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Abstract

This study aims to reexamine the effect of good corporate governance
variables and corporate social responsibility disclosure on firm value. The population
in this study are manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange in
the 2015-2017 period. Determination of the sample using purposive sampling method
and obtained as many as 33 manufacturing companies with a total observation of 99
data. The analysis technique used is multiple linear analysis. The results showed
that the variable institutional ownership and audit committee had a positive effect on
firm value. Nevertheless, managerial ownership variables, independent board of
commissioners and corporate social responsibility do not affect the company's value.
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I. Pendahuluan

Suatu perusahaan pada dasarnya didirikan dengan tujuan untuk
mengoptimalkan kesejahteraan pemilik. Kesejahteraan pemilik dapat dilihat dari
tingginya nilai perusahaan yang tercermin dari harga saham perusahaan (Devi
dkk., 2016). Dalam proses memaksimalkan nilai perusahaan akan muncul konflik
kepentingan antara manajer dan pemegang saham (pemilik perusahaan) yang
sering disebut agency problem. Hubungan agensi antara pemegang saham dan
manajer tersebut dijelaskan dalam teori keagenan. Prinsip utama teori keagenan
ini menyatakan adanya hubungan kinerja antara pihak yang memberi wewenang
(principal) yaitu pemegang saham dengan pihak yang menerima wewenang (agent)
yaitu manajer. Konflik antara manajer dan pemegang saham atau yang sering
disebut dengan masalah keagenan dapat diminimumkan dengan suatu mekanisme
pengawasan yang dapat mensejajarkan kepentingan-kepentingan tersebut sehing-
ga timbul biaya keagenan (agency cost).

Dilihat dari kondisi tersebut ada beberapa alternatif untuk mengurangi
penyimpangan penyajian laporan keuangan untuk meningkatkan nilai perusahaan
dengan adanya mekanisme Good Corporate Governance. Pengertian Good Corporate
Governance menurut FCGI yaitu seperangkat peraturan yang mengatur hubungan
antara pemegang saham, pengurus (pengelola) perusahaan, pihak kreditur,
pemerintah, karyawan serta para pemegang kepentingan. Wiska,dkk (2018) mem-
buktikan pengaruh positif GCG terhadap nilai perusahaan. Mekanisme internal
GCG yaitu kepemilikan manajerial, penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Muryati dan Suardikha, (2014) menemukan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil yang berbeda dibuktikan oleh
Budiyanto dan Payamta (2014) bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan, karena kepemilikan manajerial yang besar dinilai
rawan tindakan manajer yang oportunistik dan cenderung mementingkan
kepentingan sendiri dibandingkan kepentingan pemegang saham. Dewan komisa-
ris independen, penelitian yang dilakukan oleh (Putri, 2015) membuktikan bahwa
dewan komisaris independen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil
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yang bertentangan dibuktikan oleh Widyasari dkk. (2015) membuktikan dewan
komisaris independen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Mekanisme eksternal yaitu komite audit Hasil penelitian (Hariarti dan
Rihatiningtyas, 2015) mengungkapan bahwa komite audit berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil yang bertentangan diuji oleh (Muryati dan
Suardikha, 2014) yang menyatakan bahwa komite audit berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan institusional, penelitian (Sari dan
Riduwan, 2012) menyatakan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil yang berbeda di uji oleh (Alfinur, 2016) yang
menemukan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan.

Nilai suatu perusahaan juga dapat ditingkatkan dan dipertahankan melalui
pengungkapan informasi yang dilakukan perusahaan baik pengungkapan
informasi yang bersifat financial maupun non financial. Informasi yang
dikeluarkan tersebut akan memberikan sinyal positif ataupun negatif bagi
pengguna yang nantinya akan memengaruhi nilai perusahaan. Teori Sinyal
menyatakan bahwa investor dan stakeholder lainnya akan memanfaatkan
informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan dalam membantunya untuk
melakukan pengambilan keputusan (Jogiyanto, 2000: 329).

Corporate Social Responsibility (CSR) juga merupakan salah satu informasi
yang harus tercantum dalam laporan tahunan perusahaan seperti yang diatur da-
lam UU RI No. 40 Tahun 2007 tentang tanggung jawab sosial dan lingkungan.
Pengungkapan CSR dalam laporan tahunan (annual report) memperkuat citra pe-
rusahaan menjadi sebagai salah satu pertimbangan yang diperhatikan investor
maupun calon investor memilih tempat investasi karena menganggap bahwa pe-
rusahaan tersebut memberikan citra (image) kepada masyarakat bahwa perus-
ahaan tidak lagi hanya mengejar profit semata tetapi sudah memperhatikan ling-
kungan dan masyarakat. Dengan melaksanakan CSR citra perusahaan akan se-
makin baik sehingga loyalitas konsumen semakin tinggi.

Seiring meningkatnya loyalitas konsumen dalam waktu yang lama, maka
penjualan perusahaan akan semakin membaik. Penelitian yang dilakukan oleh
(Widyasari dkk., 2015; Muhammad 2008), membuktikan bahwa Corporate Social
Responsibillity berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil yang
bertentangan ditunjukkan oleh (Hutabarat 2017), yang membuktikan bahwa
Corporate Social Responsibility tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

Berdasarkan dari penelitian yang bervariasi atau tidak konsisten, maka
rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 1) Apakah kepemilikan manajerial
berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 2) Apakah kepemilikan institusional
berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 3) Apakah dewan komisaris independen
berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 4) Apakah komite audit berpengaruh ter-
hadap nilai perusahaan? 5) Apakah pengungkapan corporate social responsibility
berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

II. Kajian Pustaka dan Pengembangan Hipotesis

2.1 Teori Keagenan

Teori keagenan menjelaskan bahwa hubungan agensi muncul ketika satu orang
atau lebih (principal) mempekerjakan orang lain (agent) untuk memberikan suatu
jasa dan kemudian mendelegasikan wewenang pengambilan keputusan kepada
agent tersebut ( Jensen dan Meckling, 1976). Teori keagenan, dapat menjelaskan
bagaimana pihak-pihak yang terlibat dalam perusahaan akan berperilaku, karena
pada dasarnya antara agent dan principal memiliki kepentingan yang berbeda yang
menyebakan terjadinya konflik keagenan (agent conflict).
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Pada dasarnya, konflik keagenan terjadi karena adanya asimetri informasi
bahwa agent memiliki informasi yang lebih banyak yang digunakan untuk
memaksimalkan utilitasnya jika dibandingkan dengan principal. Asimetri informasi
timbul akibat adanya kesulitan dari pihak pemilik untuk mengawasi dan
melakukan kontrol terhadap pihak manajemen.

