januari
2013), him.17.



diproksikan dengan ukuran dewan komisaris. Sedangkan pada penelitian ini
variabel good corporate governance diproksikan dengan nilai CGPI yang
dikeluarkan oleh 1ICG, serta ada tambahan variabel profitabilitas. Perbedaan
kedua terletak pada periode penelitian. Penelitian sebelumnya menggunakan
periode 2010-2011, sedangkan dalam penelitian ini menggunakan periode
penelitian 2008-2012. Dengan menggunakan periode penelitian tersebut,
diharapkan hasil penelitian akan lebih mencerminkan keadaan terkini.

Obyek penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah
perusahaan yang masuk di dalam Daftar Efek Syariah (DES) selama periode
2008-2012. Daftar Efek Syariah  adalah kumpulan efek yang tidak
bertentangan dengan prinsip-prinsip syari’ah di pasar modal, yang ditetapkan
oleh Bapepam dan LK atau pihak lain yang diakui oleh Bapepam dan LK.
Daftar Efek Syariah tersebut dapat dipergunakan oleh investor yang
mempunyai keinginan untuk berinvestasi pada portofolio efek syari’ah.
Sumber data yang digunakan sebagai bahan penelaahan dalam penyusunan.
Daftar Efek Syariah dimaksud berasal dari laporan keuangan yang telah
diterima Bapepam-LK. Secara periodik, Bapepam-LK akan melakukan
review atas Daftar Efek Syariah berdasarkan laporan keuangan tengah
tahunan dan tahunan dari emiten atau perusahaan publik.’

Mengingat pentingnya GCG, pengungkapan CSR, ukuran perusahaan,
dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan serta uraian tentang penelitian

terdahulu maka peneliti mengangkat judul untuk penelitian ini:

"http:/Awww.inilah.com —Bapepam Terbitan Daftar Efek Syariah.htm, diakses pada
tanggal 18Februari 2014.


http://www.inilah.com/

“PENGARUH GOOD CORPORATE GOVERNANCE (GCG),
PENGUNGKAPAN CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY (CSR),
UKURAN PERUSAHAAN (SIZE), DAN PROFITABILITAS TERHADAP
NILAI PERUSAHAAN” (Studi pada perusahaan yang masuk dalam Daftar
Efek Syariah periode 2010-2012).
B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang di atas, permasalahannya dapat
dirumuskan sebagai berikut:
1. Apakah GCG berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan
yang terdaftar di DES periode 2008-2012?
2. Apakah Pengungkapan CSR berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di DES periode 2008-2012?
3. Apakah ukuran perusahaan mempengaruhi Nilai Perusahaan pada
perusahaan yang terdaftar di DES periode 2008-2012?
4. Apakah profitabilitas mempengaruhi nilai perusahaan pada perusahaan
yang terdaftar di DES periode 2008-2012?
C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian
1. Tujuan
Sesuai dengan perumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini
adalah:
a. Menganalisis pengaruh GCG terhadap Nilai Perusahaan pada

perusahaan yang terdaftar di DES periode 2008-2012.



b. Menganalisis pengaruh Pengungkapan CSR terhadap Nilai
Perusahaan perusahaan yang terdaftar di DES periode 2008-2012.

c. Menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan
yang terdaftar di DES periode 2008-2012.

d. Menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan yang
terdaftar di DES periode 2008-2012.

2. Kegunaan Penelitian
Adapun hasil dari penelitian ini diharapkan akan memberikan

kegunaan dan kontribusi sebagai berikut

a. Bagi calon investor dapat dijadikan bahan pertimbangan pada saat
melakukan investasi terhadap sinyal informasi yang dapat dilihat dari
variabel-variabel tersebut, sehingga mendapatkan hasil yang
diharapkan. Serta dapat dijadikan pertimbangan dalam pengambilan
keputusan berinvestasi di Daftar Efek Syariah (DES) dan para investor
dapat memprediksi besarnya pendapatan dividen yang akan diterima.

b. Bagi perusahaan dapat dijadikan bahan pertimbangan bagi perusahaan
dalam mengaplikasikan variabel-variabel penelitian ini untuk
membantu meningkatkan nilai perusahaan serta sebagai bahan
pertimbangan emiten untuk mengevaluasi, memperbaiki, dan
meningkatkan kinerja manajemen dimasa yang akan datang.

c. Bagi akademisi dapat memberikan kontribusi dalam pengembangan
teori mengenai GCG dan pengungkapan CSR terhadap Nilai

Perusahaan.
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d. Bagi penelitian yang akan datang diharapkan dapat menjadi referensi
atau bahan wacana di bidang keuangan sehingga dapat bermanfaat
penelitian selanjutnya mengenai nilai perusahaan pada masa yang
akan datang.

D. Sistematika Pembahasan
Penyusunan skripsi ini akan disajikan dalam sistematika pembahasan

yang terdiri atas 5 bab yaitu:

Bab Imemuat penjelasan yang bersifat umum, yaitu mengenai latar
belakang masalah, rumusan masalah, tujuan dan kegunaan penelitian dan
sistematika pembahasan atau penulisan isi skripsi secara keseluruhan.

Bab IIlmembahas mengenai tinjauan teoritis tentang informasi
mengenai variabel-variabel yang diteliti, telaah pustaka, kerangka teoritik, dan
pengembangan hipotesis.

Bab 111 berisi penjelasan mengenai definisi operasional variabel, jenis
dan teknik pengumpulan data, populasi dan sampel, teknik analisis data serta
gambaran singkat objek dan subjek penelitian.

Bab [IVberisi tentang hasil analisis yang telah dilakukan dari
pengolahan data dan hasil pengujian hipotesis. Analisa data dengan analisa
kuantitatif yaitu dengan uji validitas, realibilitas, asumsi klasik, dan regresi
berganda.

Bab Vmerupakan penutup yang berisi kesimpulan, keterbatasan dan
rekomendasi yang bisa dilaksanakan untuk memperbaiki kelemahan penelitian

ini serta saran untuk studi lanjutan agar dapat diperoleh hasil yang lebih baik.



BAB V

SIMPULAN DAN SARAN

A. Simpulan
Penelitian ini bertujuan untuk melihat seberapa besar pengaruh GCG

yang diproksikan dengan skor CGPI, pengungkapan CSR yang diproksikan

dengan CSRI, Size perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan

yang masuk dalam DES 2008-2012. Berdasarkan hasil penelitian yang telah

dilakukan dapat disimpulkan bahwa:

1. GCG tidak berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan yang masuk dalam DES 2008-2012.

2. Pengungkapan CSR tidak berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan yang masuk dalam DES 2008-2012.

3. Size perusahaan tidak berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan yang masuk dalam DES 2008-2012.

4. Profitabilitas (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan pada perusahaan yang masuk dalam DES 2008-2012.

B. Saran

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dikemukakan maka dapat
diberikan beberapa saran sebagai berikut:
1. Penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan variabel lain yang

mempengaruhi nilai perusahaan diluar variabel yang digunakan dalam

64
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penelitian ini. Misalnya Variabel Leverage, Struktur modal dan Variabel
Profitabilitas di proksikan dengan return on Investment (ROI)

Penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan proksi lain dalam
mengukur GCG dan CSR. GCG diproksikan dengan ukuran dewan
komisaris, proporsi dewan komisaris independen. Dan CSR diproksikan
dengan indeks CSRD.

Penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan seluruh perusahaan

dengan sampel yang lebih banyak dan tahun pengamatan yang lebih lama.
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