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ABSTRAK

Nilai perusahaan merupakan aspek penting bagi banyak pihak seperti investor
maupun pihak manajemen atau pengelola perusahaan itu sendiri. Pasalnya, nilai perusahaan
merupakan cerminan dari kepercayaan publik atas kinerja perusahaan melihat keefektifan
dan keefisiensian perusahaan terkait. Bagi investor, perusahaan dengan nilai yang baik
menimbulkan ketertarikan untuk menjadi lahan berinvestasi. Sedangkan bagi manajemen,
nilai perusahaan dijadikan sebagai penilaian atau feedback atas efektifitas dan efisiensi dari
kegiatan operasionalnya.

Melihat tingkat kepentingan nilai perusahaan tersebut maka peneliti tertarik untuk
melakukan penelitian terkait nilai suatu perusahaan. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk
mengetahui pengaruh dari Corporate Governance Perception Index (CGPI), umur
perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Variabel yang digunakan dalam
penelitian ini terdiri dari tiga variabel bebas yaitu CGPI, umur perusahaan, dan profitabilitas
serta satu variabel terikat yaitu nilai perusahaan. Untuk mencapai tujuan tersebut, CGPI dan
umur perusahaan diteliti dengan menggunakan data yang didapatkan dari laporan keuangan
serta laporan kinerja perusahaan. Sedangkan profitabilitas diteliti dengan menggunakan
Return On Asset (ROA) sebagai indikatornya dan nilai perusahaan menggunakan Price to
Book Value (PBV) sebagai indikatornya.

Populasi dalam penelitian adalah perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama periode 2012-2016. Sampel penelitian diambil dengan teknik purposive
sampling yaitu pengambilan sampel dengan kriteria tertentu. Dari proses pemilihan sampel,
didapatkan sembilan perusahaan publik yang memenuhi kriteria menjadi sampel penelitian.

Jenis penelitian ini adalah penelitian kausal atau hubungan sebab-akibat dengan
metode analisis pengujian hipotesis. Penelitian dilakukan secara statistik menggunakan
software IBM SPSS Statictics 20.0. Statistik deskriptif, uji asumsi klasik (uji normalitas, uji
multikolinieritas, uji heteroskedastisitas, uji autokorelasi), dan analisis regresi linier
berganda (uji-t, uji-F, koefeisien determinasi) merupakan analisis yang digunakan dalam
penelitian ini.

Hasil penelitian menunjukan bahwa secara parsial, Corporate Governance
Perception Index dan umur perusahaan tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan profitabilitas secara parsial berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Secara simultan, Corporate Governance Perception Index, umur perusahaan,
dan profitabilitas memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Ketiga variabel
bebas dalam penelitian berkontribusi sebesar 11.7% dalam menjelaskan variabel terikatnya.

Kata kunci: Corporate Governance Perception Index, CGPI, umur perusahaan, profitabilitas,
nilai perusahaan.



ABSTRACT

Company’s value is an important thing for various parties such as investors and
management. The reason is a company’s value can present public’s trust to the related
company based on their effectiveness and efficiency. From investor’s point of view, a
company with great value is more interesting to be invested. Besides, for management needs,
company’s value is taken as a feedback on its performance.

Therefor by seeing the importance of company’s value, researcher is interested to
conduct a research related with value of a company. The purpose of this research is to know
the influence of Corporate Governance Perception Index (CGPI), age of company, and
profitability to company’s value. This research consist three independent variables (CGPI,
age of company, profitability) and one dependent variable (company’s value). To achieve the
purpose, CGPI and company’s age as independent variables are collected from financial
statements and performance report. For profitability as an independent variable is
researched by using Return On Assets (ROA) as its indicator and company’s value as a
dependent variable is using Price to Book Value (PBV) as its indicator.

The population in this research is public companies that listed in Indonesia Stock
Exchange (IDX) period 2012-2016. The sample is taken by purposive sampling technique
that is sampling with certain criterias. As the result, nine public companies are selected to be
the samples.

The type of this research is a causal research with hypothesis analysis method. The
research was done statistically using IBM Statistical Product and Service Solutions (SPSS)
software version 20.0. Descriptive statistics, classical assumption tests (normality test,
multicollinearity test, heteroskedasticity test, autocorrelation test), and multiple linear
regression analysis (t-test, F-test, coefficient of determination) are the tools used in this
study.

As the research results, it is showed that partially, CGPI and age of company have
no significant influence to company’s value. While profitability partially has significant
effect on company’s value. Simultaneously, CGPI, age of company, and profitability have
significant effect on company’s value. All of the three independent variables contribute
11.7% in explaining the dependent variable.