Adanya konflik kepentingan antara investor dan manajer menyebabkan
munculnya agency cost yaitu biaya monitoring (monitoring cost) yang dikeluarkan
oleh principal seperti auditing, penganggaran, system pengendalian dan
kompensasi, biaya perikatan (bonding expenditure) yang dikeluarkan oleh agent
dan kerugian residual dengan kepentingan antara principal dan agent.

Permasalahan keagenan yang terjadi di dalam perusahaan dapat diatasi
dengan diterapkannya Good Corporate Governance, dalam hal ini berperan penting
dimana pengelolaan perusahaan harus diawasi dan dikendalikan untuk
memastikan bahwa pengelolaan perusahaan dilakukan dengan kepatuhan atas
berbagai peraturan dan ketentuan yang berlaku.

2.2 Teori Sinyal

Teori Sinyal memiliki kaitan yang erat dengan ketersediaan informasi.
Informasi merupakan unsur penting bagi investor dan pelaku bisnis karena
menyajikan keterangan, catatan atau gambaran baik untuk keadaan masa lalu,
saat ini maupun keadaan masa yang akan datang bagi kelangsungan hidup suatu
perusahaan. Salah satu jenis informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan yang
dapat menjadi signal bagi pihak di luar perusahaan, terutama bagi pihak investor
adalah laporan tahunan (Devi, dkk. 2016). Informasi yang diungkapkan dalam
laporan tahunan dapat berupa informasi financial yaitu informasi yang berkaitan
dengan laporan keuangan dan informasi nonfinancial yaitu informasi yang tidak
berkaitan dengan laporan keuangan.

Informasi yang dapat dicari oleh para investor adalah melalui mekanisme
pengawasan Good Corporate Governance dan pengungkapan Corporate Social
Responsibility, karena bagi perusahaan yang melakukan dan melaporkan kegiatan
sosial serta pengawasan yang baik dalam laporan tahunannya dianggap sebagai
perusahaan yang bertanggung jawab terhadap lingkungan sekitarnya. Jika suatu
perusahaan ingin sahamnya dibeli oleh investor maka perusahaan harus
melakukan pengungkapan laporan keuangan secara terbuka dan transparan serta
dengan adanya mekanisme pengawasan yang terstruktur diharapkan dapat
meningkatkan nilai perusahaan.

2.3 Good Corporate Governance
Menurut Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI), corporate

governance adalah seperangkat peraturan yang mengatur hubungan antara
pemegang saham, pengurus (pengelola) perusahaan, pihak kreditur, pemerintah,
karyawan serta para pemegang kepentingan intern dan ekstern lainnya yang
berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban mereka atau dengan kata lain suatu
sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan. Tujuan corporate
governance adalah untuk menciptakan nilai tambah bagi semua pihak yang
berkepentingan.

Secara umum, terdapat lima prinsip dasar good corporate governance, yaitu:
Akuntabilitas (accountability), Pertanggung jawaban (responsibility), Keterbukaan
(transparency), Kewajaran (fairness), Kemandirian (independency).

2.4 Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan Manajerial didefinisikan sebagai persentase saham yang
dimiliki oleh manajemen yang secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan
perusahaan yang meliputi komisaris dan direksi (Midiastuty dan Machfoedz, 2003).
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Menurut (Jensen and Meckling, 1976) menemukan bahwa kepemilikan manajerial
berhasil menjadi mekanisme untuk mengurangi masalah keagenan dari manajer
dengan menyelaraskan kepentingan-kepentingan manajer dengan pemegang
saham.

Tingkat kepemilikan manajerial yang tinggi, kemungkinan terjadinya
perilaku opportunistic manajer akan menurun karena manajer merasakan lansung
dampak atas setiap keputusan yang diambil. Setiap keputusan yang diambil oleh
manajer akan menentukan dampak yang diterima pemegang saham, sehingga
manajer sekaligus pemegang saham akan selalu berupaya menigkatkan nilai
perusahaan agar terciptanya kemakmuran bagi dirinya sendiri selaku pemegang
saham perusahaan. Sementara apabila dalam perusahaan tanpa kepemilikan
manajerial, manajer yang bukan pemegang saham kemungkinan hanya akan
mementingkan kepentingannya sendiri (Christiawan dan Taringan, 2007).

2.5 Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional merupakan salah satu struktur kepemilikan
selain struktur kepemilikan manajerial, asing, dan pemerintah. Kepemilikan
institusional adalah kepemilikan saham perusahaan yang dimiliki oleh institusi
atau lembaga seperti perusahaan asuransi, bank, perusahaan investasi dan
kepemilikan institusi lain (Ali,et al., 2007).

Tingkat kepemilikan institusional yang tinggi akan menimbulkan usaha
pengawasan yang lebih besar oleh pihak investor institusional sehingga dapat
menghalangi perilaku opportunistic manajer. Kepemilikan institusional memiliki
peranan yang sangat penting dalam meminimalisir konflik keagenan yang terjadi
antara manajer dan pemegang saham. Manajemen akan semakin terdorong untuk
mengungkapkan informasi secara tepat waktu untuk menghindari berkurangnya
relevansi informasi tersebut.

Kepemilikan institusional dalam suatu perusahaan mempunyai keuntungan
bagi perusahaan itu sendiri. Pertama, dengan adanya kepemilikan institusional,
perusahaan memiliki profesionalisme dalam menganalisis informasi sehingga
dapat menguji keandalan informasi. Pengungkapan informasi oleh manajemen
cenderung akan dilakukan secara lebih luas. Kedua, dengan adanya investor
intitusional, perusahaan memiliki motivasi yang kuat untuk melaksanakan
pengawasan lebih ketat atas aktivitas yang terjadi di dalam perusahaan (Sari, dkk.
2013).

