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ABSTRACT

This study aims to exmine the effect of good corporate governance index, sub-index, and
institutional ownership as independent variable toward firm performance as dependent variable.
This research develops a governance index consisting of 33 indicators to measure the corporate
governance index. This study uses secondary data obtained from the Indonesia stock exchange
(idx). This research using a sample as many as 269 manufacturing companies registered in BEI
year 2015 — 2017. The methods used in this research is purposive sampling method. Statistical
techniques used in this study is a multiple regression. The results obtained from this research
shows the good corporate governance index, sub-index has the significant positive influence on the
firm performance, and institutional ownership has the significant negative influence on the firm
performance. However, not all elements of corporate governance appear to have a significant
effect on firm performance.
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PENDAHULUAN

Kinerja perusahaan diwujudkan dalam berbagai kegiatan untuk mencapai tujuan
perusahaan karena dari setiap kegiatan tersebut memerlukan sumber daya, maka kinerja perusahaan
akan tercermin dari penggunaan sumber daya untuk mencapai tujuan perusahaan (Meriewaty &
Setyani 2005). Peningkatan kesejahteraan pemegang saham adalah tujuan utama perusahaan, yang
mana hal tersebut dapat dicapai dengan memaksimalkan raihan laba perusahaan (Uchenna et al.
2012). Laba dapat diterapkan dengan menghitung berbagai tolak ukur yang relevan. Salah satu
tolak ukur adalah dengan menggunakan rasio keuangan sebagai salah satu alat untuk menganalisis
kondisi keuangan hasil opeasi dan tingkat profitabilitas suatu perusahaan (Almar et al. 2010).

Return on assets (ROA) merupakan salah satu rasio untuk mengukur kinerja perusahaan.
Kinerja perusahaan dalam penelitian ini diukur menggunakan return on assets (ROA) yang
dihitung dengan rumus laba bersih ditambah beban bunga setelah pajak dan dibagi dengan total
aset. Semakin tinggi nilai ROA perusahaan mengindikasikan profitabilitas perusahaan semakin
besar, sehingga risiko yang dihadapi oleh perusahaan menjadi lebih rendah. Hal ini menyebabkan
perusahaan dengan ROA yang lebih tinggi diperkirakan memiliki biaya ekuitas dan biaya utang
yang lebih kecil dibandingkan perusahaan dengan ROA yang lebih rendah (Rebecca 2012).

Ditemukan dari data BEI beberapa perusahaan manufaktur di Indonesia menunjukkan
bahwa dalam kurun waktu tahun 2015-2017 terjadi naik turun rata-rata ROA dari tahun ke tahun
untuk perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI Tahun 2015-2017. Fenomena ini
tidak baik karena kemampuan rata-rata perusahaan manufaktur untuk menghasilkan tingkat
pengembalian atas investasi asetnya mengalami inkonsistensi. Oleh karena itu, perlu dilakukan
berbagai perbaikan untuk mendukung peningkatan salah satu ukuran kinerja perusahaan. Dalam
penelitian ini pengukuran kinerja perusahaan menggunakan ROA.
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KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS
Teori agensi berkaitan dengan konflik kepentingan antara pemilik dan manajer yang terkait

dengan pemisahan kepemilikan dan kontrol di perusahaan yang dikutip publik (Owusu & Weir
2016). Teori keagenan menjelaskan mengenai hubungan antara principal dengan agent. Menurut
teori keagenan, principal selaku pemegang saham atau owner mempekerjakan agent atau manajer
untuk mengelola resource yang dimiliki secara efisien dan efektif untuk memberikan profit dan
sustainability perusahaan dan meningkatkan kemakmuran prinsipal melalui peningkatan kinerja
perusahaan, sebagai imbalannya manajer (agent) akan mendapatkan gaji, bonus atau kompensasi
lainnya (Jensen & Meckling 1976).

Perspektif teori agensi ini merupakan konsep dasar dari good corporate governance yang
diharapkan bisa berfungsi untuk memberikan jaminan atau keyakinan kepada pihak investor bahwa
manajer akan memberikan keuntungan bagi mereka. Singkat kata, dengan keberadaan good
corporate governance ini dapat menekan atau menurunkan agency conflict antara pihak manajer
dan pemegang saham (Kirana & Wahyudi 2016).

Good Corporate Governance Index

Teori keagenan sangat mempertimbangkan untuk memecahkan masalah di mana principal
dan agent dapat lebih memilih tindakan yang berbeda karena preferensi risiko yang berbeda.
Kepentingan manajer dan pemangku kepentingan yang berbeda dapat mengakibatkan konflik yang
disebut konflik keagenan (Wahyudin & Solikhah 2017). Penerapan panduan ini diharapkan dapat
meminimalisir terjadinya konflik keagenan. Masalah utama dalam konflik keagenan adalah
kurangnya pengawasan dan akuntabilitas (Owusu & Weir 2016). Panduan good corporate
governance bertujuan untuk memberi jalan keluar atas permasalahan ini. Adanya panduan ini dapat
mempersempit ruang bagi pihak manajemen untuk melakukan penyimpangan-penyimpangan yang
berpotensi merugikan pricipals.

