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ABSTRACT

This research aims to examine the influence of corporate governance to firm value and
financial performance of the company. The sample of the research is textile and garment
manufacturing company listed on Indonesian Stock Exchange over 2008-2011.

The analysis methodsof this research used statistical method which is multiple
regressionanalysis, F-test and t-test. Statistical F-test shows whether all the independent
variables included in the model have jointly influence the dependent variable and statistical t-
test shows how far the influence of the individuallyindependent variables in explaining the
variation of dependent variable with a significant level of 5%.

The results of this research shows that corporate governance as measured by
institutional ownership have a significant effect on firm value while managerial ownership,
board of commissioner size, audit committee and audit quality has a negative andinsignificant
effect on firm value and financial performance (ROA and ROE).

Keywords: institutional ownership, managerial ownership, board of commissionersize, audit

committee and audit quality.

PENDAHULUAN

Industri Garmen dan Tekstil di Indonesia
kian lama kian berkembang, mulai dari
pabrik-pabrik garmen sampai dengan tingkat
UKM garmen. Perkembangan industri
garmen begitu banyak menarik perhatian,
dengan Indonesia sendiri mencatat lebih dari
200 pabrik garmen dengan merk-merk yang
sudah ternama. Persaingan bisnis dalam
berbagai industri berlangsung dengan begitu
kuat dan cepat sejalan dengan terjadinya
perubahan lingkungan yang dinamis.
Kompetisi yang semakin tinggi tingkatnya,
perubahan selera konsumen dari waktu ke
waktu, kemajuan teknologi yang begitu

cepat serta perubahan sosial ekonomi
menimbulkan berbagai kesempatan, peluang
dan juga tantangan serta ancaman dalam
berbagai sektor bisnis di segala bidang.
Kinerja keuangan merupakan bagian dari
Kinerja ekonomi perusahaan karena cakupan
pengukurannya yang lebih menyeluruh dan
berfokus pada nilai keuangan yang dicapai
oleh perusahaan mencakup pada aktifa,
kewajiban dan ekuitas serta laba bersih yang
merupakan penghasilan perusahaan. Dengan
kinerja keuangan maka dapat diukur kondisi
keuangan suatu perusahaan dalam satu masa
pelaporan. Kondisi keuangan ini menjadi
dasar dalam pengambilan keputusan para



manager untuk membuat pengungkapan.
Memaksimalkan nilai perusahaan
merupakan salah satu tujuan dari mendirikan
perusahaan.  Nilai  perusahaan  dapat
memberikan kemakmuran pemegang saham
secara maksimum apabila harga saham
meningkat. Semakin tinggi harga saham
sebuah perusahaan, maka makin tinggi
kemakmuran pemegang saham. Ada
beberapa faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan, yaitu keputusan pendanaan,
kebujakan deviden, keputusan investasi,
struktur modal, pertumbuhan perusahaan,
ukuran perusahaan. Prinsip-prinsip dasar
dari corporate governance pada dasarnya
memiliki  tujuan  untuk  memberikan
kemajuan terhadap kinerja suatu perusahaan.
Perusahaan yang mempraktikan corporate
governance akan mengalami perbaikan citra
dan peningkatan nilai perusahaan. Maka
dalam penelitian ini akan dianalisis apakah
corporate governance dapat mempengaruhi
nilai perusahaan dan Kkinerja keuangan
perusahaan. Berdasarkan uraian di atas maka
penelitian ini mengambil judul
“PENGARUH CORPORATE
GOVERNANCE TERHADAP KINERJA
KEUANGAN  PERUSAHAAN  DAN
NILAI PERUSAHAAN PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR (Studi
pada Perusahaan Tekstil dan Garment yang
terdaftar di BEI)”.

KERANGKA
HIPOTESIS

TEORITIS DAN

Teori Keagenan (Agency Theory)

Perusahaan merupakan mekanisme yang
memberikan kesempatan kepada berbagai
partisipan untuk berkontribusi dalam modal
(principal), keahlian dan tenaga kerja
(agent) dalam rangka memaksimumkan
keuntungan  dalam  jangka  panjang.
Sedangkan Jensen dan Meckling (1976)
dalam Suranta dan Midiastuty (2003)
mendefinisikan hubungan keagenan sebagai

sebuah kontrak dimana satu atau lebih
(principal) menyewa orang lain (agent)
untuk melakukan beberapa jasa untuk
kepentingan mereka dengan mendelegasikan
beberapa wewenang pembuatan keputusan
kepada agent.

Pengertian Corporate Governance

Good  corporate  governance  dapat
didefinisikan sebagai struktur, sistem, dan
proses yang digunakan oleh organ-organ
perusahaan sebagai upaya untuk
memberikan nilai tambah perusahaan secara
berkesinambungan dalam jangka panjang
(IICG, 2010). Good corporate governance
secara singkat dapat diartikan sebagai
seperangkat sistem yang mengatur dan
mengendalikan perusahaan untuk
menciptakan nilai tambah (value added)
bagi para pemangku kepentingan (Muh.
Arief Effendi: 2009: 2). Dari Prinsip-prinsip
good corporate governance memegang
peranan penting, antara lain pemenuhan
informasi penting yang berkaitan dengan
Kinerja ~ perusahaan  sebagai bahan
pertimbangan bagi para pemegang saham
atau calon investor untuk menanamkan
modalnya, perlindungan terhadap
kedudukan pemegang saham  dari
penyalahgunaan wewenang dan penipuan
yang dapat dilakukan oleh direksi atau
komisaris  perusahaan, juga sebagai
perwujudan tanggung jawab perusahaan
untuk mematuhi dan menjalankan setiap
aturan yang ditentukan oleh peraturan
perundangundangan di negara asalnya atau
tempatnya berdomisili secara konsisten,
termasuk peraturan di bidang lingkungan
hidup, persaingan usaha, ketenagakerjaan,
perpajakan, perlindungan konsumen dan
sebagainya. Corporate governance dalam

penelitian  ini  meliputi  kepemilikan
institusional, kepemilikan ~ manajerial,
ukuran  dewan  komisaris,  komisaris

independen, komite audit, dan kualitas audit.



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
adalah sangat penting karena dengan nilai
perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh
tingginya kemakmuran pemegang saham
(Brigham dan Gapenski, 1996). Semakin
tinggi harga saham semakin tinggi nilai
perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi
menjadi keinginan para pemilik perusahaan,
sebab dengan nilai yang tinggi menunjukan
kemakmuran pemegang saham juga tinggi.

Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan juga merupakan salah satu
faktor yang menunjukkan efektifitas dan
efisiensi suatu perusahaan dalam rangka
mencapai Vvisi dan misinya. Dapat diartikan
pula bahwa kinerja keuangan adalah
kemampuan Kkerja manajemen keuangan
dalam mencapai prestasi Kinerja yang telah
ditargetkan sebelumnya. Analisis terhadap
Kinerja  perusahaan  pada  umumnya
dilakukan dengan menganalisis laporan
keuangan, yang mencakup pembandingan
Kinerja perusahaan dengan perusahaan lain
dalam industri yang sama dan mengevaluasi
kecenderungan posisi keuangan perusahaan
sepanjang waktu (Moeljadi, 2006:67).

Tobins’Q

Nilai Tobin’s g menggambarkan suatu
kondisi peluang investasi yang dimiliki
perusahaan (Lang, et al 1989) atau potensi
pertumbuhan perusahaan (Tobin & Brainard,
1968; Tobin, 1969). Nilai Tobin'q
dihasilkan dari penjumlahan nilai pasar
saham (market value of all outstanding
stock) dan nilai pasar hutang (market value
of all debt) dibandingkan dengan nilai
seluruh modal yang ditempatkan dalam
aktiva produksi (replacement value of all
production capacity), maka Tobin’s g dapat

digunakan  untuk  mengukur  Kkinerja
perusahaan, yaitu dari sisi potensi nilai pasar
suatu perusahaan.

Rerangka Penelitian
penelitian ini akan secara sistematis sebagai
mana ditunjukkan pada tampilan dibawah
ini.

Kepemilikan Institusional

Kepemilikan Manajerial

Ukuran Dewan Komisaris

Komite Audit

i

Kualitas Audit

Hipotesis Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah, tujuan
penelitian, dan kerangka pemikiran tersebut,
maka dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

Hi kepemilikan institusional
berpengaruh terhadap Kinerja
keuangan perusahaan pada

perusahaan tekstil dan garment yang
terdaftar di BEI.