2.6 Dewan Komisaris Independen

Investor sebelum menanamkan modalnya selain melihat informasi laporan
keuangan perusahaan namun juga melihat tata kelola perusahaan yang baik atau
good corporate governance, tata kelola perusahaan yang baik menggambarkan
bagaimana usaha manajemen mengelola aset dan modalnya dengan baik agar
dapat menarik para investor (Padmayanti, dkk, 2019). Pengertian Dewan Komisaris
menurut pasal 1 ayat 6 UU Nomor 40 Tahun 2007 yang mengatur tentang
Perseroan Terbatas menjelaskan bahwa, Dewan Komisaris adalah organ perseroan
yang bertugas melakukan pengawasan secara umum atau khusus sesuai dengan
anggaran dasar serta memberi nasihat kepada direksi. Dewan Komisaris adalah
inti dari Good Corporate Governance yang bertugas untuk menjamin strategi
perusahaan, melakukan pengawasan terhadap manajer, serta mewajibkan
terlaksananya akuntabilitas dalam perusahaan.

Komisaris Independen mempunyai akuntabilitas yang tinggi didalam
melakukan pengawasan. Jumlah dewan komisaris independen yang memenuhi
kualifikasi yaitu paling sedikit 30 persen dari jumlah keseluruhan anggota
komisaris berdasarkan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 33/PJOK.04/2014,
semakin baik pengawasan sebuah perusahaan semakin baik kualitas
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pengungkapan informasi yang disampaikan. Dewan Komisaris memegang peranan
yang sangat penting dalam perusahaan, terutama dalam pelaksanaan Good
Corporate Governance.

2.7 Komite Audit

Komite audit adalah komite yang dibentuk dan bertanggung jawab kepada
dewan komisaris dalam membantu melaksanakan tugas dan fungsi dewan
komisaris (Kep-643/BL/2012). Pengawasan yang dilaksanakan oleh komite audit
untuk memastikan bahwa tercapainya kinerja perusahaan yang lebih baik dan
mampu meningkatkan nilai perusahaan. Anggota komite audit terdiri dari orang-
orang yang independen, seperti komisaris yang tidak terlibat dalam pengurus
perusahaan dan pihak-pihak yang tereafiliasi. Berdasarkan Kep643/BL/2012,
komite audit paling sedikit terdiri dari 3 orang anggota. Berdasarkan praktik dan
pengalaman dalam lingkup internasional, kebanyakan dari komite audit yang
efektif terdiri dari 3 sampai 5 anggota.

2.8 Corporate Social Responsibility

Corporate Social Responsibility (CSR) adalah komitmen perusahaan untuk
berperan serta dalam pembangunan ekonomi berkelanjutan guna meningkatkan
kualitas kehidupan dan lingkungan yang bermanfaat, baik bagi perusahaan
sendiri, komunitas setempat, maupun masyarakat pada umumnya (endiana, 2019)

The World Bussines Council for Sustainable Development (WBCSD)
menyatakah bahwa Corporate Social Responsibility atau tanggung jawab sosial
perusahaan didefinisikan sebagai komitmen bisnis untuk memberikan kontribusi
bagi pembangunan ekonomi berkelanjutan, melalui kerjasama dengan para
karyawan serta perwakilan mereka, keluarga mereka, komunitas setempat
maupun masyarakat umum untuk meningkatkan kualitas kehidupan dengan cara
yang bermanfaat baik bagi bisnis sendiri maupun untuk pembangunan.

Aktivitas CSR yang dilakukan oleh suatu perusahaan diatur dalam UU
No.40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas, dan beberapa tahun kemudian
pemerintah mengeluarkan Peraturan Pemerintah Republik Indonesia No.47 Tahun
2012 tentang Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan Perseroan Terbatas.
Peraturan tersebut mengharuskan suatu perseroan untuk memuat dan
mengungkapkan pelaksanaan Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan dalam
laporan tahunannya.

2.9 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah sebuah nilai yang menunjukkan cerminan dari
ekuitas dan nilai buku perusahaan, baik berupa nilai pasar ekuitas, nilai buku
dari total utang dan nilai buku dari total ekuitas. Nilai perusahaan merupakan
persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan. Bertinetti, et al.,
(2013) menyatakan bahwa nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar
percaya tidak hanya pada kinerja perusahaan namun juga pada prospek
perusahaan di masa depan. Penilaian terhadap kondisi suatu perusahaan dapat
dilakukan dengan melakukan analisis terhadap rasio keuangan. Analisis rasio
keuangan adalah suatu cara untuk menganalisis laporan keuangan dengan
mengungkapkan hubungan matematik antara suatu jumlah dengan yang lainnya
atau perbandingan antara satu pos dengan pos lainnya yang terdapat dalam
laporan keuangan perusahaan.