Owusu & Weir (2016) meneliti perusahaan-perusahaan yang terdaftar di bursa Ghana tahun
2004-2009 untuk mengetahui kepatuhan perusahaan-perusahaan tersebut terhadap Panduan good
corporate governance index Ghana dan berdampak positif terhadap kinerja perusahaan (ROA,
ROE, Tobin’s Q), hasil yang diperoleh mendukung bahwa semakin tinggi indeks kepatuhan
perusahaan terhadap panduan good corporate governance, semakin tinggi Kinerja perusahaan
tersebut. Selanjutnya, penelitian (Bhatt & Bhatt 2016) memperoleh hasil statistik yang menunjukan
bahwa peningkatan good corporate governance code yang dikelola oleh otiritas pelaksanaan
memiliki dampak positif pada kinerja perusahaan. Gupta et al. (2009) justru mendukung bahwa
tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari good corporate governance terhadap profitabilitas
perusahaan. Berbanding terbalik dengan penelitian sebelumnya menurut (Adewuyi & Olowookere
2013) mempelajari perusahaan-perusahaan di Nigeria, berpendapat bahwa perubahan tata kelola
yang buruk dapat berdampak negatif pada kinerja perusahaan. Dengan demikian hipotesis kedua
dapat ditulis sebagai berikut:

H1.Good corporate governance berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan.

Sub-Index

Menurut penelitian dari (Owusu & Weir 2016) yang menghasilkan elemen penelitian sub-
indeks di Ghana yang dimana elemen sub-indeks tersebut dalam penerapan good corporate
governance sudah sesuai dengan (pedomam umum good corporate governance 2006) yang
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dikeluarkan oleh komite nasional kebijakan governance (KNKG) yang meliputi elemen Komposisi
Anggota Dewan (Board Composition), elemen Komite Audit (Audit Committee), elemen Komite
Remunerasi (Remuneration Committee), elemen Hak-hak Pemegang Saham (Shareholder Rights),
elemen Hubungan Keuangan dan Audit (Financial Affairs & Audit). Serta elemen Pengungkapan
(Disclosure). Akan ada hubungan positif antara sub-index dan kinerja perusahaan.

Penelitian dari (Klein et al. 2005) menemukan bahwa tidak semua sub-indeks yang
merupakan indeks tata kelola total mereka mempengaruhi kinerja perusahaan secara merata.
Mereka melaporkan bahwa sub-indeks kompensasi, pengungkapan dan pemegang saham memiliki
dampak positif pada kinerja perusahaan Kanada tetapi tidak menemukan hubungan antara sub-
indeks independensi dewan dan kinerja perusahaan (Adewuyi & Olowookere 2013), mempelajari
perusahaan-perusahaan Nigeria, berpendapat bahwa good corporate governance yang buruk dapat
berdampak negatif pada kinerja perusahaan setelah perubahan dalam good corporate governance
code. Dengan demikian hipotesis kedua dapat ditulis sebagai berikut:

H2. Sub-index berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan.

Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional didefinisikan sebagai jumlah proporsi saham yang dimiliki oleh
institusi (Sujoko & Soebiataro 2007). Penelitian dari (Panda & Leepsa 2019) menghasilkan
dampak yang positif dari keterlibatan kepemilikan institusional terhadap kinerja keuangan
perusahaan yang terdaftar di india setelah krisis keuangan. (Warapsari & Suaryana 2016)
berpendapat bahwa Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Kemudian penelitian dari (Abukosim et al. 2014) yang menyatakan bahwa kepemilikan
institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Berbeda dari penelitian sebelumnya, menurut (Demsetz & Villalonga 2001) bahwa tidak
ada hubungan antara struktur kepemilikan dan profit perusahaan sebagai proksi nilai perusahaan.
Selanjutnya penelitian dari (Jennings et al. 2002) menunjukkan bahwa kepemilikan institusional
tidak berhasil meningkatkan nilai perusahaan, karena kepemilikan institusional menurunkan nilai
perusahaan. Hal ini disebabkan investor institusional bukan pemilik mayoritas sehingga tidak
mampu memonitor Kinerja manajer secara baik. Dengan demikian hipotesis kedua dapat ditulis
sebagai berikut:

H3. Kepemilikan institusional berpengaruh negatif terhadap kinerja perusahaan.