Hi kepemilikan institusional
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan tekstil
dan garment yang terdaftar di BELI.

H,1 : kepemilkan manajerial berpengaruh
terhadap Kinerja keuangan
perusahaan pada perusahaan tekstil
dan garment yang terdaftar di BELI.

H,, : kepemilkan manajerial berpengaruh
terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan tekstil dan garment yang
terdaftar di BEI.

Hsp ukuran  dewan komisaris
berpengaruh terhadap Kinerja
keuangan perusahaan pada

perusahaan tekstil dan garment yang
terdaftar di BEI.

Hs, ukuran  dewan komisaris
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan tekstil
dan garment yang terdaftar di BEI.

N Kinerja Keuangan
Perusahaan (Y1)

Milai Perusahaan (¥2)




H 41 : komite audit berpengaruh terhadap
Kinerja keuangan perusahaan pada
perusahaan tekstil dan garment yang
terdaftar di BEI.

H 42 : komite audit berpengaruh terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan
tekstil dan garment yang terdaftar di
BELI.

Hsa : kualitas audit berpengaruh terhadap
Kinerja keuangan perusahaan pada
perusahaan tekstil dan garment yang
terdaftar di BEI.

Hs, : kualitas audit berpengaruh terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan
tekstil dan garment yang terdaftar di
BEL.

METODE PENELITIAN

Rancangan Penelitian

Menurut tujuan penelitian, penelitian ini
merupakan penelitian deduktif, yaitu tipe
penelitian yang bertujuan untuk mengujii
(testing) hipotesis melalui teori atau
pengujian aplikasi teori pada keadaan
tertentu. Menurut karakteristik masalah,
penelitian ini termasuk penelitiaan historis.
Penelitian historis (historical research)
merupakan penelitian terhadap masalah-
masalah yang berkaitan dengan fenomena
masa lalu secara sistematis, obyektif, akurat
untuk menjelaskan fenomena sekarang atau
mengantisipasi fenomena yang akan datang
(Nur Indriantoro dan Bambang Supomo,
2002; 25). Menurut sifat dan jenis data,
penelitian ini termasuk penelitian arsip
(archival research) merupakan penelitian
terhadap fakta yang tertulis (dokumen) atau
berupa arsip data (Nur Indrantoro dan
Bambang Supomo, 2002; 25).
Variabel  Penelitian  dan  Definisi
Operasional Variabel

Variabel yang digunakan dalam penelitian
ini dibagi menjadi dua kelompok, yaitu
variabel dependen dan variabel independen.
Adapun masing-masing variabel tersebut

adalah sebagai berikut:
Variabel dependen yaitu:
a. Nilai Perusahaan
Di penelitian ini nilai perusahaan
yang diukur menggunakan Tobin’s
Q. Rumus yang digunakan sebagai
berikut (Lastanti, 2004):
Tobin’sQ=  (EMV +D)
(EBV + D)
b. Kinerja Perusahaan
Di penelitian ini kinerja keuangan
menggunakan indikator
profitabilitas. Rasio profitabilitas
diukur menggunakan Return on
Asset (ROA) digunakan untuk
mengukur kemampuan suatu
perusahaan dalam memanfaatkan
aktivanya untuk memperoleh laba.

laba Operasi — Pajak PPh

Return On Asset =
Total Aset

Return on equity adalah rasio yang
memperlihatkan  sejauh  manakah
perusahaan mengelola modal sendiri
(net worth) secara efektif, mengukur
tingkat keuntungan dari investasi
yang telah dilakukan pemilik modal
sendiri atau pemegang saham
perusahaan (Sawir 2009:20). ROE
menunjukkan  rentabilitas modal
sendiri atau yang sering disebut
rentabilitas usaha.

Laba Bersih Setelah Pajak

Return On Equity (ROE) = Total Modal
[a) oda

Variabel independen vyaitu Corporate
Governance yang diukur dengan kepemilkan
institusional (INST), kepemilikan manajerial
(MNJR), ukuran dewan komisaris (UDK),
komite audit (KA) dan kualitas audit (KUA).

Populasi,Sampel, dan Teknik
Pengambilan Sampel

Populasi yang digunakan dalam penelitian
ini adalah perusahaan tekstil dan garment
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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Teknik yang digunakan dalam penentuan
sampel penelitian ini adalah purposive
sampling, yaitu dengan menggunakan
kriteria tertentu dalam melakukan pemilihan
sampel.

Analisis Data dan Pembahasan
Penyelesaian  penelitian  ini  dengan
menggunakan teknik analisis Kkuantitatif.
Dalam penelitian ini, analisis kuantitatif
dilakukan dengan cara mengkuantifikasi
data-data penelitian sehingga menghasilkan
informasi yang dibutuhkan untuk analisis
data.

Analisis Deskriptif

Statistik  Deskriptif untuk  mengetahui
gambaran mengenai standar deviasi, rata-
rata, minimum, maksimum dan variabel-
variabel yang diteliti. Statsitik deskriptif
mendeskripsikan data menjadi  sebuah
informasi yang lebih jelas dan mudah
dipahami. Statistik deskriptif digunakan
untuk mengembangkan profil perusahaan
yang menjadi sampel statsitik deskriptif
berhubungan dengan pengumpulan dan
peningkatan data, serta penyajian hasil
peningkatan tersebut (Ghozali, 2006).

Hasil Uji Normalitas Nilai Perusahaan
Berdasarkan hasil output SPSS didapat nilai
Kolmogorov-Smirnov Z sebesar 1,123
dengan tingkat signifikan sebesar 0,160
dengan tingkat signifikan > 0,05 maka dapat
disimpulkan ~ bahwa  model  regresi
terdistribusi normal.

Hasil Uji Normalitas Awal Kinerja
Keuangan ROA

Berdasarkan dari hasil output SPSS
diperoleh nilai dari kolmogorov-smirnov
adalah 1,505 dengan Asymp-Sig (2tailed)
yaitu sebesar 0,022 dimana nilai ini
merupakan lebih kecil dari koefisien

signifikan yaitu 0,022 < 0,05 yang berarti
residual dari model regresi diatas dapat
disimpulkan bahwa data terdistribusi tidak
normal. Hal ini dikarenakan distribusi dari
variabel dalam populasi memiliki nilai yang
ekstrim dan tidak terdistribusi secara
normal.

Hasil Uji Normalitas Akhir Kinerja
Keuangan ROA

Jumlah data setelah dilakukan LN sebanyak
10 data yang dihilangkan sehingga jumlah
sampel yang tersisa sebanyak 32. Dari uji
normalitas  tersebut  didapatkan nilai
Kolmogorov-Smirnov  Z sebesar 0,713
dengan tingkat signifikan sebesar 0,690
dengan tingkat signifikan > 0,05 maka hal
ini menunjukkan bahwa model regresi telah
terdistribusi normal.

Hasil Uji Normalitas Kinerja Keuangan
ROE

Berdasarkan hasil output SPSS seperti
terlihat dalam tabel 4.13 didapat nilai
Kolmogorov-Smirnov  Z sebesar 1,286
dengan tingkat signifikan sebesar 0,073
dengan tingkat signifikan > 0,05 maka dapat
disimpulkan ~ bahwa  model  regresi
terdistribusi normal.