Terdapat beberapa rasio untuk mengukur nilai pasar perusahaan, salah
satunya adalah Tobin’s Q. Rasio Tobin’s Q memberikan gambaran tidak hanya
aspek fundamental tetapi juga sejauh mana pasar menilai perusahaan dari
berbagai aspek yang diperlukan oleh pihak luar termasuk investor dan dapat
menilai mengenai kondisi perusahaan apakah dalam kondisi tumbuh, tidak
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tumbuh atau menurun (Prasetyorini, 2013). Tobin’s Q dapat memberikan informasi
paling baik karena semua unsur hutang dan modal saham perusahaan dihitung,
tidak hanya saham biasa saja dan tidak hanya ekuitas perusahaan yang
dimasukkan namun seluruh aset perusahaan. Rasio ini juga menggambarkan
seberapa efektif dan efisien suatu perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya
yang dimilikinya.
2.10 Pengembangan Hipotesis
a. Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan
Menurut Teori Agensi, kepemilikan manajerial dapat mengurangi konflik
agensi karena ketika manajemen memiliki saham perusahaan maka
dapat mengurangi perilaku opportunistic karena merasakan langsung
manfaat atau dampak dari setiap keputusan yang diambilnya sebagai
pemegang saham.
Berdasarkan prinsip GCG, adanya kepemilikan manajerial mendorong
terlaksananya responsibility dimana pihak manajemen sekaligus
pemegang saham perusahaan akan melaksanakan tugasnya dengan baik
dan bertanggung jawab karena melibatkan kesejahterannya sebagai
pemegang saham perusahaan, oleh karena itu, dengan adanya
kepemilikan manajerial maka dapat meningkatkan kinerja perusahaan.
Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Rasaningrum (2016),
menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif ter-
hadap nilai perusahaan.
H:: Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan
b. Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan
Kepemilikan institusional memiliki arti penting dalam memonitor
manajemen karena dengan adanya kepemilikan oleh institusi akan
mendorong peningkatan pengawasan yang lebih optimal dibandingkan
secara individual. Penelitian Sari dan Riduwan (2012), menyatakan
bahwa kepemilikan institusi berpengaruh positif terhadap nilai perus-
ahaan, semakin tinggi tingkat kepemilikan institusional maka semakin
kuat tingkat pengendalian yang dilakukan oleh pihak eksternal ter-
hadap perusahaan sehingga agency cost yang terjadi di dalam perus-
ahaan akan semakin berkurang dan nilai perusahaan juga semakin
tinggi.
H,: Kepemilikan Institusional berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan
c. Pengaruh Dewan Komisaris Independen terhadap Nilai Perusahaan
Dewan Komisaris Independen merupakan anggota dewan komisaris yang
tidak terafiliasi dengan direksi, pemegang saham pengendali, serta bebas
dari hubungan bisnis atau hubungan yang lainnya yang dapat
mempengaruhi kemampuannya untuk bertindak independen atau
bertindak semata-mata demi kepentingan perusahaan. Dewan Komisaris
akan menguntungkan bagi perusahaan dengan adanya asumsi bahwa
cross directorships untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan di mata
investor. Penelitian Dewi dan Nugrahanti (2014), yang membuktikan,
bahwa independensi dewan komisaris berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q. Muhammad (2018),
membuktikan dewan komisaris independen berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan.
Hs: Dewan komisaris independen berpengaruh positif terhadap Nilai
Perusahaan
d. Pengaruh Komite audit terhadap Nilai Perusahaan
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Komite audit adalah sekelompok orang yang dipilih dari dewan komisaris
perusahaan yang bertanggung jawab untuk membantu auditor dalam
mempertahankan independensinya dari manajemen. Siallagan dan
Machfoedz (2006) menyatakan bahwa investor, analisis dan regulator
menganggap komite audit memberikan kontribusi dalam kualitas
pelaporan keuangan. Hal ini membuktikan keberadaan komite audit
secara positif mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian yang dil-
akukan oleh Muhammad (2018), membuktikan bahwa komite audit ber-
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Ha: Komite Audit berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

e. Pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap Nilai
Perusahaan
Corporate Social Responsibillity atau tanggung jawab sosial perusahaan
adalah bentuk pertanggung jawaban yang berupa informasi yang
disampaikan dalam laporan tahunan perusahaan mengenai tanggung
jawab perusahaan atas kegiatan operasi perusahaan tersebut kepada
masyarakat. Penelitian Permanasari (2010), membuktikan bahwa CSR
memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Adanya
pengungkapan CSR yang tinggi maka akan berakibat meningkatnya nilai
perusahaan karena investor tertarik untuk berinvestasi pada perus-
ahaan yang tingkat pengungkapan tanggung jawab sosialnya tinggi.
Hs : Pengungkapan Corporate Social Responsibility berpengaruh

positif terhadap Nilai Perusahaan.

III. Metode Penelitian
3.1 Definisi Operasional Variabel
1) Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dapat dilihat dari segi analisis laporan keuangan berupa
rasio keuangan dan dari segi perubahan harga saham. Menurut (Sindhudipta dan
Yasa, 2010) Rasio Tobin’s Q dikembangkan oleh (James Tobin, 1969) yang

dirumuskan sebagai berikut:

Tobin's Q w ................................ (1)

Keterangan :

Q :Nilai Perusahaan

EMV :Nilai pasar ekuitas (Equity Market Value), yang diperoleh dari hasil
perkalian harga saham penutupan (closing price) akhir tahun dengan
jumlah saham yang beredar pada akhir tahun

EBV :Nilai buku dari ekuitas (Equity Book Value), yang diperoleh dari selisih total
aset perusahaan dengan total kewajiban

TA : Total Aset

2) Pengaruh Good Corporate Governance
Good Corporate Governance menurut FCGI yaitu seperangkat peraturan
yang mengatur hubungan antara pemegang saham, pengurus (pengelola)
perusahaan, pihak kreditur, pemerintah, karyawan serta para pemegang
kepentingan melalui mekanisme internal dan eksternal sebagai berikut:
1) Kepemilikan Manajerial
Variabel Kepemilikan Manajerial dalam penelitian ini diukur dengan

menggunakan rumus sebagai berikut:
umlah saham yang dimiliki manajer
KM =1 yang T % 100..(2)

Total saham yang beredar
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2) Kepemilikan Institutisional
Kepemilikan Institusional dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan

rumus sebagai berikut :
_Jumlah saham yang dimiliki institusional

Total saham yang beredar x100..(3)

3) Dewan Komisaris Independen
Dewan Komisaris Independen diukur dengan menggunakan jumlah komisaris
independen terhadap total keseluruhan anggota dewan komisaris yang

terdapat didalam perusahaan.
Jumlah komisaris independen

DKI Total anggota dewan komisaris

4) Komite Audit
Komite yang dibentuk oleh dewan komisaris untuk membantu dewan
komisaris dalam menjalankan fungsi pengawasan terhadap kinerja direksi tim
manajemen sesuai dengan prinsip Good Corporate Governance. Komite audit
diukur dengan jumlah anggota audit suatu perusahaan (Siallagan dan
Machfoedz, 2006).

KA = Jumlah Anggota Komite Audit.......... (5)

3) Pengungkapan Corporate Social Responsibility

Instrumen pengukuran CSR yang digunakan dalam penelitian ini
berdasarkan Global Reporting Initiatives Generation 3.1 (GRI G3.1) dengan 79 item
pengungkapan. Setiap item CSR dalam instrumen penelitian diberi nilai 1 jika ada
dan nilai O jika tidak ada. Perhitungan indeks pengungkapan CSR dirumuskan

sebagai berikut:
__Jumlah Item yang digunakan

CSR = . (6)

3.2 Metode Penentuan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2017, yakni berjumlah 150 perus-
ahaan. Pemilihan sampel penelitian didasarkan pada metode purposive sampling.
Metode Purposive Sampling adalah teknik pengambilan sampel dengan kriteria
tertentu (Sugiyono, 2014: 121).