METODE PENELITIAN
Dalam penelitian ini menggunakan dua jenis variabel yaitu variabel terikat/dependen dan

variabel bebas/independen.
1. Pengukuran Kinerja perusahaan

Kinerja perusahaan adalah pengukuran prestasi perusahaan yang ditimbulkan sebagai
akibat dari proses pengambilan keputusan manajemen yang kompleks dan sulit, karena
menyangkut efektivitas pemanfaatan modal, efisiensi, dan rentabilitas dari kegiatan
perusahaan (Meriewaty & Setyani 2005). Return on asset (ROA) merupakan salah satu
rasio untuk mengukur profitabilitas perusahaan (Almar et al. 2010). Estimasi kinerja
perusahaan didasarkan pada (Owusu & Weir 2016)

ROAi: = a, + ﬁlGCGln'i' _E: INSTO it +}93 Control i+ Eir
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Keterangan :
- ROA = Return on asset
- = Konstanta
- B3 = Koefisien variabel
- e = Error term
- = Mewakili observasi (laporan tahunan)
-t = Mewakili waktu (tahun)

Variabel Independen

Variabel bebas dalam penelitian ini adalah good corporate governance index, sub-indeks dan
kepemilikan institusional terhadap kinerja perusahaan yang diukur menggunakan rasio keuangan
(ROA). Selanjutnya masing-masing variabel akan dijelaskan pada sub bab dibawah ini.
1. Good Corporate Governance Index

Good corporate governance adalah salah satu pilar dari sistem ekonomi pasar. Good
corporate governance berkaitan erat dengan kepercayaan baik terhadap perusahaan yang
melaksanakannya maupun terhadap iklim usaha di suatu Negara (pedomam umum good corporate
governance 2006). Kualitas penerapan good corporate governance dapat diketahui melalui
pengukuran good corporate governance index (Akhtaruddin & Haron 2010). Pengukuran good
corporate governance index ini disesuaikan untuk aplikasi di Indonesia melalui penyelarasan
dengan elemen-elemen penerapan good corporate governance sesuai dengan (pedomam umum
good corporate governance 2006), yang meliputi elemen Komposisi Anggota Dewan (Board
Composition), elemen Komite Audit (Audit Committee), elemen Komite Remunerasi
(Remuneration Committee), elemen Hak-hak Pemegang Saham (Shareholder Rights), elemen
Hubungan Keuangan dan Audit (Financial Affairs & Audit) serta Elemen Pengungkapan
(Disclosure).

Good corporate governance index digunakan sebagai proksi untuk mengetahui kualitas

penerapan good corporate governance, oleh perusahaan (Owusu & Weir 2016). Good corporate
governance index ini terdiri atas 32 indikator penerapan good corporate governance yang
disesuaikan dengan (pedomam umum good corporate governance 2006). Terdapat total 32 item
indikator yang terdapat dalam laporan keuangan tahunan. Jika ada item indikator tersebut, maka
item tersebut diberi skor 1. Jika tidak, maka item tersebut diberi skor 0. Good corporate
governance index setiap perusahaan diperoleh dengan menjumlahkan skor untuk setiap item
pertanyaan. Nilai indeks maksimum adalah 32 (yang menandakan 100% kepatuhan perusahaan
dalam menerapkan panduan).
Item-item indikator yang digunakan adalah sebagai berikut :
a. Indeks Komposisi Anggota Dewan :
1) Terdapat perbedaan pimpinan Dewan Komisaris dan Dewan Direksi.
2) Dewan Perusahaan mengadakan rapat paling tidak 6 kali dalam setahun.
3) Terdapat komposisi Komisaris Independen paling tidak 1/3 dari jumlah total anggota
Dewan Komisaris.
4) Terdapat Komisaris Independen yang memiliki latar belakang di bidang akuntansi/
keuangan.
5) Terdapat Direktur Keuangan yang bertanggung jawab atas fungsi keuangan di
perusahaan.
6) Perusahaan memiliki Sekretaris Perusahaan.
b. Indeks Komite Audit :
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1)
2)
3)
4)

5)

Perusahaan memiliki Komite Audit.

Terdapat Komite Audit yang diketuai oleh Komisaris Independen.

Terdapat Komite Audit yang memiliki latar belakang akuntansi/ keuangan.
Perusahaan telah mengungkapkan keanggotaan Komite Auditnya secara lengkap
dalam Laporan Tahunannya.

Perusahaan telah melaporkan aktivitas Komite Audit dalam Laporan Tahunannya.

¢. Indeks Komite Remunerasi :

1)
2)
3)
4)

5)

6)

Perusahaan memiliki Komite Remunerasi.

Terdapat Komite Remunerasi yang beranggotakan sebagian besar dewan independen.
Terdapat Komite Remunerasi yang diketuai oleh Komisaris Independen.

Perusahaan telah mengungkapkan keanggotaan Komite Remunerasi secara lengkap
dalam Laporan Tahunannya.

Telah diungkapkan kompensasi yang dibayarkan kepada dewan perusahan secara
umum dalam Laporan Tahunan.