Analisis Regresi dan Hasil Pengujian
Hipotesis

Dalam  penelitian  ini  peneliti
melakukan pengujian hipotesis dengan cara
analisis regresi linear berganda. Analisis
regresi linear berganda digunakan untk
mengetahui pengaruh kepemilikan
institusional, kepemilikan ~ manajerial,
ukuran dewan komisaris, komite audit dan
kualitas audit berpengaruh terhadap nilai
perusahaan  dan Kinerja keuangan
perusahaan ROA dan ROE. Pengolahan data
yang dilakukan peneliti menggunakan SPSS
15,00 sebagai berikut:



Regresi Linear Berganda Untuk Variabel
Nilai Perusahaan
Persamaan yang dihasilkan dalam

pemodelan  regresi  berganda  dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut :

Y =173,850 — 1,838 X1 + 0,716 X2 —
0,8341 X3 +9,953 X4 -15,811 X5 +e
Dimana:

y = Nilai Perusahaan

e = Konstanta

X1 = kepemilikan institusional

X2 = kepemilkan manajerial

X3 = ukuran dewan komisaris

X4 = komite audit

X5 = kualitas audit

e = Eror
Interpretasi dari model regresi diatas

adalah :

a. Konstanta (o) sebesar 173,850
menyatakan bahwa apabila
kepemilikan  institusional — (Xy),

kepemilikan manajerial (X;), ukuran
dewan komisaris (X3), komite audit
(X4), dan kualitas audit (Xs) sama
dengan 0 (nol) maka besarnya
173,850

b. Koefisien Regresi (X1) KI = -1,1838
artinya nilai koefisien regresi KI
negatif menunjukkan tidak adanya
hubungan yang berlawanan dengan
variabel Nilai Perusahaan (NP),
artinya jika variabel kepemilikan
institusional mengalami penambahan
nilai satu satuan maka variabel nilai
perusahaan akan turun sebesar -
1,1838 dengan asumsi variabel
independen lainnya konstan.

c. Koefisien Regresi (X2) KM = 0,716
artinya nilai koefisien regresi KM
positif menunjukkan adanya
hubungan yang searah dengan
variabel Nilai Perusahaan) NP,
artinya jika variabel komposisi
kepemilikan manajerial mengalami
penambahan nilai satu satuan maka
variabel nilai perusahaan akan naik

sebesar 0,716 dengan asumsi
variabel independen lainnya konstan.

d. Koefisien Regresi (X3) UDK = -
8,341 artinya nilai koefisien regresi
UDK negatif menunjukkan adanya
hubungan yang berlawanan arah
dengan variabel Nilai Perusahaan
(NP), artinya jika variabel ukuran
dewan komisaris mengalami
penambahan nilai satu satuan maka
variabel nilai perusahaan akan turun
sebesar -8,341 dengan asumsi
variabel independen lainnya konstan.

e. Koefisien Regresi (X4) KA = 9,953
artinya nilai koefisien regresi KA
positif menunjukkan adanya
hubungan yang searah dengan
variabel Nilai Perusahaan (NP),
artinya jika variabel komposisi
komite audit mengalami penambahan
nilai satu satuan maka variabel nilai
perusahaan akan naik sebesar 9,953
dengan asumsi variabel independen
lainnya konstan.

f. Koefisien Regresi (X5)
KUAL.AUDIT = -15,811 artinya
nilai koefisien regresi

KUAL.AUDIT negatif menunjukkan
adanya hubungan yang berlawanan
arah  dengan  variabel  Nilai
Perusahaan (NP), artinya jika
variabel kualitas audit mengalami
penambahan nilai satu satuan maka
variabel nilai perusahaan akan turun
sebesar 15,811 dengan asumsi
variabel independen lainnya konstan.
Berdasarkan tabel 4.12 nilai probabilitas
signifikan kepemilikan institusional adalah
sebesar 0,001 > 0.05 artinya variabel
kepemilikan institusional ~ mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan, sedangkan kepemilikan
manajerial tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan karena
nilai  probabilitas signifikansi  variabel
kepemilikan manajerial sebesar 0,294 >



0.05. Ukuran dewan komisaris juga tidak
memiliki pengaruh  terhadap nilai
perusahaan  karena nilai  probabilitas
signifikansi ~ variabel  ukuran  dewan
komisaris sebesar 0,140 > 0.05. Komite
audit juga tidak memiliki pengaruh terhadap
nilai perusahaan karena nilai probabilitas
signifikansi variabel komite audit 0,484 >
0.05 dan kualitas audit juga tidak memiliki
pengaruh  signifikan  terhadap  nilai
perusahaan, karena nilai  probabilitas
signifikansi variabel kualitas audit 0,757 >
0.05.

Regresi Linear Berganda ntuk Variabel
Kinerja Keuangan ROA
Persamaan  yang  dihasilkan  dalam
pemodelan  regresi  berganda  dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut :

Y =2,721 - 0,002 X1 - 0,013 X2 - 0,039
X3-0,251 X4-0,392 X5 +e

Dimana:

y = ROA

e = Konstanta

X1 = kepemilikan institusional

X2 = kepemilkan manajerial

X3 = ukuran dewan komisaris

X4 = komite audit

X5 = kualitas audit

e = Eror

Interpretasi dari model regresi diatas

adalah :

a. Konstanta (a) sebesar 2,721

menyatakan bahwa apabila
kepemilikan  institusional  (Xy),
kepemilikan manajerial (X;), ukuran
dewan komisaris (X3), komite audit
(X4), dan kualitas audit (Xs) sama
dengan 0 (nol) maka besarnya 2,721
b. Koefisien Regresi (X1) KI = -0,002
artinya nilai koefisien regresi KI
negatif menunjukkan adanya
hubungan yang berlawanan arah
dengan variabel ROA, artinya jika
variabel  komposisi  kepemilikan
manajerial mengalami penambahan

nilai satu satuan maka variabel ROA
akan turun sebesar -0,002 dengan
asumsi variabel independen lainnya
konstan.

Koefisien Regresi (X2) KM = -0,013
artinya nilai koefisien regresi KM
negatif menunjukkan adanya
hubungan yang berlawanan arah
dengan variabel ROA, artinya jika
variabel ~ komposisi  kepemilikan
manajerial mengalami penambahan
nilai satu satuan maka variabel ROA
akan turun sebesar -0,013 dengan
asumsi variabel independen lainnya
konstan.

Koefisien Regresi (X3) UDK = -
0,039 artinya nilai koefisien regresi
UDK negatif menunjukkan adanya
hubungan yang berlawanan arah
dengan variabel ROA, artinya jika
variabel  kepemilikan  manajerial
mengalami penambahan nilai satu
satuan maka variabel ROA akan
turun sebesar -0,039 dengan asumsi
variabel independen lainnya konstan.
Koefisien Regresi (X4) KA = -0,251
artinya nilai koefisien regresi KA
negatif menunjukkan adanya
hubungan yang berlawanan arah
dengan variabel ROA, artinya jika
variabel komite audit mengalami
penambahan nilai satu satuan maka
variabel ROA akan turun sebesar -
0,251 dengan asumsi variabel
independen lainnya konstan.
Koefisien Regresi (X5)
KUAL.AUDIT = -0,392 artinya nilai
koefisien regresi KUAL.AUDIT
negatif menunjukkan adanya
hubungan yang berlawanan arah
dengan variabel ROA, artinya jika
variabel kualitas audit mengalami
penambahan nilai satu satuan maka
variabel nilai perusahaan akan turun
sebesar -0,392 dengan asumsi
variabel independen lainnya konstan.



Berdasarkan tabel 4.13 nilai probabilitas
signifikan dari kepemilikan institusional,
kepemilikan manajerial, ukuran dewan
komisaris, komite audit, dan kualitas audit
menunjukkan tidak ada yang berpengaruh
terhadap kinerja keuangan perusahaan yang
diukur dengan Return on Assets (ROA).

Regresi Linear Berganda Untuk Variabel
Kinerja Keuangan ROE
Persamaan yang dihasilkan dalam

pemodelan  regresi  berganda  dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut :

Y =-50,652 + 0,906 X1 — 0,583 X2 +
2,727 X3 - 12,514 X4 + 10,165 X5 + e
Dimana:

y = ROE

e = Konstanta

X1 = kepemilikan institusional
X2 = kepemilkan manajerial
X3 = ukuran dewan komisaris
X4 = komite audit

X5 = kualitas audit

e = Eror

Interpretasi dari model regresi diatas
adalah :

a. Konstanta (a) sebesar -50,652
menyatakan  bahwa  kepemilikan
institusional ~ (X3),  kepemilikan
manajerial  (X3), ukuran dewan
komisaris (X3), komite audit (Xg),
dan kualitas audit (Xs) sama dengan
0 (nol) maka besarnya adalah -
50,652 .

b. Koefisien Regresi (X1) KI = 0,906
artinya nilai koefisien regresi KI
positif menunjukkan adanya
hubungan yang searah dengan
variabel ROE, artinya jika variabel
komposisi kepemilikan manajerial
mengalami penambahan nilai satu
satuan maka variabel ROE akan naik
sebesar 0,906 dengan asumsi
variabel independen lainnya konstan.

c. Koefisien Regresi (X2) KM = -0,583
artinya nilai koefisien regresi KM

negatif menunjukkan adanya
hubungan yang berlawanan arah
dengan variabel ROE, artinya jika
variabel ~ komposisi  kepemilikan
manajerial mengalami penambahan
nilai satu satuan maka variabel ROE
akan turun sebesar -0,583dengan
asumsi variabel independen lainnya
konstan.

d. Koefisien Regresi (X3) UDK =
2,727 artinya nilai koefisien regresi
UDK positif menunjukkan adanya
hubungan yang searah dengan
variabel ROE, artinya jika variabel
kepemilikan manajerial mengalami
penambahan nilai satu satuan maka
variabel ROE akan naik sebesar
2,727 dengan asumsi variabel
independen lainnya konstan.

e. Koefisien Regresi (X4) KA = -
12,514 artinya nilai koefisien regresi
KA negatif menunjukkan adanya
hubungan yang berlawanan arah
dengan variabel ROE, artinya jika
variabel komite audit mengalami
penambahan nilai satu satuan maka
variabel ROE akan turun sebesar -
12,514 dengan asumsi variabel
independen lainnya konstan.

f. Koefisien Regresi (X5)
KUAL.AUDIT = 10,165 artinya nilai
koefisien regresi KUAL.AUDIT
positif menunjukkan adanya
hubungan yang searah dengan
variabel ROE, artinya jika variabel
kualitas audit mengalami
penambahan nilai satu satuan maka
variabel nilai perusahaan akan naik
sebesar 10,165 dengan asumsi
variabel independen lainnya konstan.