Tabel 3.2
Kriteria Pengambilan Sampel Penelitian
No | Keterangan Jumlah
1. Populasi Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI selamal 150
tahun (2015-2017).
2. Perusahaan Manufaktur yang tidak menerbitkan Laporan| (28)
Tahunan (annual report) secara konsisten pada tahun (2015-
2017).
3. Perusahaan manufaktur yang tidak menerbitkan laporan| (27)

keuangan dalam satuan rupiah dan telah diaudit.
4. Perusahaan yang tidak memiliki data lengkap terkait dengan| (62)
variabel penelitian selama periode tahun (2015-2017).

Jumlah Sampel Perusahaan 33
Periode Pengamatan 3
Jumlah Pengamatan (33 x 3) 99

Sumber : Data sekunder diolah, (2019)
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3.3 Metode Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data dalam penelitian ini adalah metode observasi
non partisipan yaitu peneliti tidak terlibat dan hanya sebagai pengamat
independen, peneliti membaca, mengamati, mencatat, menganalisis dan
selanjutnya membuat kesimpulan (Sugiyono, 2014: 187). Pengumpulan data
dilakukan dengan melakukan observasi pada annual report perusahaan
manufaktur yang ada pada BEI sesuai dengan kriteria pemilihan sampel.
3.4 Teknik Analisis Data
3.4.1 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif digunakan untuk mendeskripsikan suatu data dilihat
dari mean, median, maximum, minimum. Pengujian ini dilakukan untuk
mempermudah memahami variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian
(Retno, 2012).
3.4.2 Uji Asumsi Klasik
1) Uji Normalitas

Uji normalitas ini dilakukan untuk mengetahui apakah dalam model regresi
variabel independen dan dependennya berdistribusi normal atau
tidak (Ghozali, 2016: 154). Pengujian normalitas data secara statistik
menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov (K-S). Apabila nilai Asymp.sig (2-tailed) lebih
dari 0.05 maka data tersebut berdistribusi normal. Jika nilai Asymp.sig (2-tailed)
kurang dari 0.05 maka data tersebut tidak berdistribusi normal.
2) Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linier
ada korelasi antara kesalahan penganggu pada periode t dengan kesalahan
penganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan
terdapat problem autokorelasi (Ghozali, 2016: 107). Autokorelasi timbul karena
observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya. Model
regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. Autokorelasi dapat
diketahui melalui uji Durbin-Watson (DW test). Jika d lebih kecil dibandingkan
dengan dl1 atau lebih besar dari 4-d1, maka Ho ditolak yang berarti terdapat
autokorelasi. Jika dw terletak diantara du dan 4-du, maka Ho diterima yang
berarti tidak ada autokorelasi.

3) Uji Multikolinieritas

Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang
baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen (Ghozali, 2016:
103). Untuk mendeteksi ada atau tidakya multikolinieritas di dalam model regresi
dapat dilihat dari nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF). Nilai cut off yang
umum dipakai untuk menunjukkan adanya multikolinearitas adalah nilai
tolerance < 0,10 atau sama dengan nilai VIF >10.

4) Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan
yang lain. Model regresi

yang baik adalah tidak terjadi heteroskedastisitas. Cara mendeteksi ada atau
tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan menggunakan uji glejser. Jika uji
glejser menunjukkan nilai probabilitas signifikan lebih besar dari 0,05% maka
model regresi tidak mengandung heteroskedastisitas (Ghozali, 2016: 134).
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3.4.3 Analisis Regresi Linier Berganda

Model yang digunakan dalam regresi berganda untuk melihat pengaruh
good corporate governance dan pengungkapan corporate social responsibillity
terhadap nilai perusahaan dalam penelitian ini adalah:
Y =a + :KM + B2KI+ B3DKI + B4KA+BsCSR+ e

Keterangan:
Y = Nilai Perusahaan
A = Konstanta

B1-Bs =Koefisien Regresi dari setiap variabel
KM = Kepemilikan Manajerial (X;)

KI = Kepemilikan Institusional (X)

DKI =Dewan Komisaris Independen (Xa)

KA = Komite Audit (X4)

CSR =Corporate Social Responsibillty Index (Xs)
e = Error term

3.4.4 Uji Kelayakan Model
1) Koefisien determinasi (R?)

Koefisien determinasi R2 bertujuan untuk menguji tingkat keeratan atau
keterikatan antara variabel dependen dengan variabel independen yang bisa dilihat
dari besarnya nilai koefisien determinasi (Adjusted R-Square). Nilai R-Square yang
kecil berarti kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel
dependen sangat terbatas. Nilai yang mendeteksi satu artinya variabel independen
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan dalam memprediksi
variabel dependen (Ghozali, 2016: 95).

2) Uji Simultan (Uji F)

Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel
independen atau bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh
secara bersama-sama terhadap variabel dependen atau terikat (Ghozali, 2016: 99).
Jika sig F < 0,05, maka model penelitian digunakan atau model tersebut sudah
tepat. Jika sig F > 0,05, maka model penelitian tidak dapat digunakan atau model
tersebut tidak tepat.

3) Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t)

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan pengaruh satu variabel
independen secara parsial dalam menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali,
2016: 99). Adapun kriteria pengambilan keputusan yaitu jika nilai signifikan >
0,05 maka tidak ada pengaruh secara parsial variabel independen pada variabel
dependen, dan sebaliknya jika nilai signifikansinya < 0,05 maka ada pengaruh
secara parsial variabel independen pada variabel dependen.Hasil dan Pembahasan
4.1 Hasil Uji Statistik Deskriptif

Tabel 4.1
Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptiv e Statistics

N Minimum_| Maximum Mean Std. Deviation
KM 99 .01 89.44 11.7511 19.49483
KI 99 1.96 316.49 | 64.4817 33.21173
DKI 99 20.00 266.67 46.5863 40.36888
KA 99 200 400 3.0000 .28571
CSR 99 .01 .23 .0873 .04932
NP 99 .22 405 1.3898 .85263
Valid N (listwise) 99

Sumber: Lampiran 11
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Tabel 4.1 dapat diketahui bahwa jumlah sampel dalam penelitian (N) dalam
penelitian ini adalah 99. Pembahasan mengenai nilai rata- rata, standar deviasi,
minimum dan maksimum dari masing-masing variabel penelitian akan dijelaskan
sebagai berikut:

1) Kepemilikan Manajerial

Dilihat dari hasil analisis deskriptif dapat disimpulkan nilai rata-rata
kepemilikan manajerial adalah sebesar 11,7511 dengan standar deviasi yaitu
sebesar 19,49483. Nilai minimum sebesar 0,01 sedangkan nilai maksimum adalah
sebesar 89,44.