Terdapat Dewan Perusahaan yang menerima sebagian remunerasi mereka dalam
bentuk saham atau opsi saham dan hal tersebut diungkapkan dalam Laporan Tahunan.

d. Indeks Hak-hak Pemegang Saham :

1)

2)

3)
4)

5)

6)

Perusahaan telah memberikan pemberitahuan kepada pemegang saham sebelum
pelaksanaan RUPS dan/ atau apakah perusahaan memberikan informasi yang
memadai mengenai pelaksanaan RUPS dalam Laporan Tahunannya.

Pemegang saham dapat menyetujui pemilihan kembali anggota Dewan Perusahaan
dalam RUPS.

Perusahaan telah memfasilitasi pemilihan melalui kuasa dalam RUPS.

Terdapat kesempatan bagi pemegang saham perusahaan untuk melakukan pemilihan
melalui surat elektronik.

Perusahaan telah mengungkapkan informasi mengenai transaksi pihak berelasi dalam
Laporan Tahunannya.

Laporan Tahunan Perusahaan telah mengungkapkan kepemilikan saham perusahaan
oleh Dewan Perusahaan.

e. Indeks Hubungan Keuangan & Audit :

1)
2)

3)

Perusahaan telah menerbitkan Laporan Tahunannya sesuai dengan periode yang
diharapkan secara legal.

Perusahaan menyediakan informasi mengenai keberadaan sistem yang memadai untuk
memonitor risiko-risiko perusahaan dalam Laporan Tahunannya.

Perusahaan telah mengungkapkan fee yang dibayarkan kepada auditor eksternal (baik
untuk kegiatan audit maupun non-audit) dalam Laporan Tahunannya.

f. Indeks Pengungkapan :

1)

2)

3)

Terdapat Laporan Tahunan perusahaan yang mengandung informasi mengenai prospek
perusahaan kini dan di masa depan termasuk faktor-faktor risiko material yang
mungkin dihadapi.

Terdapat perusahaan yang mengungkapkan pernyataan tanggung jawab dalam
penyusunan Laporan Keuangannya.

Terdapat perusahaan yang menerbitkan pernyataan mengenai kecukupan pengendalian
internal dalam Laporan Tahunannya.
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4) Terdapat perusahaan yang mengungkapkan pernyataan kepatuhan terhadap peraturan

perundang-undangan yang berlaku dalam Laporan Tahunannya.

5) Terdapat perusahaan yang mengungkapkan pernyataan kepatuhan terhadap panduan

tata kelola perusahaan dalam Laporan Tahunannya.

6) Terdapat perusahaan yang mengungkapkan informasi mengenai derajat

keberlangsungan perusahaan dalam Laporan Tahunannya.
2. Sub-Index

Sub-indeks merupakan bagian dari good corporate governance index yang terdiri dari
enam sub-indeks yang meliputi elemen Komposisi Anggota Dewan (Board Composition) sub-
indeks good corporate governance yang berisi enam indikator terkait dengan Komposisi Anggota
dewan diskalakan pada 0-6, elemen Komite Audit (Audit Committee) sub-indeks good corporate
governance yang berisi enam indikator terkait dengan Komite Audit diskalakan pada 0-6, elemen
Komite Remunerasi (Remuneration Committee) sub-indeks good corporate governance yang berisi
enam indikator terkait dengan Komite Remunerasi diskalakan pada 0-6, elemen Hak-hak
Pemegang Saham (Shareholder Rights) sub-indeks good corporate governance yang berisi enam
indikator terkait dengan Hak-hak Pemegang Saham diskalakan pada 0-6, elemen Hubungan
Keuangan dan Audit (Financial Affairs & Audit) sub-indeks good corporate governance yang
berisi tiga indikator terkait dengan Hubungan Keuangan dan Audit diskalakan pada 0-3, serta
Elemen Pengungkapan (Disclosure) sub-indeks good corporate governance yang berisi enam
indikator terkait dengan Pengungkapan diskalakan pada 0-6.

Masing-masing sub-indeks terdapat indikator yang Terdapat total 32 item indikator yang
terdapat dalam laporan keuangan tahunan. Jika ada item indikator tersebut, maka item tersebut
diberi skor 1. Jika tidak, maka item tersebut diberi skor 0. Good corporate governance index setiap
perusahaan diperoleh dengan menjumlahkan poin untuk setiap item pertanyaan. (Owusu and Weir
2016).

3. Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional adalah prosentase saham perusahaan yang dimiliki oleh institusi
atau lembaga perusahaan asuransi, dana pensiun, atau perusahaan lain (Nuraina 2012).
Kepemilikan institusional diukur sesuai persentase kepemilikan saham oleh institusi perusahaan
(Musallam et al. 2019). Kepemilikan institusional yang tinggi dalam perusahaan akan berdampak
pada peningkatan kemampuan pengawasan terhadap perilaku manajemen sehingga membuat
manajemen bertindak sesuai dengan kepentingan pemegang saham (Warapsari & Suaryana 2016).