Berdasarkan tabel 4.16 nilai probabilitas
signifikan dari kepemilikan institusional
berpengaruh signifikan terhadap Return on
Equity (ROE) adalah  0,061>0,005.
Kepemilikan manajerial, ukuran dewan
komisaris, komite audit, dan kualitas audit



menunjukkan tidak ada yang berpengaruh
terhadap kinerja keuangan perusahaan yang
diukur dengan Return on Equity (ROE).

Melihat Koefisien Determinasi

Berdasarkan Tabel 4.17 dapat
diketahui bahwa nilai Adjusted R-Square
sebesar 0,310 yang berarti 31% variasi Nilai
Perusahaan (NP) dapat dijelaskan oleh
variasi dari lima variabel independen vyaitu
kepemilikan institusional,  kepemilikan
manajerial, ukuran dewan komisaris, komite
audit dan kualitas audit. Sedangkan sisangya
yaitu (100 persen — 31 persen = 69 persen)
dijelaskan oleh sebab-sebab lain di luar
model atau di luar dari kelima faktor diatas
yaitu kepemilikan institusional, kepemilikan
manajerial, ukuran dewan komisaris, komite
audit dan kualitas audit. Standart Error
Estimate (SEE sebesar 66,94120937. Makin
kecil nilai SEE akan membuat model regresi
semakin tepat dalam memprediksi variabel
dependen.

Berdasarkan Tabel 4.18 dapat
diketahui bahwa nilai Adjusted R-Square
sebesar -0,019 yang berarti -1,9% variasi
Nilai Perusahaan (NP) dapat dijelaskan oleh
variasi dari lima variabel independen vyaitu
kepemilikan  institusional,  kepemilikan
manajerial, ukuran dewan komisaris, komite
audit dan kualitas audit. Sedangkan sisanya
dijelaskan oleh sebab-sebab lain di luar
model atau di luar dari kelima faktor diatas
yaitu kepemilikan institusional, kepemilikan
manajerial, ukuran dewan komisaris, komite
audit dan kualitas audit. Standart Error
Estimate (SEE) sebesar 1,35583. Makin
kecil nilai SEE akan membuat model regresi
semakin tepat dalam memprediksi variabel
dependen.

Berdasarkan Tabel 4.19 dapat
diketahui bahwa nilai Adjusted R-Square
sebesar 0,085 yang berarti 8,5% variasi Nilai
Perusahaan (NP) dapat dijelaskan oleh
variasi dari lima variabel independen yaitu
kepemilikan institusional,  kepemilikan

manajerial, ukuran dewan komisaris, komite
audit dan kualitas audit. Sedangkan sisanya
dijelaskan oleh sebab-sebab lain di luar
model atau di luar dari kelima faktor diatas
yaitu kepemilikan institusional, kepemilikan
manajerial, ukuran dewan komisaris, komite
audit dan kualitas audit. Standart Error
Estimate (SEE) sebesar 62,94466. Makin
kecil nilai SEE akan membuat model regresi
semakin tepat dalam memprediksi variabel
dependen.

Uji Model (Uji F)

Uji F digunakan untuk pengujian pengaruh
variabel bebas (kepemilikan institusional,
kepemilikan manajerial, ukuran dewan
komisaris, komite audit dan kualitas audit)
secara bersama-sama terhadap variabel
terikat. Perhitungan signifikan pada uji F
dihitung berdasarkan signifikan F dengan
signifikan dibawah 0,05 (5 persen) maka
artinya salah satu variabel bebas secara
bersama-sama memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap variabel terikat atau
model regresi dikatakan fit.

Dari hasil uji F atau Annova didapat
nilai signifikan sebesar 4,4687 dengan
probabilitas 0,002. Karena probabilitas jauh
lebih kecil dari 0,05, berarti Ho ditolak Ha
diterima. Dengan demikian, dapat dikatakan
bahwa model regresi baik atau dapat
dikatakan fit.

Dari hasil uji F atau Annova didapat
nilai  signifikan sebesar  0,885dengan
probabilitas 0,505. Karena probabilitas jauh
lebih besar dari 0,05, berarti Ho diterima Ha
ditolak. Dengan demikian, dapat dikatakan
bahwa model regresi tidak baik atau dapat
dikatakan tidak fit.

Dari hasil uji F atau Annova didapat
nilai signifikan sebesar 1,759 dengan
probabilitas 0,146. Karena probabilitas jauh
lebih besar dari 0,05, berarti Ho diterima Ha
ditolak. Dengan demikian, dapat dikatakan
bahwa model regresi tidak baik atau dapat
dikatakan tidak fit.



Uji Parsial (Ui t)
Pada dasarnya, uji t bertujuan untuk
mengetahui apakah variabel bebas secara
parsial dimasukkan ke dalam model akan
mempunyai pengaruh signifikan terhadap
variabel tergantungnya. Dengan nilai
signifikan uji t < 0,05 maka Hy yang artinya
variabel bebas mempunyai  pengaruh
terhadap variabel tergantung. Jika nilai
signifikan > 0,05 maka Hj diterima, artinya
variabel bebas tidak mempunyai pengaruh
terhadap variabel tergantung. Hasil uji t
dapat dilihat dibawah ini:
Berdasarkan Tabel 4.21, dari hasil uji t dapat
diperoleh hasil sebagai berikut:
1. Kepemilikan Institusional
Hasil uji 't antara variabel
kepemilikan institusional terhadap
nilai perusahaan menunjukkan nilai
signifikan sebesar 0,001 < 0,05
dengan demikian dapat disimpulkan
bahwa secara individu kepemilikan
institusional  berpengaruh  secara
signifikan terhadap nilai perusahaan.
2. Kepemilikan Manajerial
Hasil uji t antara variabel
kepemilikan  manajerial terhadap
nilai perusahaan menunjukkan nilai
signifikan sebesar 0,294 > 0,05
dengan demikian dapat disimpulkan
bahwa secara individu kepemilikan
manajerial berpengaruh tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan.
3. Ukuran dewan komisaris
Hasil uji t antara variabel ukuran
dewan komisaris terhadap nilai
perusahaan ~ menunjukkan  nilai
signifikan sebesar 0,140 > 0,05
dengan demikian dapat disimpulkan
bahwa secara individu ukuran dewan
komisaris berpengaruh tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan.
4. Komite Audit
Hasil uji t antara variabel komite
audit terhadap nilai perusahaan

menunjukkan nilai signifikan sebesar
0,484 > 0,05 dengan demikian dapat
disimpulkan bahwa secara individu
komite audit berpengaruh tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan.

5. Kualitas Audit
Hasil uji t antara variabel kualitas
audit terhadap nilai perusahaan
menunjukkan nilai signifikan sebesar
0,757 > 0,05 dengan demikian dapat
disimpulkan bahwa secara individu
kualitas audit berpengaruh tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil uji t dapat diperoleh hasil
sebagai berikut:

1. Kepemilikan Institusional
Hasil uji 't antara variabel
kepemilikan institusional terhadap
kinerja keuangan perusahaan (ROA)
menunjukkan nilai signifikan sebesar
0,844 > 0,05, maka dapat
disimpulkan bahwa secara individu
kepemilikan institusional  tidak
signifikan terhadap kinerja keuangan
perusahaan (ROA).

