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ABSTRACT

This research aimed to analyze the Impact of Good Corporate Governance
towards Company Performance that listed on Indonesian Stock Exchange that
measured using Return On Equity (ROE) and Tobin’s Q. The population of this
research used the companies that listed on Indonesian Stock Exchange in 2011-2015.
The Sample used Purposive Sampling Methode, which the sample were the companies
in the Corporate Governance Perception Index (CGPI) in 2011-2015, so this research
use 45 datas. This research use SPSS for Windows Release 23.00 with methode that
used is method double regression analysis.

The result of this research conclude that Good Corporate Governance has
positive and significant effect on ROE and Good Corporate Governance has positive
and no-significant effect on Tobin’s Q. The result of this research is the corporate
governance has positive and significant impact on Return On Equity (ROE). It can see
from the coefficient value regression is 97.855 and significancy value is 0,033. The
other result is the corporate governance has a positive and no-significant impact on
tobin’s Q. It can see from the coefficient value of regression is 0.638 and the
significancy value is 0,806. The result of regression R? analysis is 0,306 for ROE and
0,012 for tobin’s Q on significant value is 0.000. It means that, the independent
variables have prosperity to describe the dependent variable in 30,6% for ROE and
1,2% for tobin’s Q and the residue value is 69,4% and 98,8% explained by other
independent variable in the out side of this research. It means that Good Corporate
Governance has a positive Impact on The Company Performance.

Keywords: Good Corporate Governance, ROE, Tobin’s Q, Company Performance

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Good Corporate
Governance (GCG) terhadap Kinerja perusahaango public yang terdaftar di BEI yang
diukur menggunakan Return On Equity (ROE) dan Tobin’s Q. Populasi penelitian ini
adalah perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2011 sampai dengan 2015.
Metode pengambilan sampel menggunakan purposive sampling, di mana sampel yang
digunakan adalah perusahaan yang masuk peringkat Corporate Governance Perception
Index (CGPI) tahun 2011 sampai dengan 2015, sehingga diperoleh 45 data penelitian.
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Penelitian ini menggunakan program SPSS for Windows Release 23.00 dengan metode
analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis regresi berganda.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat pengaruh positif signifikan antara
Good Corporate Governance terhadap ROE dan terdapat pengaruh positif tidak
signifikan antara Good Corporate Governance terhadap Tobin’s Q. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa penerapan corporate governance berpengaruh  positif dan
signifikan terhadap Return On Equity (ROE), ditunjukan dengan nilai koefesien regresi
97.855 dan nilai signifikansi sebesar 0,033. Hasil lainnya menunjukkan bahwa
penerapan corporate governance berpengaruh positif tidak signifikan terhadap Tobin’s
Q, dibuktikan dengan koefesien regresi sebesar 0,638 dan nilai signifikansi sebesar
0,806. Hasil Analisis Regresi menghasilkan R? sebesar 0,306 untuk ROE dan 0,012
untuk tobin’s Q pada nilai signifikan sebesar 0,000. Hal ini berarti kemampuan
independen dalam menjelaskan variabel dependen adalah sebesar 30,6 % untuk ROE
dan 1,2% untuk Tobin’s Q, sedangkan sisanya sebesar 69,4% dan 98,8 % dijelaskan
oleh variabel independen lainnya di luar model penelitian. Hal ini menunjukkan bahwa
implementasi good corporate governance berpengaruh terhadap Kkinerja perusahaan
pada perusahaan-perusahaan yang sudah menerapkannya.

Kata Kunci :Good Corporate Governance, ROE, Tobin’s Q, Kinerja Perusahaan
Pendahuluan

Corporate Governance menjadi fokus isu utama pada saat ini. Perusahaan-
perusahaan mulai berbondong-bondong menerapkan sistem corporate governance guna
menjadikan perusahaan tersebut menjadi lebih baik. Lemahnya sistem Corporate
Governance dalam perusahaan menjadi faktor utama dalam krisis keuangan suatu
negara. Hal ini ditandai dengan kurang transparannya pengelolaan perusahaan sehingga
pengawasan publik menjadi sangat lemah. Konsentrasi pemegang saham kepada
keluarga juga dapat mengakibatkan kurang fokusnya perhatian pemegang saham
terhadap kondisi perusahaan. Campur tangan pemegang saham mayoritas juga menjadi
sebab penyelewengan-penyelewengan anggaran. Oleh karena itu, dibutuhkan tata kelola
perusahaan yang baik (Good Corporate Governance) di setiap perusahaan di Indonesia
agar dapat menjaga dan meningkatkan kelangsungan perekonomian di Indonesia.