Kepemilikan institusional dapat diukur dengan menggunakan indikator persentase jumlah
saham yang dimiliki pihak institusional dari seluruh jumlah saham perusahaan (Boediono 2005).
Kepemilikan Institusiona = Jumlah saham yang dimiliki institusional

Jumlah saham yang beredar

Variabel Dependen

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah :
Kinerja Perusahaan

Kinerja perusahaan adalah pengukuran prestasi perusahaan yang ditimbulkan sebagai akibat
dari proses pengambilan keputusan manajemen yang kompleks dan sulit, karena menyangkut
efektivitas pemanfaatan modal, efisiensi, dan rentabilitas dari kegiatan perusahaan (Meriewaty &
Setyani 2005). Penilaian atau pengukuran kinerja perusahaan dengan rasio-rasio tertentu yang tidak
memasukkan faktor biaya modal (cost of equity), merupakan pendekatan dalam menilai

6



DIPONEGORO JOURNAL OF ACCOUNTING Volume 8, Nomor 4, Tahun 2019, Halaman 7

perusahaan. Pendekatan ini berdasarkan pada angka yang tertera dalam laporan keuangan suatu
perusahaan yang dipublikasikan (Arnova 2011). Dalam penelitian ini kinerja perusahaan dihitung
menggunakan rasio ROA. ROA dihitung dengan menggunakan rumus :

ROA = Laba bersih x 100%
Total Aset

Variabel Kontrol

Variabel kontrol merupakan variabel bebas yang efeknya terhadap variabel kriteria
dikontrolkan oleh peneliti dengan cara menjadikan pengaruhnya netral.
1. Gearing

Dihitung sebagai total utang terhadap modal yang digunakan, di mana modal yang
digunakan adalah jumlah total utang dan ekuitas (Owusu & Weir 2016).
2. Firm Size

Ukuran peusahaan (size) merupakan suatu indikator yang menunjukkan kekuatan finansial
perusahaan. Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan, karena semakin
besar ukuran atau skala perusahaan maka akan semakin mudah perusahaan memperoleh sumber
pendanaan baik bersifat internal maupun eksternal (Hermuningsih 2001). Firm size diukur
menggunakan rumus Size = Logarithm natural (Ln) of Total Assets pada akhir tahun (Owusu &
Weir 2016).
3. Growth opportunities

Growth opportunities dihitung sebagai perbedaan persentase antara penjualan tahun
berjalan dikurangi penjualan tahun sebelumnya dibagi dengan penjualan tahun sebelumnya (Owusu
& Weir 2016).
4. Firm Age

Umur perusahaan adalah lamanya perusahaan berdiri. Seiring waktu, perusahaan belajar
untuk semakin baik dan lebih efisien serta memiliki keunggulan kompetitif dalam inti bisnisnya
dan mendorong keberhasilan dan kemakmuran organisasi (Hariyanto & Juniarti 2014). Umur
perusahaan dihitung dari sejak berdirinya perusahaan tersebut hingga tahun amatan terakhir
(Owusu & Weir 2016).
5. Board ownership

Board ownership adalah porsi kepemilikan saham yang dimiliki oleh dewan perusahaan.
Board ownership Dihitung sebagai proporsi saham yang dipegang oleh dewan direksi dibagi
dengan total jumlah saham (Owusu & Weir 2016).
6. Block Shareholdings

Block shareholdings adalah investor dengan kepemilikan yang signifikan dalam saham
umum perusahaan. Block shareholdings Dihitung sebagai proporsi saham yang dipegang oleh
pemegang saham lebih dari 3% dari total kepemilikan saham (Owusu & Weir 2016).
Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi data yang digunakan pada penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur
yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2015-2017. Perusahaan
manufaktur dipilih sebagai populasi data karena perusahaan manufaktur merupakan perusahaan
yang diharapkan paling banyak melakukan kegiatan good corporate governance index, sub-index
dan kepemilikan institusional untuk menunjang kinerja perusahaan sehingga berpengaruh terhadap
nilai ROA. Kriteria dalam menentukan sampel penelitian sebagai berikut:

1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2015-

2017.

2. Perusahaan yang menerbitkan laporan tahunan yang telah diaudit pada Bursa Efek

Indonesia secara berturut-turut pada 2015-2017.

F
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3. Perusahaan yang menyediakan data yang dibutuhkan peneliti untuk mengukur variabel
dependen dan variabel independen yang ditetapkan pada penelitian ini.
Metode Analisis
Untuk menguji dampak good corporate governance index, sub-index dan kepemilikan
institusional terhadap Kkinerja perusahaan yang diukur menggunakan rasio (ROA) dalam laporan
tahunan perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI Selama periode tahun 2015-2017, maka
regresi berganda berikut dikembangkan :

ROAi = a; + ,GCGlii+ 5 INSTO it +£5 Control i+ e,

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Deskpripsi Objek Penelitian

Penelitian ini pada prinsipnya ingin menguji pengaruh good corporate governance yang
diproksi menggunakan good corporate governance indeks 32 item, dan kepemilikan saham
institusi terhadap kinerja perusahaan yango diproksikan dengan return on Asset (ROA). Variabel
rasio Gear, Size, Growth, Age, Boardown dan Blockholder digunakan sebagai variabel kontrol.