2. Kepemilikan Manajerial
Hasil uji 't antara variabel
kepemilikan  manajerial terhadap
kinerja keuangan perusahaan (ROA)
menunjukkan nilai signifikan sebesar
0,367 > 0,05, maka dapat
disimpulkan bahwa secara individu
kepemilikan manajerial tidak
signifikan terhadap kinerja keuangan
perusahaan (ROA).

3. Ukuran dewan komisaris
Hasil uji t antara variabel ukuran
dewan komisaris terhadap Kkinerja
keuangan perusahaan (ROA)
menunjukkan nilai signifikan sebesar
0,765 > 0,05, maka dapat
disimpulkan bahwa secara individu
ukuran dewan komisaris tidak
signifikan terhadap kinerja keuangan
perusahaan (ROA).

4. Komite Audit
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Hasil uji t antara variabel komite
audit terhadap kinerja keuangan
perusahaan (ROA) menunjukkan
nilai signifikan sebesar 0,405>0,05,
maka dapat disimpulkan bahwa
secara individu komite audit tidak
signifikan terhadap kinerja keuangan
perusahaan (ROA).
5. Kualitas Audit

Hasil uji t antara variabel kualitas
audit terhadap Kkinerja keuangan
perusahaan (ROA) menunjukkan
nilai signifikan sebesar 0,738 > 0,05,
maka dapat disimpulkan bahwa
secara individu kualitas audit tidak
signifikan terhadap kinerja keuangan
perusahaan (ROA).

Berdasarkan hasil uji t dapat

diperoleh hasil sebagai berikut:
1. Kepemilikan Institusional

Hasil uji 't antara variabel
kepemilikan institusional terhadap
kinerja keuangan perusahaan (ROE)
menunjukkan nilai signifikan sebesar
0,061>0,05, maka dapat disimpulkan
bahwa secara individu kepemilikan

institusional tidak signifikan
terhadap Kinerja keuangan
perusahaan (ROE).

2. Kepemilikan Manajerial
Hasil uji t antara variabel

kepemilikan  manajerial terhadap
kinerja keuangan perusahaan (ROE)
menunjukkan nilai signifikan sebesar
0,363 > 0,05, maka dapat
disimpulkan bahwa secara individu
kepemilikan manajerial signifikan
terhadap Kinerja keuangan
perusahaan (ROE).
3. Ukuran dewan komisaris

Hasil uji t antara variabel ukuran
dewan komisaris terhadap Kinerja
keuangan perusahaan (ROE)
menunjukkan nilai signifikan sebesar
0,603>0,05, maka dapat disimpulkan
bahwa secara individu ukuran dewan

komisaris signifikan terhadap kinerja
keuangan perusahaan (ROE).
4. Komite Audit
Hasil uji t antara variabel komite
audit terhadap kinerja keuangan
perusahaan (ROE) menunjukkan
nilai signifikan sebesar 0,350>0,05,
maka dapat disimpulkan bahwa
secara individu  komite  audit
signifikan terhadap kinerja keuangan
perusahaan (ROE).
5. Kualitas Audit

Hasil uji t antara variabel kualitas
audit terhadap kinerja keuangan
perusahaan (ROE) menunjukkan
nilai signifikan sebesar 0,832>0,05,
maka dapat disimpulkan bahwa
secara individu kualitas audit
signifikan terhadap kinerja keuangan
perusahaan (ROE).

Pengaruh  Kepemilikan  Institusional
terhadap Nilai Perusahaan
Kepemilikan Institusional

merupakan besarnya proporsi kepemilikan
saham perusahaan yang dimiliki oleh
institusi atau perusahaan lain diluar pihak
manajemen perusahaan tersebut.
Kepemilikan institusional ini dinyatakan
daam  bentuk  presentase.  Informasi
kepemilikan institusional  lain  dapat
diperoleh  Indonesian  Capital Market
Directory (ICMD) atau dari laporan
keuangan perusahaan.

Dari hasil uji t yang dilakukan oleh
penguji, hasil dari kepemilikan institusional
berpengaruh  signifikan terhadap nilai
perusahaan, hal ini dapat dilihat dari nilai
signifikan sebesar 0,001>0,05. Temuan ini
tidak konsisten dengan penelitian yang
dilakukan oleh Mulia Saputra (2010) bahwa
kepemilakan institusional tidak memiliki
pengaruh  signifikan  terhadap  nilai
perusahaan.

Hasil pengujian hipotesis yang
pertama menunjukkan bahwa kepemilikan
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institusional berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Ini ditujukan dengan hasil
signifikansi sebesar 0,001yang menunjukkan
signifikansi lebih kecil dari sig. tetapan
sebesar 0,05 atau 5%. Maka dapat
disimpulkan ~ bahwa  hipotesis  yang
pertamaditolak. Hal ini membuktikan bahwa
perusahaan di Indonesia sudah mulai
menerapkan corporate governance di dalam
perusahaannya, sehingga para investor tidak
ragu-ragu untuk menanamkan sahamnya
pada suatu perusahaan sehingga proporsi
kepemilikan institusional tinggi. Dengan
banyaknya investor yang menanamkan
sahamnya pada suatu perusahaan maka nilai
perusahaan bisa dikatakan baik karena rasa
kepercayaan investor untuk menanamkan
modalnya pada perusahaan tersebut.

Pengaruh  Kepemilikan  Institusional
terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan
(ROA)

Kepemilikan Institusional

merupakan besarnya proporsi kepemilikan
saham perusahaan yang dimiliki oleh
institusi atau perusahaan lain diluar pihak
manajemen perusahaan. ROA, merupakan
rasio keuangan perusahaan yang
berhubungan dengan profitabilitas mengukur
kemampuan  perusahaan  menghasilkan
keuntungan atau laba pada tingkat
pendapatan, aset dan modal saham tertentu.
Dengan mengetahui ROA, Kkita dapat
menilai apakah perusahaan telah efisien
dalam menggunakan aktivanya dalam
kegiatan operasi untuk  menghasilkan
keuntungan (Hanafi dan Halim 2003:27).
Pada hipotesis kedua yang dilakukan
oleh peneliti untuk menguji pengaruh
kepemilikan institusional terhadap Kkinerja
keuangan perusahaan (ROA) menunjukkan
signifikan sebesar 0,844 yang menunjukkan
signifikansi lebih besar dari nilai tetapan
0,05 atau 5%. Maka dapat disimpulkan
bahwa hipotesis ketiga tidak signifikan atau
tidak  berpengaruh  terhadap  Kinerja

keuangan perusahaan (ROA). Hasil ini
mendukung hasil dari Ujiyanto (2007)
bahwa kepemilikan institusional tidak
signifikan  terhadap kinerja  keuangan
perusahaan (ROA). Hal ini disebabkan
karena kepemilikan institusional yang terlalu
besar akan membuat kinerja perusahaan
terikat untuk memenuhi target laba investor,
sehingga cenderung terjadi manipulasi laba.

Pengaruh  Kepemilikan Institusional
terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan
(ROE)

Pada hipotesis ketiga yang dilakukan
oleh peneliti untuk menguji pengaruh
kepemilikan institusional terhadap Kinerja
keuangan perusahaan (ROE) menunjukkan
signifikan sebesar 0,061 yang menunjukkan
signifikansi lebih besar dari nilai tetapan
0,05 atau 5%. Maka dapat disimpulkan
bahwa hipotesis kedua diterima. Hal ini
mungkin disebabkan bukan karena banyak
investasi saham perusahaan lain yang dapat
mengontrol dan membuat Kinerja
perusahaan baik, tetapi mungkin dari segi
internal perusahaan terlebih dahulu yang
harus diperbaiki yaitu masalah pengendalian
perusahaan. Pengendalian perusahaan dapat
dilakukan dengan cara menerapkan prinsip-
prinsip  corporate governance. Secara
teoritis, jika dalam internal suatu perusahaan
baik maka keluaran yang dihasilkan dari
perusahaan itu juga akan baik pula yang
dapat dilihat melalui kinerja perusahaan itu

sehingga dapat  meningkatkan  nilai
perusahaan dimata investor.
Pengaruh  Kepemillikan  Manajerial
terhadap Nilai Perusahaan

Kepemilikan manajerial ini

merupakan besar proporsi kepemilikan
saham perusahaan yang dimiliki oleh pihak
manajemen, termasuk dewan direktur,
dewan komisaris dan jga manajer
perusahaan. Informasi kepemilikan
manajerial lain dapat diperoleh Indonesian
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Capital Market Directory (ICMD) atau dari
laporan keuangan perusahaan pada masing-
masing perusahaan sampel.