Menurut Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI, 2001), Good
Corporate Governance adalah seperangkat peraturan yang mengatur hubungan antara
pemegang saham, pengurus (pengelola) perusahaan, pihak kreditur, pemerintah,
karyawan serta para pemegang kepentingan intern dan ekstern lainnya yang berkaitan
dengan hak-hak dan kewajiban mereka, atau dengan kata lain suatu sistem yang
mengatur dan mengendalikan perusahaan. Good Corporate Governancemulai
dikemukakan di Indonesia pada tahun 1998 ketika Indonesia mengalami krisis yang
berkepanjangan. Semakin banyak dan kompleksnya pihak-pihak yang berkepentingan
termasuk kompleksnya struktur kepemilikan yang berpengaruh terhadap manajemen
stakeholders (Syakhroza, 2000). Proses yang lama dalam perbaikan perekonomian
Indonesia salah satunya disebabkan oleh lemahnya Good Corporate Governanceyang



diterapkan perusahaan-perusahaan di Indonesia. Semenjak itu, baik pemerintah maupun
investor mulai memberikan perhatian yang cukup signifikan dalam praktek GCG
tersebut.

Alasan utama implementasi Corporate Governance merupakan suatu bentuk lain
penegakan etika bisnis dan etika kerja yang sudah lama menjadi komitmen perusahaan
dan implementasi Corporate Governance berhubungan dengan peningkatan citra
perusahaan. Perusahaan yang mempraktikkan Corporate Governanceakan mengalami
perbaikan citra dan peningkatan nilai perusahaan. Manajer dan investor lebih tertarik
pada nilai pasar perusahaan. Fakta menunjukkan bahwa nilai kekayaan yang
ditunjukkan pada neraca tidak memiliki hubungan dengan nilai pasar dari perusahaan.
Hal ini disebabkan perusahaan memiliki kekayaan yang tidak bisa nampak dalam
neraca, seperti manajemen yang baik, reputasi yang baik, dan prospek yang sangat cerah
(Sukamulja, 2004).

GCG merupakan mekanisme pengendalian untuk mengatur dan mengelola bisnis
guna  meningkatkan  kemampuan dan  akuntabilitas = perusahaan  dalam
memepertimbangkan kepentignan pihak-pihak yang berkaitan dengan perusahaan
(stakeholder), tidak hanya shareholder. Secara umum, mekanisme corporate
governance merupakan salah satu elemen kunci dalam peningkatan efisiensi ekonomi
yang meliputi serangkaian hubungan antara manajemen perusahaan, dewan komisaris,
para pemegang saham, dan stakeholders lainnya (Todorovic, 2013). Dengancara ini,
perusahaan dapat membuat struktur melalui tujuan perusahaan yang sudah terbentuk,
dan pemantauan kinerja yang ditetapkan. (OECD, 2004).Penerapan GCG pada dasarnya
membawa manfaat besar bagi perusahaan.Mekanisme ini menyangkut masalah
pengendalian perilaku para eksekutif puncak perusahaan untuk melindungi kepentingan
pemilik perusahaan (Pemegang saham, khususnya pemegang saham minoritas).

Manajer dan investor sering lebih tertarik pada nilai pasar perusahaan. Fakta
menunjukkan bahwa nilai kekayaan yang ditunjukkan pada neraca tidak memiliki
hubungan dengan nilai pasar dari perusahaan. Hal ini disebabkan perusahaan memiliki
kekayaan yang tidak bisa nampak dalam neraca, seperti manajemen yang baik, reputasi
yang baik, dan prospek yang sangat cerah (Sukamulja, 2004). Perusahaan yang
melaksanakan corporate governance yang baik akan membuat nilai perusahaan
meningkat di mata investor, bahkan investor bersedia membayar premium antara 18
sampai 27% di atas harga normal, bila perusahaan tersebut menerapkan good corporate
governance (McKinsey, 2002).