Keywords: Corporate Governance Perception Index, CGPI, company’s Age, profitability,
company’s value.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Penelitian

Nilai perusahaan merupakan aspek yang harus selalu diperhatikan oleh pihak
manajemen  perusahaan. Terutama untuk perusahaan publik dimana
keberlangsungannya akan selalu mendapat pengawasan dari masyarakat luas.
Penilaian dari masyarakat terhadap perusahaan menjadi informasi yang penting
bagi perusahaan untuk memprediksi keadaan pasar. Jika masyarakat, sebagali
investor maupun potensial investor, menilai suatu perusahaan dengan buruk, maka
dampaknya dapat berujung pada sumber dana yang menurun karena mereka
menjadi tidak tertarik untuk berinvestasi di perusahaan tersebut atau bahkan
mungkin menarik kembali investasinya. Keadaan tersebut dapat menghambat
operasional perusahaan. Selain itu, nilai perusahaan juga bisa dijadikan feedback
atas kinerja yang telah dilakukan oleh perusahaan. Dari feedback tersebut,
manajemen dapat melakukan perbaikan-perbaikan yang berkelanjutan demi
perkembangan perusahaan.

Harga saham menjadi salah satu indikator untuk menilai suatu perusahaan.
Sebab, harga saham dapat menunjukan tinggi rendahnya antusias investor
terhadap perusahaan terkait. Fluktuasi harga saham dipengaruhi banyak faktor
yang memang tidak akan pernah bisa selalu terprediksi dengan akurat. Namun
secara garis besar, kepercayaan publik adalah faktor yang dapat mempengaruhi
fluktuasi harga saham. Kepercayaan publik yang tinggi terhadap suatu perusahaan
dapat menyebabkan ketertarikan bagi para investor untuk menanamkan modalnya
di perusahaan tersebut. Sebaliknya, ketika kepercayaan publik menurun maka

akan menjadi tidak menarik bagi investor untuk berinvestasi.

Banyak peristiwa yang menimpa beberapa perusahaan publik dan akhirnya
berdampak pada kepercayaan publik terhadap perusahaan tersebut. Kasus terkait
penerapan Good Corporate Governance merupakan yang cukup banyak terjadi.

Pada tahun 2017 lalu, seorang manajer PT Jasa Marga Tbhk. (JSMR) tertangkap



melakukan gratifikasi berupa motor gede Harley-Davidson kepada auditor Badan
Pemeriksa Keuangan (BPK). Disinyalir bahwa gratifikasi ini dilakukan karena
JSMR tidak menerapkan Good Corporate Governance dan takut tidak
mendapatkan opini Wajar Tanpa Pengecualian (WTP) atau unqualified opinion
dari BPK. Kasus ini menyita perhatian investor, kepercayaan publik, dan terbukti

menurunkan harga saham JSMR sekitar 1,71%."

Kasus lainnya yang baru-baru ini terjadi di awal tahun 2018 yang
menimpa PT Garuda Indonesia (Persero) Thk. (GIAA) dimana mantan Direktur
Utama nya, Emirsyah Satar, terjerat kasus korupsi. Menunjukan bahwa ada
kelalaian dalam Corporate Governance yaitu pengawasan yang kurang memadai.
Kejadian tersebut menyebabkan menurunnya kepercayaan publik terhadap
perusahaan maskapai tersebut yang dibuktikan dengan penurunan nilai saham
GIAA hingga 2,26%. 2

Selain itu, umur sebuah perusahaan selama menjadi perusahaan publik
atau sudah berapa lama perusahaan tersebut terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) juga menjadi pertimbangan bagi publik untuk memberikan kepercayaannya.
Perusahaan yang sudah lebih lama terdaftar di BEI kemungkinan lebih mudah
untuk dipercaya publik, karena menunjukan bahwa perusahaan tersebut memiliki
kinerja yang baik sehingga mampu mempertahankan eksistensinya. Alasan
lainnya adalah, perusahaan-perusahaan yang umurnya lebih matang telah lebih
dulu dikenal oleh publik dibandingkan dengan perusahaan-perusahaan yang

umurnya baru sebentar terdaftar di BEI.

Tidak hanya Good Corporate Governance dan umur perusahaan yang
mempengaruhi kepercayaan publik. Kinerja keuangan sebuah perusahaan pun
menjadi tolak ukur dan pertimbangan untuk masyarakat memberikan
kepercayaannya pada sebuah perusahaan. Salah satu yang dapat dijadikan sebagai
indikator dari kinerja keuangan perusahaan adalah profitabilitasnya. Perusahaan

! http://www.koran-jakarta.com/jasa-marga-abaikan-gcg/ diakses pada 28 Januari 2018

*http://ekonomi.kompas.com/read/2017/01/19/210119826/sebagai.perusahaan.publik.manajemen.
garuda.diminta.terbuka.soal.kasus.emirsyah diakses pada 28 Januari 2018



yang memiliki profitabilitas tinggi akan menarik bagi investor karena dipandang

dapat memberikan peluang keuntungan yang lebih besar.