2) Kepemilikan institusional

Dilihat dari hasil analisis deskriptif dapat disimpulkan nilai rata-rata
kepemilikan institusional adalah sebesar 64,4817 dengan standar deviasi yaitu
sebesar 33,21173. Nilai minimum sebesar 1,96 sedangkan nilai maksimum adalah
sebesar 316,49.

3) Dewan Komisaris Independen

Dilihat dari hasil analisis deskriptif dapat disimpulkan nilai rata-rata dewan
komisaris independen adalah sebesar 46,5863 dengan standar deviasi yaitu
sebesar 40,36888. Nilai minimum sebesar 20,00 sedangkan nilai maksimum
adalah sebesar 266,67.

4) Komite audit

Dilihat dari hasil analisis deskriptif dapat disimpulkan nilai rata-rata komite
audit adalah sebesar 3,0000 dengan standar deviasi yaitu sebesar 0,28571. Nilai
minimum sebesar 2,00 sedangkan nilai maksimum adalah sebesar 4,00.

5) Pengungkapan Corporate Social Responsibility

Dilihat dari hasil analisis deskriptif dapat disimpulkan nilai rata-rata
corporate social responsibility adalah sebesar 0,0873 dengan standar deviasi yaitu
sebesar 0,04932. Nilai minimum sebesar 0,01 sedangkan nilai maksimum adalah
sebesar 0,23.

6) Nilai Perusahaan

Dilihat dari hasil analisis deskriptif dapat disimpulkan nilai rata- rata nilai
perusahaan yang diproksikan dengan menggunakan Tobin’s Q adalah sebesar
1,3898 dengan standar deviasi yaitu sebesar 0,85263. Nilai minimum sebesar 0,22
sedangkan nilai maksimum adalah sebesar 4,05.

4.2 Hasil Uji Asumsi Klasik
1) Uji Normalitas

Tabel 4.2
Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz
ed Residual
N 99
Normal Parameters2®  Mean .0000000
Std. Deviation 78909273
Most Extreme Absolute 123
Differences Positive 123
Negative -.051
Kolmogorov-Smirnov Z 1.227
Asymp. Sig. (2-tailed) .099

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

Sumber: Lampiran 12

Berdasarkan Tabel 4.2 di atas nilai Asymp. Sig. (2-tailed) dari model
persamaan yang diuji sebesar 0,099 lebih besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan
data residual dari model regresi dalam penelitian ini berdistribusi normal.
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1)

Berdasarkan tabel 4.3 Hasil Uji autokorelasi dengan Durbin-Watson menunjukkan
angka 1,916, untuk n= 99 dan k= 5 maka diperoleh nilai du sebesar 1,78. Nilai 4-
du sebesar 4-1,78= 2,220. Oleh karena itu, nilai Durbin-Watson berada pada du<
dw< 4-du atau 1,78< 1,916< 2,220 maka Hj diterima yang berarti tidak terjadi

Uji Autokorelasi

Tabel 4.3
Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary

Model

R R Square

Adjusted | Std. Error of
R Square | the Estimate

Durbin-
Watson

1

.3792

.143

.097 .81003

1.916

a. Predictors: (Constant), CSR, KM, KA, DKI, KI
b. Dependent Variable: NP

Sumber: Lampiran 12

autokorelasi.
Uji Multikolinieritas

2)

Tabel 4.4
Hasil Uji Multikolinieritas

Maodal

__Colinearity Statistics
folesrances

VIF

i

{Canala

iy

KM 220 1.220
Kl 519 1.221
| BaA 1185
K& 976 1.025
CS5R 831 1.202

Sumber: Lampiran 12

Berdasarkan hasil uji pada tabel 4.4 menunjukkan bahwa tidak ada
variabel independen yang memiliki nilai tolerance kurang dari 0,1 dan tidak ada
variabel independen yang memiliki nilai VIF lebih dari 10. Hal ini berarti bahwa
pengaruh mekanisme GCG dan pengungkapan CSR tidak terdapat gejala

multikolinieritas.
Uji Heteroskedastisitas

3)

Tabel 4.5
Hasil Uji Heteroskedastisitas

Coefficients?

Model
1

Unstandardized

Coeffi

ient:

Standardized
Coefficient:

Beta

(Constant)
KM

KI

DKI

KA

CSR

591
-.005
.001
-.002
-.034

1.605

Std. Error
.602

.003
.002
.001
.192
1.203

-.179
.074
-124
-.018
.146

-1.620

-1.136

t
.983
.665

-.175
1.334

.328
.109
.508
.259
.861
.186

a. Dependent Variable: ABRES

Sumber: Lampiran 12

Berdasarkan hasil uji pada tabel 4.5 menujukkan bahwa seluruh variabel
bebas pada model regresi memiliki nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 sehigga

dapat disimpulkan model regresi
heteroskedastisitas.

4.3

Hasil Uji Analisis Regresi Linier Berganda
Tabel 4.6

dalam penelitian

Hasil Uji Analisi

Ttarciy

B

s Regresi Linier Berganda
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Sumber: Lampiran 13
Berdasarkan tabel 4.6, persamaan analisis regresi linier berganda dalam
penelitian ini adalah:

Tobin’s Q=-1,144+ 0,004KM+ 0,009KI- 0,001DKI+0,585KA+2,149CSR
Arti dari persamaan regresi diatas dapat dijelaskan sebagai berikut:

1) Nilai Konstanta sebesar -1,144 berarti bahwa jika seluruh variabel bebas
dinyatakan konstan pada angka O (nol), maka nilai perusahaan sebesar
-1,144 persen.

Nilai Koefisien kepemilikan institusional (KI) sebesar 0,009
artinya apabila kepemilikan institusional (KI) meningkat 1 satuan, maka
nilai perusahaan meningkat sebesar 0,009 persen dengan asumsi variabel
bebas lainnya konstan.

2) Nilai Koefisien komite audit (KA) sebesar 0,585 artinya apabila komite audit
(KA) meningkat 1 satuan, maka nilai perusahaan meningkat sebesar 0,585
persen dengan asumsi variabel bebas lainnya konstan.