Secara teori, jika kepemilikan
manejerial rendah, maka insentif terhadap
kemungkinan terjadinya perilaku
oportunistik manajer akan meningkat. Nilai
perusahaan akan naik apabila pemilik
perusahaan bisa mengendalikan perilaku
manajemen agar tidak menghamburkan
sumber daya perusahaan dengan melakukan
investasi saham yang tidak layak.

Pada hipotesis keempat yang
dilakukan  untuk  menguji  pengaruh
kepemilikan manajerial terhadap nilai
perusahaan ~ menunjukkan  signifikansi
sebesar 0,294  yang menunjukkan
signifikansi lebih besar dari sig. tetapan
sebesar 0,05 atau 5%. Maka dapat
disimpulkan bahwa hipotesis yang keempat
diterima. Hal ini diduga karena Indonesia
belum terdapat pemisah yang jelas antara
kepemilikan keluarga dengan kepemilikan
yang dimiliki oleh dewan manajemen
peerusahaan. Indonesia masih  banyak
perusahaan yang sahamnya dimiliki oleh
pihak keluarga yang mana manajer dari
oerusahaan tersebut juga masih dari
kalangan keluarga. Akibatnya apa yang
menjadi  pemegang  saham  terbesar
(keluarga) juga menjadi pendapat dewan
direksi perusahaan. Hal tersebut sangat
mempengaruhi efektifitas yang dilakukan
oleh pemegang saham pengendali terhadap
tindakan manajemen perusahaan bahkan
bisa mengakibatkan menurunnya nilai
perusahaan apabila pemegang saham
pengendali memiliki kepentingan yang sama
dengan manajer maka mereka dapat
berkolusi untuk mengambil keuntungan dari
perusahaan sehingga menurunkan nilai
perushaan.

Pengaruh Kepemilikan Manajerial
terhadap Kinerja Perusahaan (ROA)

Adanya kepemilikan manajerial maka
diharapkan pengawasan pihak manajemen
perusahaan lebih ketat yang kemungkinan
bisa menghontrol kearah mana laba
perusahaan digunakan agar pemakaian laba
perusahaan itu kearah yang baik. ROA,
merupakan rasio keuangan perusahaan yang
berhubungan dengan profitabilitas mengukur
kemampuan  perusahaan  menghasilkan
keuntungan atau laba pada tingkat
pendapatan, aset dan modal saham tertentu.
Dengan mengetahui ROA, kita dapat
menilai apakah perusahaan telah efisien
dalam menggunakan aktivanya dalam
kegiatan  operasi untuk  menghasilkan
keuntungan (Hanafi dan Halim 2003:27).

Hasil hipotesis kelima yang dilakukan oleh
peneliti untuk menguji pengaruh
kepemilikan institusional terhadap Kinerja
keuangan perusahaan (ROA) menunjukkan
signifikan sebesar 0,367 yang menunjukkan
signifikansi lebih besar dari nilai tetapan
0,05 atau 5%. Maka dapat disimpulkan
bahwa hipotesis ketiga tidak signifikan atau
tidak  berpengaruh  terhadap  Kinerja
keuangan perusahaan (ROA). Hal ini
disebabkan karena besarnya kompensasi
yang diberikan kepada pihak manajer
tergantung oleh besarnya asset badan usaha
yang dikelola serta efektivitas pihak manajer
dalam mengelola aset tersebut. Ketika pihak
manajer memiliki sedikit saham, maka pihak
manajer giat dalam mengelola aset badan
usaha, demi mendapatkan kompensasi.
Kompensasi yang diperoleh dapat berupa
kepemilikan (saham) atau opsi. Hal ini
memacu pihak manajer untuk meningkatkan
nilai ROA. Namun, ketika kepemilikan oleh
pihak manajer semakin tinggi, maka pihak
manajer ingin mempertahankan kekayaan
badan usaha (yang juga merupakan milik
pihak manajer). Pihak manajer tidak berani
mengambil proyek-proyek yang memiliki
risiko tinggi, karena pihak manajer
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mengganggap hal tersebut dapat
meningkatkan risiko kehilangan kekayaan
yang dimilikinya. Proyek yang memiliki
risiko rendah menjadi pilihan pihak manajer
sehingga tingkat hasil atas proyek yang
diambil juga rendah. Hal ini dapat membawa
pengaruh negatif terhadap nilai ROA.

Pengaruh Kepemilikan Manajerial
terhadap Kinerja Perusahaan (ROE)

ROE merupakan kemampuan
perusahaan memanfaatkan ekuitasnya untuk
menghasilkan laba berdasarkan modal
saham tertentu. Sehingga dengan adanya
kepemilikan manajerial maka diharapkan
pengawasan pihak manajemen perusahaan
lebih  ketat yang kemungkinan bisa
menghontrol kearah mana laba perusahaan
digunakan agar pemakaian laba perusahaan
itu kearah yang baik.

Hasil hipotesis keenam yang menguji
pengaruh kepemilikan manajerial terhadap
kinerja perusahaan tidak berhasil dibuktikan.
Hal ini ditunjukkan besar pengaruh
kepemilikan manajerial terhadap Kkinerja
perusahaan memiliki pengaruh yang tidak
signifikan. Hasil signifikan adalah 0,363
yang menunjukkan lebih besar dari sig. 0,05
atau 5%. Hal ini diduga karena Indonesia
belum terdapat pemisah yang jelas antara
kepemilikan keluarga dengan kepemilikan
yang dimiliki oleh dewan manajemen
peerusahaan. Indonesia masih  banyak
perusahaan yang sahamnya dimiliki oleh
pihak keluarga yang mana manajer dari
perusahaan tersebut juga masih dari
kalangan keluarga.

Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris
terhadap Nilai Perusahaan

Ukuran dewan komisaris dalam
penelitian ini diukur berdasarkan jumlah
anggota dewan komisaris dalam perusahaan.
Dewan komisaris bertugas mengawasi
kebujaksanaan Direksi dalam menjalankan

perseroan serta memberikan nasehat kepada
direksi.

Hasil hipotesis ketujuh yang menguji
pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap
nilai perusahaan tidak berhasil dibuktikan.
Hal ini ditunjukkan besar pengaruh ukuran
dewan komisaris terhadap nilai perusahaan
memiliki pengaruh yang tidak signifikan.
Hasil signifikan adalah 0,140 vyang
menunjukkan lebih besar dari sig. 0,05 atau
5%. Hal ini diduga karena terlalu banyaknya
dewan komisaris dalam suatu perusahaan.
Menurut peraturan yang dikeluarkan di
Bursa Efek mengenai komposisi Dewan
Komisaris, telah  ditetapkan  jumlah
komisaris  proporsional sesuai  dengan
jumlah  saham yang dimiliki  bukan
pemegang saham pengendali dengan
ketentuan jumlah komisaris sekurang-
kurangnya 30 persen atau minimal 3 orang
dari jumlah seluruh anggota komisaris.
Tetapi semakin besar ukuran dewan
komisaris kurang efektif dalam menjalankan
fungsinya karena sulit dalam komunikasi,
koordinasi serta pembuatan keputusan. Hal
tersebut disebabkan karena kemampuan
manusia dalam bernegoisasi dan berdiskusi
adalah terbatas.

Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris
terhadap Kinerja Perusahaan (ROA)

Ukuran dewan komisaris dalam
penelitian ini diukur berdasarkan jumlah
anggota dewan komisaris dalam perusahaan.
Dewan komisaris bertugas mengawasi
kebujaksanaan Direksi dalam menjalankan
perseroan serta memberikan nasehat kepada
direksi.