Penelitian ini menggunakan periode pengamatan selama 3 tahun yaitu tahun 2015 hingga
2017. Sampel penelitian adalah perusahaan manufaktur yang memiliki data yang lengkap dalam
annual report digunakan untuk penelitian ini. Sebanyak 269 data pengamatan dari 89 perusahaan
tahun 2015, 90 perusahaan tahun 2016, dan 90 perusahaan tahun 2017 yang digunakan sebagai
sampel penelitian.

Tabel 1
Data Hasil Pemilihan Sampel

No Keterangan 2015 2016 2017  Jumlah

1. Perusahaan manufaktur yang 143 144 153 440
terdaftar di BEI

2. Perusahaan manufaktur memiliki (48)  (49) (58) 151

data informasi yang kurang lengkap

3. Jumlah perusahaan manufaktur yang 95 95 95 285
dijadikan sampel sebelum outlier

5. Outlier (6) ®) ®) 16

6.  Jumlah perusahaan manufaktur yang 89 90 90 269
layak dijadikan sampel

Sumber : Laporan keuangan tahunan
Statistik Deskriptif
Pengujian ini akan memberikan gambaran luas atau deskripsi dari suatu data yang dapat
dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, maksimum, dan minimum dari data penelitian.
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Hasil analisis statistik deskriptif dalam penelitian ini setelah mengeluarkan data data ekstrim
diperoleh sebagai berikut :

TABEL 2
Hasil Analis Statistik Deskriptif
N Minimum Maximum Mean Std.
Deviation
BOARDINEX 269 4.00 6.00 5.4907 0.56392
AUDCOMINDEX 269 4.00 5.00 4.8959 0.30595
RECOMINDEX 269 0.00 6.00 2.5353 2.35863
SHOLDINDEX 269 3.00 4.00 3.2677 0.44356
FAAINDEX 269 2.00 3.00 2.4907 0.50085
DISCINDEX 269 5.00 6.00 5.5836 0.49387
GCGINDEX 269 19.00 30.00 24.2639 2.82992
INSTO 269 0.0000 0.9826 0.601922 0.2732247
GEAR 269 0.0848 0.9173 0.457654 0.1903812
SIZE 269 25.6195 33.3202 28.613034 1.6555580
GROWTH 269 -0.6606 8.0404 0.094714 0.6278047
AGE 269 1.00 40.00 20.1636 8.04298
BOARDOWN 269 0.00 0.78 0.0200 0.07462
BLOCKHOLDER 269 0.00 0.98 0.5644 0.25315
ROA 269 -15.7392 26.1503 3.447004 5.9407768

Valid N (listwise) 269

Variabel rasio profitabilitas yang diukur dengan rasio ROA menunjukkan rata-rata rasio
ROA adalah sebesar 3,4470%. Hal ini menunjukkan bahwa laba yang diperoleh perusahaan rata-
rata 3,4470% dari total aset sendiri yang dimiliki perusahaan. Nilai rasio ROA terkecil adalah
sebesar -15,7392% dan nilai rasio ROA tertinggi adalah sebesar 26,1503.

Variabel indeks dewan (BOADINDEX) dengan skor maksimal 6 menunjukkan rata-rata
sebesar 5,4907 yang menunjukkan bahwa banyak perusahaan yang memiliki pengungkapam good
corporate governance index dewan yang tinggi.

Variabel indeks komite audit (AUDCOMINDEX) dengan skor maksimal 5 menunjukkan
rata-rata sebesar 4,8959 yang menunjukkan bahwa banyak perusahaan yang memiliki
pengungkapam good corporate governance index komite audit yang tinggi.

Variabel indeks komite remunerasi (RECOMINDEX) dengan skor maksimal 6
menunjukkan rata-rata sebesar 2,5353 yang menunjukkan bahwa tidak banyak perusahaan yang
memiliki pengungkapam good corporate governance index komite remunerasi.

Variabel indeks shareholder atau indeks pemegang saham (SHOLDINDEX) dengan skor
maksimal 6 menunjukkan rata-rata sebesar 3,2677 yang menunjukkan bahwa banyak perusahaan
yang memiliki pengungkapam good corporate governance index shareholder yang tidak terlalu

tinggi.



DIPONEGORO JOURNAL OF ACCOUNTING Volume 8, Nomor 4, Tahun 2019, Halaman 10

Variabel indeks eksternal auditor (FAAINDEX) dengan skor maksimal 3 menunjukkan
rata-rata sebesar 2,4907 yang menunjukkan bahwa banyak perusahaan yang memiliki
pengungkapam good corporate governance index yang tinggi.