4.4 Hasil Uji Kelayakan Model
1) Koefisien Determinasi (R2)

Tabel 4.7
Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary’

Adjusted | Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 3792 .143 .097 .81003 1916

a. Predictors: (Constant), CSR, KM, KA, DKI, KI
b. Dependent Variable: NP

Sumber: Lampiran 13
Berdasarkan tabel 4.7 dapat diketahui nilai Adjusted R? sebesar 0,097, artinya
variabel kepemilikan manajerial (KM), kepemilikan institusional (KI), dewan
komisaris independen (DKI), komite audit (KA) dan Corporate Social Responsibility
(CSR), mampu menjelaskan 9,7% variasi variabel nilai perusahaan, sedangkan
sisanya sebesar 90,3% dijelaskan oleh variabel lain diluar model.Uji Simultan (Uji
F)

Tabel 4.8
Hasil Uji Simultan F

ANOVA

Sum of

Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 10.223 5 2.045 3.116 .0122

Residual 61.021 93 .656

Total 71.244 98
a. Predictors: (Constant), CSR, KM, KA, DKI, KI
b. Dependent Variable: NP

Sumber: Lampiran 13

Berdasarkan hasil uji ANOVA atau F test diperoleh nilai signifikansi sebesar
0,012, karena nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka model regresi dapat
digunakan atau sudah tepat untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial,
kepemilikan institusional, dewan komisaris independen, komite audit dan
corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan.
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2) Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t)

Tabel 4.9
Hasil Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t)

Coefficients®

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) -1.144 910 -1.257 212
KM .004 .005 .091 860 .392 .820 1.220

KI .009 .003 344 3.246 .002 .819 1221

DKI -.001 .002 -.026 -.251 .802 .844 1.185

KA .585 .290 196 2018 .046 976 1.025

CSR 2.149 1.820 124 1.181 241 .831 1.203
a. Dependent Variable: NP

Sumber: Lampiran 13
Berdasarkan hasil signifikansi parameter individual (Uji t) dapat dijelaskan

sebagai berikut:

a) Hasil analisis menunjukkan kepemilikan manajerial memiliki nilai koefisien
regresi sebesar 0,004 dan nilai t hitung sebesar 0,860 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,392 lebih besar dari 0,05 yang berarti kepemilikan
manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan sehingga H;
ditolak.

b) Hasil analisis menunjukkan kepemilikan institusional memiliki nilai
koefisien regresi sebesar 0,009 dan nilai t hitung sebesar 3,246 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,002 lebih kecil dari 0,05 yang berarti kepemilikan
institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sehingga H
diterima.

c) Hasil analisis menunjukkan dewan komisaris independen memiliki nilai
koefisien regresi sebesar -0,001 dan nilai t hitung sebesar -0,251 dengan
nilai signifikansi sebesar 0,802 lebih besar dari 0,05 yang berarti dewan
komisaris independen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan
sehingga Hj3 ditolak.

d) Hasil analisis menunjukkan komite audit memiliki nilai koefisien regresi
sebesar 0,585 dan nilai t hitung sebesar 2,018 dengan nilai signifikansi
sebesar 0,046 lebih kecil dari 0,05 yang berarti komite audit berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan sehingga Hs diterima.

Hasil analisis menunjukkan corporate social responsibility memiliki nilai koefisien
regresi sebesar 2,149 dan nilai t hitung sebesar 1,181 dengan nilai signifikansi
sebesar 0,241 lebih besar dari 0,05 yang berarti corporate social responsibility tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan sehingga Hs ditolak.

Pembahasan Hasil Penelitian

4.4.1 Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian mengindikasikan bahwa kepemilikan saham manajerial
belum bisa menjadi perbandingan dalam pengaruhnya terhadap nilai perusahaan.
Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, karena
kepemilikan saham oleh manajer pada perusahaan proporsinya masih sangat kecil
dapat diamati dari 33 sampel perusahaan yang ada selama tiga tahun. Dilihat dari
nilai minimum kepemilikan manajerial (KM) adalah sebesar 0,01 dengan saham
yang beredar tidak berubah pada tiga tahun pengamatan dapat dilihat bahwa
tidak ada perubahan saham yang diinvestasikan atau tidak ada penerbitan saham
baru.

Besar presentase kepemilikan saham manajerial di setiap tahunnya
mayoritas tidak mengalami kenaikan, hanya enam perusahaan yang mengalami
sedikit fluktuasi pada saham manajerial. Tidak adanya kenaikan saham
manajemen dan saham beredar membuat keputusan yang diambil pihak
manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil ini sejalan dengan
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penelitian yang dilakukan (Dewi dan Yeterina, 2014) yang membuktikan bahwa
kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil yang
berbeda ditunjukkan oleh (Rasaningrum, 2016) yang membuktikan bahwa
kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

4.4.2 Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian Kepemilikan Institusional (KI) berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan manufaktur di BEI periode 2015-2017, sehingga
H, diterima. Dilihat dari hasil analisis bahwa adanya peningkatan jumlah
kepemilikan saham oleh pihak institusi di setiap tahunnya. Hal ini menunjukkan
bahwa kepemilikan institusional yang tinggi dapat meningkatkan pengawasan
sehingga dapat menghalangi perilaku opportunistic manajer.

Keberadaan investor institusional dianggap mampu menjadi mekanisme
monitoring yang efektif dalam setiap keputusan yang diambil oleh manajer.
Penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh (Sari dan Riduwan,
2012) yang menunjukkan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil yang berbeda di uji oleh (Alfinur, 2016) yang
menemukan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan, dengan anggapan bahwa manajemen sering mengambil tindakan atau
kebijakan yang non optimal cenderung mengarah ke kepentingan pribadi.

4.4.3 Pengaruh Dewan Komisaris Independen terhadap Nilai perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian Dewan Komisaris Independen (DKI) tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan manufaktur di BEI periode 2015-2017,
sehingga Hjs ditolak. Penelitian ini tidak dapat menemukan pengaruh mekanisme
good corporate governance melalui keberadaan dewan komisaris independen,
walaupun proporsi dewan komisaris independen rata-rata sudah berada diatas
jumlah minimal 30 persen dari total dewan komisaris yang dimiliki perusahaan.
Hal ini mengindikasikan bahwa semakin banyaknya anggota komisaris independen
dalam perusahaan dinilai belum cukup efektif untuk melakukan pemantauan atau
monitoring dan para pelaku pasar belum sepenuhnya mempercayai kinerja
komisaris independen dalam perusahaan.