Kajian Pustaka
1. Corporate Governance

Menurut Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI, 2001)
Good corporate governance adalah seperangkat peraturan yang mengatur
hubungan antara pemegang saham, pengurus (pengelola) perusahaan, pihak



kreditur, pemerintah, karyawan serta para pemegang kepentingan intern dan
ekstern lainnya yang berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban mereka, atau
dengan kata lain suatu sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan.
Good corporate governance merupakan bentuk pengelolaan perusahaan yang
baik, di dalamnya tercakup suatu bentuk perlindungan terhadap kepentingan
pemegang saham (publik) sebagai pemilik perusahaan dan kreditur sebagai
penyandang dana ekstern. Sistem corporate governance yang baik akan
memberikan perlindungan efektif kepada para pemegang saham dan kreditur
untuk memperolen kembali atas investasi dengan wajar, tepat dan seefisien
mungkin, serta memastikan bahwa manajemen bertindak sebaik yang dapat
dilakukannya untuk kepentingan perusahaan (www.fcgi.com).

Kinerja Perusahaan

Kinerja perusahaan dapat diukur, salah satunya menggunakan nilai perusahaan.
Nilai perusahaan dapat didefinisikan sebagai nilai pasar, karena dapat
memberikan kemakmuran pemegang saham secara maksimum apabila harga
saham perusahaan meningkat. Untuk mencapai nilai perusahaan yang optimal,
umumnya shareholders menyerahkan pengelolaannya kepada para profesional,
yang diposisikan sebagai dewan direksi ataupun komisaris. Penelitian ini
menggunakan dua variabel untuk mengukur kinerja perusahaan, yaitu Return On
Equity (ROE) dan Tobin’s Q.

a. Return On Equity (ROE)

ROE menggambarkan kemampuan modal sendiri. ROE merupakan
tingkat hasil pengembalian investasi dari pemegang saham.ROE yang tinggi
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
yang tinggi bagi pemegang saham. Menurut Walsh (2014) rasio ini dapat
dikatakan sebagai rasio terpenting dalam keuangan perusahaan, rasio ini
mengukur laba absolut yang diberikan kepada para pemegang saham, angka
yang baik menunjukkan keberhasilan harga saham yang tinggi serta
memudahkan upaya menarik dana baru. Hal ini akan mmungkinkan
perusahaan untuk berkembang dan menciptakan kondisi pasar yang
mendukung, sehingga pada gilirannya akan menghasilkan laba yang besar.
Beberapa penelitian yang menganalisis pengaruh corporate governance
terhadap ROE di antaranya adalah Black (2003), Klapper dan Love (2002),
Leng (2004), Sukamulja (2004), Rahman (2011) dan Todorovic (2013).

b. Tobin’s Q
Kinerja perusahaan dalam penelitian ini diukur dengan Tobin’s Q sebagai
ukuran kinerja nilai pasar perusahaan. Pada dasarnya teori Tobin’s Q
menjelaskan tentang peranan pasar saham dalam perekonomian. Apabila
harga-harga saham mengalami peningkatan berarti nilai Tobin’s Q menjadi
lebih tinggi. Naiknya nilai Q akan merefleksikan optimisme investor
terhadap keuntungan di masa yang akan datang. Sebaliknya, apabila
perusahaan itu rugi, maka harga saham akan turun dan nilai Q akan menjadi
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lebih rendah. Beberapa penelitian yang menganalisis pengaruh corporate
governance terhadap tobin’s Q di antaranya adalah Black et al (2003),
Gompers (2003), Rahman (2011), Sukamulja (2004), Sudaryani (2009) dan
Aggarwal (2013).
Hipotesis Penelitian
» Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Return On Equity (ROE)
HO0:Good Corporate Governance tidak berpengaruh terhadap Return On Equity
(ROE)
H1:Good Corporate Governance berpengaruh positif signifikan terhadap Return
On Equity (ROE)
» Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Tobin’s Q
HO: Good Corporate Governance tidak berpengaruh terhadap Tobin’s Q
H1: Good Corporate Governance berpengaruh positif terhadap Tobin’s Q

METODE PENELITIAN

Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian dengan pendekatan kuantitatif.
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang didapatkan bukan
dari sumber pertama tetapi dari sumber lainnya. Data sekunder adalah data yang sudah
ada dan bermanfaat untuk membantu dalam penyelesaian penelitian. Data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data perusahaan yang masuk peringkat penerapan
corporate governance menurut CGPI dan majalah SWA, data Return On Equity
perusahaan, dan data Tobin’s Q perusahaan. Berikut ini data yang digunakan pada
penelitian dengan sumber data bersama satuannya.