Variabel indeks pengungkapan laporan keuangan (DISCINDEX) dengan skor maksimal 6
menunjukkan rata-rata sebesar 5,5836 yang menunjukkan bahwa banyak perusahaan yang memiliki
pengungkapam laporam keuangan yang besar.

Total good corporate governance index yang terdiri dari 32 item menunjukkan rata-rata
sebesar 24,2639 atau dengan rasio terhadap skor maksimal sebesar 75,82%. Dengan indeks
terendah sebesar 19 dan index tertinggi sebesar 30 dan dengan standar deviasi sebesar 2,8299.

Variabel kepemilikan saham institusional (INSTO) menunjukkan rata-rata sebesar 0,6019
atau 60,19%. Hal ini menunjukkan bahwa rata-rata jumlah saham yang dimiliki oleh institiusi
adalah sebesar 60,19%. Jumlah kepemilikan saham institusi terkecil adalah sebesar 0,00% dan
kepemilikan saham institusi terbesar mencapai 98,26%.

Variabel kontrol rasio GEAR menunjukkan rata-rata sebesar 0,4577. Hal ini menunjukkan
bahwa hutang yang dimiliki perusahaan rata-rata 45,77% dari total modal yang dimiliki
perusahaan. Nilai rasio GEAR terbesar adalah sebesar 0,9173 dan nilai rasio GEAR terendah adalah
sebesar 0,0848.

Ukuran perusaaan yang diukur dengan Ln Total Asset menunjukkan rata-rata sebear
28.6130 dengan ukuran perusahaan terendah adalah sebesar 25,695 dan nilai ukuran perusahaan
tertinggi adalah sebesar 33,3202.

Growth atau pertumbuhan perusahaan merupakan variabel perubahan aset penjualan
perusahaan. Hasil penelitian ini mendapatkan rata-rata pertumbuhan penjualan sebesar 0,0947 atau
9,47%. Hal ini berarti bahwa rata-rata perusahaan sampel mengalami pertumbuhan penjualan
perusahaan sebesar 9,47% per tahunnya. Nilai pertumbuhan terkecil adalah sebesar -0,6606 atau
terjadi penurunan penjualan, sedangkan pertumbuhan penjualan terbesar adalah sebesar 8,0404.

Umur perusahaan dihitung berdasarkan lama IPO perusahaan dengan tahun pengamatan,
Haisl penelitian menunjukkan rata-rata umur perusahaan adalah sebesar 20,16 tahun dengan range
umur terkecil hingga terbesar adalah 1 hingga 40 tahun. Nilai standar deviasi umur adalah sebesar
8.0430.

Variabel kepemilikan saham anggota dewan menunjukkan rata-rata sebesar 0,02. Hal ini
berarti bahwa rata-rata perusahaan sampel memiliki saham yang dimiliki oleh manajerial (jajaran
komisaris dan direksi) sebanyak 0,02 atau 2,0%. Kepemilikan saham manajerial yang paling
rendah adalah sebesar 0,00% persen pada beberapa perusahaan sepanjang tahun pengamatan,
sebaliknya kepemilikan saham manajerial tertinggi adalah sebesar 78%.

Variabel blockholder yang diukur dengan konsentrasi kepemilikan saham menunjukkan
rata-rata sebesar 0,5644. Hal ini berarti bahwa sebanyak 56,44% perusahaan sampel memiliki
kepemilikan saham yang terkkonsentrsi pada satu pihak..

Pembahasan Hasil Penelitian

Tabel 3
Hasil analisis regresi
Model 1 Model 2
B T Sig. B T Sig.
(Constant) -10.604 -1.955 0.052 -3.913 -0.468 0.640
BOARDINEX -0.519 -0.919 0.359
AUDCOMINDEX 0.951 0.859 0.391
RECOMINDEX 0.692 4.765 0.000
SHOLDINDEX 1.907 2.319 0.021
FAAINDEX -0.599 -0.932 0.352
DISCINDEX 0.071 0.103 0.918
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CGINDEX 0.596 4.954 0.000

INSTO -2.678 -2.019 0.045 -2.308 -1.656 0.099
GEAR -0.134 -5.317 0.000 -9.167 -5.201 0.000
SIZE 0.109 0.520 0.604 0.073 0.323 0.747
GROWTH 0.070 0.147 0.883 0.161 0.340 0.734
AGE 0.193 4.993 0.000 0.171 4.319 0.000
BOARDOWN 4.049 0.986 0.325 2.073 0.450 0.653
BLOCKHOLDER -3.007 -2.173 0.031 -2.354 -1.590 0.113
F 17.815 11.853

SigF 0.000 0.000

Adj R2 0.332 0.345

Diperoleh nilai F model 1 diperoleh sebesar 17,615 dengan signifikansi sebesar 0,000.
Nilai signifikansi sebesar 0,000 tersebut lebih kecil dari 0,05. Dengan menunjukkan bahwa model
regresi ini memberikan makna terhadap mekanisme good corporate governance index dan
kepemilikan institusional dapat menjalaskan terhadap kinerja perusahaan ROA.