Dari fenomena-fenomena dan penjabaran diatas, timbul ketertarikan bagi
peneliti untuk melakukan penelitian terhadap beberapa faktor seperti Good
Corporate Governance, umur perusahaan, dan profitabilitas yang mungkin

memiliki pengaruh pada nilai suatu perusahaan secara parsial maupun simultan.

1.2. Rumusan Masalah Penelitian

Melihat uraian latar belakang di atas, peneliti menemukan beberapa masalah yang

timbul dalam penelitian ini, diantaranya:

1.  Apakah Corporate Governance Perception Index mempengaruhi nilai
perusahaan?

2. Apakah umur perusahaaan mempengaruhi nilai perusahaan?

3. Apakah profitabilitas mempengaruhi nilai perusahaan?

4.  Apakah Corporate Governance Perception Index, umur perusahaan, dan

profitabilitas secara simultan mempengaruhi nilai perusahaan?

1.3. Tujuan dan Kegunaan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah, penelitian yang dilakukan oleh peneliti diharapkan

mencapai beberapa tujuan, yaitu:

1.  Mengetahui pengaruh dari Corporate Governance Perception Index
terhadap nilai perusahaan.

2. Mengetahui pengaruh dari umur perusahaan terhadap nilai perusahaan.

3. Mengetahui pengaruh dari profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

4. Mengetahui pengaruh dari Corporate Governance Perception Index, umur
perusahaan, dan profitabilitas secara simultan terhadap nilai perusahaan.
Tidak terbatas pada tujuan, peneliti juga berharap supaya penelitian ini

dapat memberikan kegunaan untuk berbagai pihak, seperti:



1.  Bagi peneliti
Penelitian ini sebagai sarana bagi peneliti untuk memantapkan ilmu yang
telah diperoleh selama masa perkuliahan. Disamping itu, peneliti
mendapatkan kesempatan untuk memperkaya pengetahuan yang mungkin
belum didapatkan sebelumnya.

2.  Bagi perusahaan
Memberikan gambaran atas pentingnya penerapan Good Corporate
Governance pada perusahaan dan dampak yang dihasilkannya terhadap nilai
perusahaan. Sehingga hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan
motivasi bagi perusahaan-perusahaan yang belum menerapkan Good
Corporate Governance untuk segera mengaplikasikannya serta bagi
manajemen untuk meningkatkan praktik Good Corporate Governance.
Serta mengingatkan perusahaan bahwa umur perusahaan dan profitabilitas
harus selalu dipertimbangkan dalam pengambilan keputusan karena
mempengaruhi nilai perusahaan.

3. Bagi investor
Membantu memberikan pertimbangan untuk keputusan berinvestasi pada
perusahaan publik yang menerapkan Good Corporate Governance dengan
melihat Corporate Governance Perception Index sebagai salah satu
indikatornya. Informasi mengenai umur perusahaan dan profitabilitas juga
harus diperhatikan karena dapat memberi gambaran atas kinerja perusahaan.

4.  Bagi peneliti selanjutnya
Informasi dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumber ide yang
menarik dan juga sebagai sumber referensi terpercaya bagi penelitian-

penelitian selanjutnya.

1.4. Kerangka Pemikiran

Teori Keagenan atau Agency Theory merupakan teori yang mendeskripsikan
hubungan antara agent dan principle. Agent adalah pihak pengelola perusahaan
atau manajemen yang bisa juga dikategorikan sebagai tenaga professional.
Sedangkan, principle adalah pemilik perusahaan atau pemegang saham

(shareholders). Hubungan antara agent dan principle terjadi ketika principle



mengontrak agent untuk mengelola perusahaan demi kepentingannya yaitu
memaksimalkan laba. Sebagai pengelola perusahaan, agent mengetahui secara
lengkap dan jelas informasi mengenai keadaan perusahaan yang sebenarnya,
berbeda dengan kelengkapan informasi yang mungkin dimiliki principle. Keadaan
tersebut disebut juga sebagai asymmetric information. Dengan memanfaatkan
keadaan itu, muncul kecenderungan untuk agent bertindak tidak untuk
kepentingan principle namun untuk kepentingan pribadinya. Hal tersebut
menimbulkan terjadinya konflik kepentingan antara agent dan principle yang
dikenal juga dengan istilah Agency Problem. Agency Problem akan menimbulkan
agency cost atau biaya keagenan seperti monitoring cost, bonding cost, dan
residual cost serta masalah kepercayaan publik terhadap perusahaan terkait.
Beberapa cara atau mekanisme dapat dilakukan untuk meminimalisir biaya

tersebut dan risiko lainnya.