Hasil hipotesis ketujuh yang menguji
pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap
Kinerja perusahaan tidak berhasil dibuktikan.
Hal ini ditunjukkan besar pengaruh ukuran
dewan  komisaris  terhadap  kinerja
perusahaan memiliki pengaruh yang tidak
signifikan. Hasil signifikan adalah 0,864
yang menunjukkan lebih besar dari sig. 0,05
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atau 5%. Menurut peraturan  yang
dikeluarkan di Bursa Efek mengenai
komposisi  Dewan  Komisaris, telah
ditetapkan jumlah komisaris proporsional
sesuai dengan jumlah saham yang dimiliki
bukan pemegang saham pengendali dengan
ketentuan jumlah komisaris sekurang-
kurangnya 30 persen atau minimal 3 orang
dari jumlah seluruh anggota komisaris.
Peraturan mengenai Good Corporate
Governance mengenai ukuran dewan
komisaris sudah dilaksanakan dengan baik
oleh perusahaan listing di Bursa Efek
Indonesia (BEI). Hasil penelitian ini
didukung dengan penelitian Igbal Bukhori
(2008) yang menyatakan bahwa ukuran
dewan komisaris  tidak  berpengaruh
signifikan  terhadap kinerja  keuangan
perusahaan (ROA). Jensen (1993) dan
Yenmark (1996) menyatakan bahwa hal
tersebut dapat dijelaskan dengan adanya
agency problem (masalah keagenan), yaitu
dengan makin banyaknya anggota dewan
komisaris maka badan ini akan mengalami
kesulitan dalam menjalan peran.
Diantaranya kesulitan dalam berkomunikasi
dan mengkoordinir Kkerja dari masing-
masing anggota dewan itu sendiri, kesulitan
dalam mengawasi dan mengendalikan
tindakan manajemen, serta kesulitan dalam
mengambil keputusan yang berguna bagi
perusahaan

Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris
terhadap Kinerja Perusahaan (ROE)
Hasil hipotesis kedelapan yang
menguji pengaruh ukuran dewan komisaris
terhadap Kinerja perusahaan tidak berhasil
dibuktikan. Hal ini ditunjukkan besar
pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap
Kinerja perusahaan memiliki pengaruh yang
tidak signifikan. Hasil signifikan adalah
0,603 yang menunjukkan lebih besar dari
sig. 0,05 atau 5%. Menurut peraturan yang
dikeluarkan di Bursa Efek mengenai
komposisi  Dewan  Komisaris, telah

ditetapkan jumlah komisaris proporsional
sesuai dengan jumlah saham yang dimiliki
bukan pemegang saham pengendali dengan
ketentuan jumlah komisaris sekurang-
kurangnya 30 persen atau minimal 3 orang
dari jumlah seluruh anggota komisaris.
Peraturan mengenai Good Corporate
Governance mengenai ukuran dewan
komisaris sudah dilaksanakan dengan baik
oleh perusahaan listing di Bursa Efek
Indonesia (BEI). Hal ini disebabkan karena
belum terlaksananya tugas yang dilakukan
dewan komisaris dengan baik, dan juga
peran dari dewan komisaris  juga
berpengaruh pada perusahaan agar hasil
kinerja perusahaan baik dan dapat dipercaya
yang kemudian dapat menarik perhatian
investor untuk menanamkan sahamnya.

Pengaruh Komite Audit terhadap Nilai
Perusahaan

Komite audit dalam penelitian ini
diukur berdasarkan jumlah komite audit
yang ada pada perusahaan sampel.
Pemerintah mengeluarkan beberapa
peraturan lain, Bapepam dengan Surat
Edaran No. SE-03/PM/2000 mensyaratkan
bahwa setiap perusahaan go-public di
Indonesia wajib membentuk komite audit
dengan anggota minimal tiga orang yang
diketuai oleh satu orang komisaris
independeen perusahaan dan dua orang
eksternal yang independen  terhadap
perusahaan.  Tujuannya adalah  agar
penyelenggaraan  corporate  governance
berjalan ~ dengan  baik. Diharapkan
keberadaan komite audit dapat memastikan
bahwa laporan keuangan perusahaan benar
dan tidak menyesatkan.

Hasil pengujian hipotesis ke tujuh
yang menguji pengaruh komite audit
terhadap nilai perusahaan menunjukkan
signifikansi sebesar 0,484 yang
menunjukkan signifikansi lebih besar dari
sig. tetapan sebesar 0,05 atau 5%. Maka
dapat disimpulkan bahwa hipotesis tentang
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pengaruh  komite audit terhadap nilai
perusahaan diterima. Hal ini menunjukkan
bahwa jumlah komite audit yang ada di
dalam perusahaan belum dapat dibuktikan
peneliti. Dapat dikatakan bahwa jumlah
komite audit yang cukup belum bisa
menjamin nilai suatu perusahaan yang baik
karena  yang  mempengaruhi  bukan
banyaknya jumlah komite audit yang ada,
tetapi sejauh mana independensi yang
diterapkan oleh komite audit.

Pengaruh Komite Audit terhadap Kinerja
Keuangan Perusahaan (ROA)

Komite audit adalah sebagai pihak
yang independen yang akan mengontrol
sistem pengendalian perusahaan agar baik
dan memastikan laporan keuangan yang
dibuat manajemen  perusahaan tidak
menyesatkan dalam memberikan informasi
mengenai  Kinerja  perusahaan  yang
kemudian digunakan untuk mengambil
keputusan dalam menanamkan modalnya
untuk investasi jangka panjang. Secara
teoritis, jika perusahaan mempunyai nilai
perusahaan yang baik maka Kinerja
perusahaan juga akan meningkat.

Hasil hipotesis kesepuluh yang
menguji pengaruh komite audit terhadap
kinerja keuangan (ROA) menunjukkan
signifikansi  sebesar 0,405 dan tidak
signifikan pada sig. 0,05 atau 5%. Maka
dapat disimpulkan bahwa hipotesis tentang
pengaruh komite audit terhadap Kinerja
perusahaan (ROA) tidak signifikan atau
tidak berpengaruh terhadap ROA. Hal ini
mungkin disebabkan karena komite audit
merupakan hal yang baru bagi perusahaan,
bahkan masih terdapat perusahaan yang
belum membentuk komite audit dalam
sistem pengawasan Kkinerjanya, mengingat
peraturan pemerintah ini  belum lama
diterbitkan. Akibatnya pembentukan komite
audit yang baru ini juga masih mengalami
kendala-kendala seperti masalah komunikasi

dengan dewan komisaris, dewan direksi,
auditor internal dan eksternal serta pihak
lain sebagai aspek yang penting dalam
keberhasilan kerja komite audit.
(Efendi,2005).

Pengaruh Komite Audit terhadap Kinerja
Keuangan Perusahaan (ROE)

Komite audit adalah sebagai pihak
yang independen yang akan mengontrol
sistem pengendalian perusahaan agar baik
dan memastikan laporan keuangan yang
dibuat manajemen  perusahaan tidak
menyesatkan dalam memberikan informasi
mengenai  Kinerja  perusahaan  yang
kemudian digunakan untuk mengambil
keputusan dalam menanamkan modalnya
untuk investasi jangka panjang. Secara
teoritis, jika perusahaan mempunyai nilai
perusahaan yang baik maka Kkinerja
perusahaan juga akan meningkat.

Hasil hipotesis kesebelas yang
menguji pengaruh komite audit terhadap
kinerja keuangan (ROE) menunjukkan
signifikansi  sebesar 0,350 dan tidak
signifikan pada sig. 0,05 atau 5%. Maka
dapat disimpulkan bahwa hipotesis tentang
pengaruh komite audit terhadap Kinerja
perusahaan diterima. Hal ini mungkin
disebabkan karena komite audit merupakan
hal yang baru bagi perusahaan, bahkan
masih terdapat perusahaan yang belum
membentuk komite audit dalam sistem
pengawasan Kinerjanya, mengingat
peraturan pemerintah ini  belum lama
diterbitkan. Akibatnya pembentukan komite
audit yang baru ini juga masih mengalami
kendala-kendala seperti masalah komunikasi
dengan dewan komisaris, dewan direksi,
auditor internal dan eksternal serta pihak
lain sebagai aspek yang penting dalam
keberhasilan kerja komite audit.
(Efendi,2005).
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Pengaruh Kualitas Audit terhadap Nilai
Perusahaan

Kualitas audit dalam penelitian ini
diukur berdasarkan ada tidaknya komite
audit dalam suatu perusahaan, jika dalam
suatu perusahaan memiliki komite audit
maka perusahaan tersebut diberi angka 1
tetapi jika perusahaan tersebut tidak
memiliki komite audit maka perusahaan
tersebut diberi angka 0.