Model regresi 2 merupakan data good corporate governance index yang dipecah dalam 6
pengukurnya memiliki nilai F sebesar 11.885 dengan signifikansi sebesar 0,000.Nilai signifikansi
sebesar 0,000 tersebut lebih kecil dari 0,05. Dengan menunjukkan bahwa model regresi ini
memberikan makna terhadap pemecahan good corporate governance dalam komponennya dan
kepemilikan institusional dapat menjalaskan terhadap kinerja perusahaan ROA.

Nilai koefisien determinasi menunjukkan persetase variabel terikat yang dapat dijelaskan
oleh variabel-variabel bebasnya. Penelitian ini mendapatkan nilai adjusted R? diperoleh sebesar
0,332 dan 0,345. Hal ini berarti bahwa 33,2% dan 34,5% profitabiliats ROA dapat dijelaskan oleh
variabel good corporate governance dan kepemilikan institusi serta variabel kontrolnya.

Penjelasan hasil pengujian kemaknaan pengaruh masing-masing variabel tersebut akan
diuji sebagai berikut :

Menguji pegaruh good corporate governance index terhadap terhadap ROA. Hasil
pemjujia pada Model 1 memberikan hasil t hitung sebesar 4,954 dengan signifikansi sebesar 0,000.
Nilai signifikansi sebesar 0,000 tersebut lebih kecil dari 0,05. Dengan demikian menunjukkan
bahwa pada taraf signifikansi 5%, GCGindeks mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap
ROA dengan arah positif. Hal ini berarti perusahaan dengan good corporate governance index
yang lebih besar cenderung memiliki ROA yang lebih tinggi. Dengan demikian H1l. Good
corporate governance index berpengaruh positif terhadap Kinerja perusahaan (ROA) diterima.

Menguji pegaruh good corporate governane index yang dipecah dalam 6 komponennya
terhadap terhadap ROA. Hasil pengujian pada Model 2 memberikan hasil t hitung pada variabel
RECOMINDEX dan SHOLDINDEX masing-masing sebesar 4,765 dan 2,31 dengan signifikansi
masing-masing sebesar 0,000 dan 0,021. Nilai signifikansi sebesar 0,000 tersebut lebih kecil dari
0,05. Dengan demikian menunjukkan bahwa pada taraf signifikansi 5%, Sub-indeks good
corporate governance mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap ROA dengan arah positif.
Hal ini berarti perusahaan dengan Sub-indeks good corporate governance yang lebih besar
cenderung memiliki ROA yang lebih tinggi. Dengan demikian H2. Sub-Indeks berpengaruh positif
terhadap kinerja perusahaan (ROA) diterima.

Pengujian hipotesis mengenai pengaruh variabel Kepemilikan institusional terhadap kinerja
Perusahaan ROA menunjukkan nilai t sebesar -2,019 dengan signifikansi sebesar 0,045. Nilai
signifikansi tersebut lebih kecil dari 0,05. Hal ini berarti bahwa kepemilikan institusi memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap kinerja perusahaan ROA. Dengan demikian H3. Kepemilikan
institusional berpengaruh negatif terhadap kinerja perusahaan (ROA) diterima.
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KESIMPULAN

Pada dasarnya penelitian ini mempunyai tujuan untuk menganalisis good corporate
governance index, sub-indeks, dan kepemilikan institusional terhadap kinerja perusahaan yang
diukur menggunakan ROA. Populasi dalam penelitian ini yaitu perusahaan manufaktur yang
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015-2017. Penelitian ini mempunyai 3 variabel
independen yaitu good corporate governance index, sub-indeks, dan kepemilikan institusional.

Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan analis regresi berganda (Ordinary
Least Square), dengan populasi yaitu perusahaan manufaktur dari berbagai sektor yang terdaftar di
BEI selama tahun 2015-2017. Penelitian ini menggunakan 269 sampel perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek indonesia tahun 2015-2017 dan sesuai dengan kriteria sampel yang
ditetapkan peneliti.

Berdasarkan hasil penelitian diperoleh bahwa good corporate governance index
berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan dengan arah positif. Perusahaan yang
menerapkan good corporate governance yang baik akan memiliki Kinerja perusahaan yang tinggi.
Berdasarkan hasil penelitian diperoleh bahwa sub-indeks good corporate governance berpengaruh
signifikan terhadap kinerja perusahaan dengan arah positif. Perusahaan yang menerapkan good
corporate governance yang baik akan memiliki kinerja perusahaan yang tinggi. Berdasarkan hasil
penelitian diperoleh bahwa struktur kepemilikan saham oleh institusi berpengaruh signifikan
terhadap kinerja perusahaan dengan arah negatif.
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