Penerapan Good Corporate Governance adalah salah satu mekanisme
yang dapat dilakukan untuk meminimalkan dampak dari Agency Problem. Good
Corporate Governance adalah seperangkat peraturan yang mengatur hubungan
antara pemegang, pengurus atau pengelola perusahaan, pihak kreditur,
pemerintah, 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. Tujuan Good Corporate
Governance ialah untuk menciptakan nilai tambah bagi semua pihak
berkepentingan (Forum for Corporate Governance in Indonesia, 2001:3). Dengan
prinsip transparansi (transparency), akuntabilitas (accountability), responsibilitas
(responsibility), independensi (independency), serta kewajaran dan kesetaraan
(fairness) diharapkan akan menjadi pedoman bagi perusahaan supaya dapat
menjalankan bisnisnya dengan memperhatikan kepentingan berbagai pihak dan
memberikan informasi yang sesuai dengan keadaan sebenarnya. Sehingga

asymmetric information antara agent dan principle dapat diminimalisir.

Penerapan Good Corporate Governance dapat mengurangi probabilitas
terjadinya asymmetric information antara agent dan principle. Lebih lanjut,

kepercayaan publik yang tadinya menurun terhadap suatu perusahaan publik



akibat adanya Agency Problem akan kembali meningkat ketika perusahaan terkait

mempraktikan Good Corporate Governance.

Umur atau lama sebuah perusahaan menjadi perusahaan publik juga dapat
mempengaruhi kepercayaan publik. Perusahaan dengan umur yang lebih lama
atau matang membuat perusahaan tersebut lebih dikenal oleh publik dibandingkan
dengan perusahaan yang berumur lebih muda. Selain itu, dengan umur yang lebih
tua menandakan perusahaan tersebut berkinerja baik karena berhasil
mempertahankan eksistensinya sampai saat ini. Dari sana, maka publik akan lebih

mudah memberikan kepercayaannya kepada suatu perusahaan.

Tidak hanya penerapan Good Corporate Governance dan umur
perusahaan selama menjadi perusahaan publik yang bisa dijadikan informasi dan
dilakukan untuk meningkatkan kepercayaan publik. Mekanisme lainnya adalah
dengan meningkatkan kinerja perusahaan. Profitabilitas perusahaan dapat
dijadikan sebagai indikator atas kinerja suatu perusahaan. Tinggi rendahnya
profitabilitas perusahaan menggambarkan keefektifan dan keefisiensian dari
keberlangsungan perusahaan tersebut. Maka dari itu, ketika suatu perusahaan
memiliki profitabilitas yang baik atau mengalami peningkatan, dapat
memperbesar kemungkinan publik memberikan kepercayaannya pada perusahaan
tersebut.

Setelah perusahaan mendapat kepercayaan yang tinggi dari publik maka
akan menjadikan perusahaan tersebut menarik bagi investor. Karena, investor
akan merasa bahwa kemungkinan dirinya untuk memperoleh keuntungan akan
lebih besar ketika berinvestasi pada perusahaan yang memiliki kepercayaan tinggi
dari publik dibandingkan jika berinvestasi pada perusahaan yang kurang
dipercaya oleh publik. Ketertarikan investor yang diikuti dengan pembelian saham
suatu perusahaan yang terus menerus meningkat, secara berkala dapat
berkontribusi dalam kenaikan harga saham perusahaan yang bersangkutan.

Harga saham dapat dijadikan sebagai cerminan atas nilai perusahaan. Nilai
perusahaan merupakan gambaran persepsi yang dimiliki publik terhadap
keberlangsungan suatu perusahaan. Banyak manfaat yang dapat diperoleh jika



sebuah perusahaan memiliki nilai perusahaan yang tinggi. Bagi investor, akan
memberikan keuntungan lebih besar salah satunya lewat pembagian dividen
dengan jumlah yang lebih banyak. Sedangkan bagi manajemen, dapat menjadi
tolak ukur dan dasar untuk melakukan perbaikan pengelolaan perusahaan ke
depannya. Berdasarkan penjabaran di atas, maka kerangka pemikiran dari

penelitian ini dapat digambarkan seperti dalam Gambar 1.1.

Gambar 1.1.

Skema Kerangka Pemikiran

Teori Keagenan

Agency Theory
A 4
Good Corporate Umur Perusahaan L
Governance Publik Profitabilitas

Kepercayaan Publik
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y

[ Nilai Perusahaan ]

Sumber: Olahan peneliti