No | Jenis Data Sumber Data Satuan

1 | Data Corporate Governance Majalah SWA | Poin
Annual Report,

2 Data ROE IDX Persen

3 Data Tobin’s Q ,IAS?(uaI Report, Persen

Sumber: Hasil Olah Data, 2017

Variabel Independen/ bebas adalah variabel yang mempengaruhi variabel
dependen, baik secara positif atau negatif. Variabel independen dalam penelitian ini
adalah Good Corporate Governance dengan proxy Index Corporate Governance.
Variabel dependen/terikat adalah variabel yang menjadi perhatian utama peneliti, yaitu
Return On Equity (ROE) dan Tobin’s Q.

Populasi

Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang masuk dalam
pemeringkat CGPI dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2015.

Sampel



Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 9 besar perusahaan yang masuk
peringkat CGPI dengan predikat “Most Trusted” setiap tahunnya Sebagai berikut.

No Kode | Nama Perusahaan

1 BMRI | PT. Bank Mandiri (Persero) Thk

2 BNGA | PT. Bank CIMB Niaga Tbk

3 TLKM | PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk
4 UNTR | PT. United Tractors Tbk

5 ANTM | PT. Aneka Tambang (Persero) Tbk

6 GIAA | PT. Garuda Indonesia Thk

7 BBTN | PT. Bank Tabungan Negara (Persero) Thk
8 BBNI | PT. Bank Negara Indonesia (Persero) Thk
9 KRAS | PT. Krakatau Steel (Persero) Thk

10 NISP | PT. Bank OCBC NISP Tbk

11 | BBCA | PT. Bank Central Asia Thk

12 BBRI | PT. Bank Rakyat Indonesia (Persero) Thk
13 | JSMR | PT. Jasa Marga (Persero) Thk

14 ASJT | PT. Asuransi Jasa Indonesia Thk

Data yang digunakan adalah annual report atau laporan akhir tahun karena CGPI
terbit setiap akhir tahun sehingga peneliti menyesuaikan dengan keadaan data
sebenarnya dan berharap data ini dapat diperoleh hasil yang akurat.

Metode Analisis Data

Penelitian ini menganalisis pengaruh Good Corporate Governance terhadap
kinerja perusahaan dengan variabel kontrol komposisi aktiva dan ukuran perusahaan
melalui metode analisis data yang digunakan adalah metode Linier Berganda. Alat
analisis yang digunakan adalah SPSS for Windows 23.00. SPSS adalah sebuah program
komputer yang digunakan untuk menganalisa data dengan analisis statistika. Analisis
regresi berganda digunakan untuk mengetahui adanya pengaruh pada hubungan antar
variabel-variabel independen dengan variabel dependen menggunakan nilai beta
unstandardized karena variabel yang digunakan mempunyai satuan sama Yyaitu
persentase. Mekanisme analisis regresi berganda dilakukan dengan pengujian Asumsi
Klasik meliputi Uji Normalitas, Uji Multikonlinearitas, Uji Heteroskedastisitas dan Uji
Autokorelasi, dilanjutkan dengan pengujian hipotesis (Uji-t, Uji R?).
HASIL PENELITIAN
1. Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik bertujuan untuk memastikan bahwa model regresi telah memenubhi
asumsi dasar sehingga dapat digunakan untuk menguji hipotesis. Model regresi yang
digunakan akan menunjukan hubungan yang signifikan dan reseprentatif (BLUE = Best
Linear Unbiased Estimator) apabila memenuhi asumsi dasar klasik regresi. Nilai
signifikansi yang dipakai dalam penelitian adalah 5% atau tingkat kepercayaan 95%.



a. Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel
dependen dan variabel independen memiliki distribusi normal atau tidak.Model
regresi yang baik adalah yang memiliki distribusi normal atau mendekati normal.
Untuk menguji data berdistribusi normal atau tidak, dilihat dari Normal Probability
Plot pada gambar 4.1 berikut:

Gambar 0.1 Normal Probability Plot ROE dan Tobin’s Q

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: ROE Dependent Variable: TQ
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Expected Cum Prob
Expected Cum Prob
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Observed Cum Prob Observed Cum Prob

Sumber : Hasil Olah Data SPSS, 2017

Gambar 4.1 di atas dapat diketahui bahwa titik-titik yang terbentuk menyebar di
sekitar garis diagonal. Dengan demikian data dalam penelitian ini telah berdistribusi
normal.

b. Uji Multikolinieritas
Hasil regresi variabel independen dan variabel dependen menghasilkan nilai
Toleransi dan VIF pada keempat variabel bebasnya. Untuk membuktikan ada atau
tidaknya penyimpangan multikolineritas dapat dilakukan Uji VIF , di mana besarnya
nilai VIF < 10 atau besarnya nilai Toleransi > 0,1.
Tabel 0.1 Hasil Uji Multikolinieritas

Variabel Independen Model 1 Model 2
CG 1,157 1,157
ASSET 1,051 1,051
SIZE 1,119 1,119

Sumber : Data Hasil Regresi, 2017



Hasil pengujian di atas menunjukkan bahwa semua variabel bebas mempunyai
nilai toleransi lebih besar dari 0,1 dan nilai VIF kurang dari 10, sehingga dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinieritas dalam model penelitian ini.

c. Uji Heterokedastisitas

Pengujian Heterokedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan
lain. Jika tetap, maka disebut Homokedastisitas dan jika berbeda disebut
Heterokedastisitas. Heteroskedastisitas berarti penyabaran titik data populasi pada
bidang regresi tidak konstan (Ghozali, 2005). Pendeteksian heteroskedastisitas akan
dilakukan dengan melihat Chart (Diagram Pencar).

Gambar 0.2 Hasil Uji Heterokedastisitas Model ROE dan Tobin's Q

Scatterplot Scatterplot
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Model 1 Model 2

Sumber: Hasil Olah Data SPSS, 2017

Gambar 4.2 di atas dapat diketahui kedua plot residual tersebar di atas dan d
bawah titik 0, atau tidak membentuk pola U maupun pola U terbalik, maka dapat
dinyatakan bahwa model regresi tidak terjadi gejala Heterokedastisitas.

d. Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi adalah gejala terjadinya korelasi di antara kesalahan penganggu
(ei) dari suatu observasi lainnya. Untuk mengetahui ada tidaknya autokorelasi dapat
dilakukan dengan Uji Durbin Watson.

Kriteria yang digunakan untuk mendeteksi ada tidaknya gejala autokorelasi
berdasarkan nilai tabel Durbin Watson yaitu dL (batas bawah) dan dU (batas atas).
Nilai tabel dL = 1,383 dan dU = 1,666, sehingga dapat dijabarkan dalam kriteria
penerimaan dan penolakan sebagai berikut:



Tabel 0.2 Hasil Uji Autokorelasi Durbin Watson

DW Kesimpulan ROE Tobin’s Q

<1,383 Ada Autokrelasi Positif

1,383-1,666 | Tanpa Kesimpulan

1,666-2,340 Tidak Ada Autokorelasi 2,100 2,274

2,340-2,617 | Tanpa Kesimpulan

>2,617 Ada Autokorelasi Negatif

Sumber : Hasil Olah Data SPSS, 2017

Hasil olah regresi menunjukkan nilai Durbin Watson sebesar 2,100 untuk model
ROE dan untuk model Tobin’s Q sebesar 2,274 yang keduanya berada di antara dU
= 1,383 sampai 4-dU = 2,340 yaitu berada pada daerah tidak ada autokorelasi,
sehingga pada model regresi yang diajukan dapat diterima.