Hasil hipotesis keduabelas yang
menguji pengaruh kualitas audit terhadap
nilai perusahaan menunjukkan signifikansi
sebesar 0,757  yang menunjukkan
signifikansi lebih besar dari sig. tetapan
sebesar 0,05 atau 5%. Maka dapat
disimpulkan  bahwa hipotesis  tentang
pengaruh kualitas audit terhadap nilai
perusahaan diterima. Hal ini dikarenakan
kualitas audit dalam suatu perusahaan tidak
menjamin hasil auditan laporan keuangan
yang bisa menarik kepercayaan investor
dalam menanamkan saham pada perusahaan
tersebut. Mengingat dalam penelitian ini ada
beberapa perusahaan yang tidak memiliki
komite audit sehingga perusahaan tersebut
tidak memiliki kualitas audit yang baik. Hal
ini juga akan berdampak pada nilai
perusahaan, karena tidak adanya investor
yang menanamkan saham pada perusahaan
tersebut.

Pengaruh  Kualitas Audit terhadap
Kinerja Keangan Perusahaan (ROA)

Kualitas audit dalam penelitian ini
diukur berdasarkan ada tidaknya komite
audit dalam suatu perusahaan, jika dalam
suatu perusahaan memiliki komite audit
maka perusahaan tersebut diberi angka 1
tetapi jika perusahaan tersebut tidak
memiliki komite audit maka perusahaan
tersebut diberi angka 0.

Hasil hipotesis ketiigabelas yang
menguji pengaruh kualitas audit terhadap
nilai perusahaan menunjukkan signifikansi
sebesar 0,738 yang menunjukkan

signifikansi lebih besar dari sig. tetapan
sebesar 0,05 atau 5%. Hal ini dikarenakan
dalam pengauditan auditor kurang andal
dalam menyampaikan hasil audit. Para
pengguna laporan keuangan terutama para
pemegang saham  akan  mengambil
keputusan  berdasarkan pada laporan
keuangan yang telah diaudit. Kualitas audit
menunjukkan keandalan dan transparansi
informasi keuangan perusahaan (Bhojraj dan
Sengupta, 2003).

Pengaruh  Kualitas Audit terhadap
Kinerja Keuangan Perusahaan (ROE)

Hasil hipotesis keempatbelas yang
menguji pengaruh kualitas audit terhadap
nilai perusahaan menunjukkan signifikansi
sebesar 0,832  yang menunjukkan
signifikansi lebih besar dari sig. tetapan
sebesar 0,05 atau 5%. Hal ini dikarenakan
dalam pengauditan auditor kurang andal
dalam menyampaikan hasil audit. Para
pengguna laporan keuangan terutama para
pemegang saham  akan  mengambil
keputusan  berdasarkan pada laporan
keuangan yang telah diaudit. Kualitas audit
menunjukkan keandalan dan transparansi
informasi keuangan perusahaan (Bhojraj dan
Sengupta, 2003).

Penerapan corporate governance di
Indonesia masih sebatas mengikuti trend
yang berkembang dan guna menunjukkan
kepatuhan atas ketentuan yang ditetapkan
oleh berbagai institusi pemberi dana dan
pemerintah. Aplikasi penerapan corporate
governance di Indonesia bisa dikatakan
buruk bahkan disebut sebagai kelompok
negara terburuk di Asia.

Analisis rasio keuangan sebagali
salah satunya cara untuk menilai kinerja
perusahaan dalam penelitian ini
menggunakan Return on Equity (ROE) dan
Return on Asset (ROA) sebagai alat ukur
kinerja keuangan perusahaan dan Tobin’s Q
sebagai alat untuk mengukur penilaian pasar
mengenai nilai pasar. Sehingga bisa
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dikatakan bahwa hasil perhitungan Tobin’s
Q, ROA dan ROE tergantung pada prinsip-
prinsip akuntansi masing-masing
perusahaan.

Pelaksanaan good corporate
governance  merupakan suatu  proses
penerapan yang membutuhkan banyak
waktu sehingga tidak dapat hanya dengan
jangka waktu singkat yang kemudian dapat
mempengaruhi kinerja perusahaan secara
langsung. Good corporate governance
merupakan  cara  perusahaan  untuk
mencerminkan pengelolaan yang baik di
dalam  perusahaan  tersebut. = Dengan
melakukan pengelolaan yang baik tidak
hanya  dibutuhkan  good  corporate
governance saja tetapi juga menerapkan
konsep  seperti  marketing, balanced
scorecard, manajemen biaya, pemeriksaan
manajemen dan lainnya, dengan melakukan
semua konsep tersebut akan berpengaruh
terhadap jalannya suatu perusahaan dan akan
berpengaruh  juga  terhadap  Kinerja
perusahaan.

KESIMPULAN, SARAN DAN
KETERBATASAN

Penelitian ini  bertujuan  untuk
mengetahui pengaruh corporate governance
terhadap nilai perusahaan dan kinerja
keuangan perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) yang bergerak pada bidang
tekstil dan garmen. Periode pengamatan
dalam penelitian ini adalah selama empat
tahun dari tahun 2008 sampai 2011.
Penelitian ini menggunakan data sekunder
yang diperoleh dari website BEI vyaitu
idx.co.id dan informasi dari Indonesian
Capital Market Directory (ICMD). Sampel
penelitian dalam penelitian ini adiambil
secara metode purposive sampling.

Pengujian dalam penelitian ini
menggunakan uji normalitas data. Setelah
dilakukan uji normalitas variabel nilai
perusahaan dengan menggunakan one

sample Kolmogorof-Smirnov menghasilkan
data yang terdistribusi normal dengan
sampel 42 data, sedangkan uji normalitas
pada variabel kinerja keuangan (ROA)
dengan  menggunakan  one  sample
Kolmogorof-Smirnov menghasilkan data
yang terdistribusi normal dengan asumsi
sampel menjadi 32 data dan variabel kinerja
keuangan (ROE) dengan menggunakan one
sample Kolmogorof-Smirnov menghasilkan
data yang terdistribusi normal dengan
sampel 42 data.

Analisis dalam penelitian ini adalah
menggunakan analisis regresi berganda. Dari
hasil uji koefisien determinasi didapatkan
variabel independen vyaitu kepemilikan
institusional, ~ kepemilikan ~ manajerial,
ukuran dewan komisaris, komite audit dan
kualitas audit sangat terbatas didalam
menjelaskan variabel dependen vyaitu nilai
perusahaan  dan Kinerja keuangan
perusahaan (ROA dan ROE). Hasil uji F
dapat  disimpulkan  bahwa  variabel
kepemilikan institusional,  kepemilikan
manajerial, ukuran dewan komisaris, komite
audit dan kualitas audit mempunyai

pengaruh  terhadap nilai  perusahaan,
sedangkan variabel kepemilikan
institusional, kepemilikan ~ manajerial,

ukuran dewan komisaris, komite audit dan
kualitas audit tidak mempunyai pengaruh
terhadap Kinerja keuangan perusahaan baik
yang diukur dengan ROA maupun ROE.

Hasil uji t didapatkan bahwa variabel
kepemilkan institusional  berpengaruh
terhadap nilai perusahaan, sedangkan
kepemilkan manajerial, ukuran dewan
komisaris, komite audit dan kualitas audit
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan untuk kepemilkan institusinal,
kepemilikan manajerial, ukuran dewan
komisaris, komite audit dan kualitas audit
tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
kinerja keuangan perusahaan (ROA) dan
Kinerja keuangan perusahaan (ROE).
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Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini mempunyai keterbatasan yang
mempengaruhi hasil penelitian.
Keterbatasan dalam penelitian ini antara lain
adalah tidak bisa menguji pengaruh
corporate governance terhadap kinerja
keuangan perusahaan dan nilai perusahaan,
dalam penelitian ini yang bisa mengukur
hanya indikator yang ada dalam corporate
governance, penelitian ini menggunakan
data sekunder dimana datanya diperoleh dari
sumber yang telah ada, data mengenai
kepemilikan institrusional dan kepemilikan
manajerial diperoleh dari annual report
sehingga penulis tidak tahu pasti berapa
besar prosentase kepemilikan secara real di
perusahaan.

Saran

Berdasarkan hasil penelitian ini untuk
penelitian mendatang, antara lain
memperluas sampel penelitian, tidak hanya
menggunakan sub sektor tekstil dan garmen.
Misalnya pada semua perusahaan yang go
public yang terdaftar di BEI, memperluas
pengukuran corporate governance dengan
cara menambahkan variabel Ilain untuk
mengukur. Misalnya sekretaris perusahaan,
kepemilikan publik dan ukuran perusahaan,
penelitian selanjutnya bisa menggunakan
metode kualitatif untuk mendapatkan hasil
yang lebih baik dari metode sebelumnya
yang dapat dilakukan dengan cara
melakukan ~ wawancara  dengan  tim
manajemen perusahaan.
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