Hasil ini mendukung dengan penelitian yang diuji oleh (Febryana, 2013),
yang membuktikan bahwa dewan komisaris independen tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Hasil uji yang berbeda ditunjukkan oleh (Putri, 2015)
membuktikan bahwa dewan komisaris independen berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan.

4.4.4 Pengaruh Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil analisis komite audit (KA) berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan manufaktur di BEI periode 2015-2017, sehingga Hs diterima.
Hasil menunjukkan bahwa komite audit berdasarkan pengamatan yang dilakukan
selama tiga tahun dengan 33 sampel perusahaan yang terdiri dari tiga sampai lima
orang anggota, sehingga pengawasan komite audit sudah efektif. Adanya
pengawasan yang dilaksanakan komite audit untuk memastikan bahwa
tercapainya kinerja perusahaan yang lebih baik dan mampu meningkatkan nilai
perusahaan.

Penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh (Widyasari,
dkk., 2015) yang membuktikan bahwa komite audit berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Hasil yang bertentangan diuji oleh (Muryati dan Suardikha,
2014) yang menyatakan bahwa komite audit berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan.
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4.4.5 Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap Nilai

Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian corporate social responsibility (CSR) tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan manufaktur di BEI periode 2015-2017,
sehingga Hs ditolak. Penelitian ini tidak dapat menemukan pengaruh
pengungkapan corporate social responsibility (CSR) terhadap nilai perusahaan. Hal
ini dapat disebabkan oleh beberapa hal antara lain rendahnya pengungkapan CSR
pada laporan tahunan perusahaan, rendahnya minat investor terhadap
pengungkapan CSR sebagai informasi yang digunakan dalam suatu dasar
pengambilan keputusan investasi, dan variabel CSR yang tidak dapat diukur
secara akurat.

Hasil penelitian ini mendukung dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Hutabarat dan Siswantaya, 2017), yang membuktikan bahwa pengungkapan CSR
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil uji yang berbeda di tunjukkan
oleh (Muhammad, 2018) yang membuktikan bahwa pengungkapan Corporate
Social Responsibility berpengaruh positif terhadap nilai perusahaaan.

IV. Simpulan dan Saran

5.1 Simpulan

1) Kepemilikan Manajerial, Dewan Komisaris Independen, Corporate Social
Responsibility tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

2) Kepemilikan Institusional dan Komite Audit berpengaruh positif terhadap
Nilai Perusahaan.

5.2 Saran

1) Penelitian ini hanya menggunakan jenis perusahaan manufaktur sehingga

hasil penelitian tidak dapat digeneralisasi dengan perusahaan lain, oleh
karena itu untuk penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan semua
jenis perusahaan di Bursa Efek Indonesia.

2) Penelitian ini masih terdapat variabel independen yang tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan yaitu kepemilikan manajerial (KM), dewan
komisaris

3) independen (DKI), dan pengungkapan corporate social responsibility,

sehingga dalam penelitian selanjutnya diharapkan menambahkan variabel
independen lain seperti profitabilitas dan ukuran perusahaan yang
mempengaruhi nilai perusahaan.
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Lampiran

Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptiv e Statistics

N Minimum_| Maximum Mean Std. Deviation
KM 99 .01 89.44 | 11.7511 19.49483
Kl 99 1.96 316.49 | 64.4817 33.21173
DKI 99 20.00 266.67 | 46.5863 40.36888
KA 99 2.00 4.00 3.0000 .28571
CSR 99 .01 .23 .0873 .04932
NP 99 .22 405 1.3898 .85263
Valid N (listwise) 99

1) Hasil Uji Normalitas

Hasil Uji Asumsi Klasik

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz
ed Residual

N

Most Extreme
Differences

Normal Parameters®?  Mean

Std. Deviation
Absolute
Positive
Negative

Kolmogorov-Smirnov Z
Asymp. Sig. (2-tailed)

99
.0000000
78909273
123

123

-.051
1227
.099

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

2) Hasil Uji Autokorelasi

diolah, (2019)

Sumber: Data Sekunder diolah (2019)

Sumber: Data Sekunder diolah, (2019)

Model Summary

Adjusted | Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 .3792 .143 .097 .81003 1.916

a. Predictors: (Constant), CSR, KM, KA, DKI, KI

b. Dependent Variable: NP
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3) Hasil Uji Multikolinieritas

Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Colinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. | Tolerance VIF
1 (Constant) [ -1.144 910 -1.257 212
KM .004 .005 .091 .860 .392 .820 1220
Kl .009 .003 .344 3246 .002 .819 1221
DKI -001 002 -026 -251 .802 844 1185
KA .585 290 .196 2018 .046 976 1.025
CSR 2.149 1.820 124 1181 241 .831 1.203

a. Dependent Variable: NP

Sumber: Data Sekunder diolah, (2019)
4) Hasil Uji Heteroskedastisitas

Coefficients®

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 591 602 .983 328
KM -.005 .003 =179 -1.620 .109
Kl .001 .002 .074 .665 .508
DKI -.002 .001 -124 -1.136 .259
KA -.034 192 -.018 -175 .861
CSR 1.605 1.203 .146 1.334 .186

a. Dependent Variable: ABRES

Sumber: Data Sekunder diolah, (2019)

Hasil Uji Analisis Linier Berganda

Variables Entered/Remove8

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 CSR, KM
s va
KA, DKI, Kl Enter
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: NP
Model Summary
Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 .3792 .143 .097 .81003 1.916
a. Predictors: (Constant), CSR, KM, KA, DKI, KI
b. Dependent Variable: NP
ANOVA®
Sum of
Model Sguares df Mean Square F Sig.
1 Regression 10.223 5 2.045 3.116 .0122
Residual 61.021 93 .656
Total 71.244 98

a. Predictors: (Constant), CSR, KM, KA, DKI, Kl
b. Dependent Variable: NP
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Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) -1.144 .910 -1.257 212
KM .004 .005 .091 .860 .392 .820 1.220
Kl .009 .003 .344 3.246 .002 .819 1.221
DKI -.001 .002 -.026 -.251 .802 .844 1.185
KA .585 .290 .196 2018 .046 .976 1.025
CSR 2.149 1.820 124 1.181 241 .831 1.203

a. Dependent Variable: NP

Sumber: Data Sekunder diolah, (2019)
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