2. Analisis Regresi Linear Berganda
a. Analisis Regresi Linear Berganda Return On Equity (ROE)

Model 1. ROE = a + b;GCG + b,ASSET + b3SIZE + E
ROE = Return On Equity
Q = Tobin’s Q
GCG = Good Corporate Governance
ASSET= Komposisi Aktiva Perusahaan
SIZE = Ukuran Perusahaan

a = Konstanta Regresi

by = Koefisien regresi skor CG

b, = Koefesien regresi komposisi aktiva perusahaan
bs = Koefisien regresi ukuran perusahaan

E = error

Yroe =-78.802 + 97.855CG + 3.620ASSET + 0.568SIZE + &

Hasil model persamaan regresi di atas, maka kesimpulan yang dapat
diambil adalah sebagai berikut:

1. Nilai intercept konstanta sebesar -78.802. Hasil ini dapat diartikan
bahwa apabila besarnya nilai seluruh variabel independen adalah O,
maka besarnya nilai variabel dependen ROE akan sebesar -78.802.



2. Nilai koefisien regresi ICG sebesar 97.855. Hasil ini dapat diartikan
bahwa apabila kenaikan ICG sebesar 1 poin, maka ROE naik sebesar
97,86 persen dengan asumsi variabel lain adalah konstan.

3. Nilai koefisien regresi ASSET sebesar 3.620. Hal ini dapat diartikan
bahwa apabila kenaikan ASSET sebesar 1 poin, maka ROE naik
sebesar 3,620 persen dengan asumsi variabel lain adalah konstan.

4. Nilai koefisien regresi SIZE sebesar 0,568. Hal ini dapat diartikan
bahwa apabila kenaikan SIZE sebesar 1 poin, maka ROE naik sebesar
0,568 (LogN) dengan asumsi variabel lain adalah konstan.

b. Analisis Regresi Berganda Tobin’s Q

Model 2. Q =a+ b;GCG + b,ASSET + bsSIZE + E
Q = Tobin’s Q
GCG = Good Corporate Governance
ASSET= Komposisi Aktiva Perusahaan
SIZE = Ukuran Perusahaan

a = Konstanta Regresi

by = Koefisien regresi skor CG

b, = Koefesien regresi komposisi aktiva perusahaan
b3 = Koefisien regresi ukuran perusahaan

E = error

TQ =0.568 + 0.638CG + 0.080ASSET + 0.003SIZE + €

Hasil model persamaan regresi di atas, maka kesimpulan yang dapat
diambil adalah sebagai berikut:

1. Nilai intercept konstanta sebesar 0,568. Hasil ini dapat diartikan
bahwa apabila besarnya nilai seluruh variabel independen adalah 0,
maka besarnya nilai variabel dependen Q akan sebesar 0,568 rupiah.

2. Nilai koefisien regresi ICG sebesar 0,638. Hasil ini dapat diartikan
bahwa apabila kenaikan ICG sebesar 1 poin, maka Q naik sebesar
63,8 poin dengan asumsi variabel lain adalah konstan.

3. Nilai koefisien regresi ASSET sebesar 0,080. Hal ini dapat diartikan
bahwa apabila kenaikan ASSET sebesar 1 poin, maka Q naik sebesar
8 persen dengan asumsi variabel lain adalah konstan.

4. Nilai koefisien regresi SIZE sebesar 0,003. Hal ini dapat diartikan
bahwa apabila kenaikan SIZE sebesar 1 poin, maka Q naik sebesar
0,3 persen dengan asumsi variabel lain adalah konstan.



3. Pengujian Hipotesis (Uji t)

Pengujian ini digunakan untuk mengetahui signifikansi pengaruh dari variabel
bebas terhadap variabel terikat secara parsial. Apabila koefisien regresi pada t-
signifikan < 0,05 atau 5 persen, artinya variabel independen mempunyai pengaruh
yang signifikan terhadap variabel dependen secara parsial. Sebaliknya, jika lebih
besar dari 0,05 maka tidak terdapat pengaruh yang signifikan terhadap variabel
dependen secara parsial (Sugiyono, 2007).

Variabel Dependen Variabel Independen Thitung sig.
GCG ROE 2.205 0.033
GCG Q 0.247 0.806

Uji t pada Tabel di atas menunjukkan pada model pertama variabel
GCG berpengaruh positif signifikan terhadap ROE. Sedangkan untuk
model kedua variabel GCG berpengaruh positif tidak signifikan terhadap
Tobin’s Q. hasil tersebut dibuktikan dari masing-masing nilai
signifikansi.
4. Koefisien Determinasi
Koefisien determinasi digunakan untuk menggambarkan kemampuan model
menjelaskan variasi yang terjadi dalam variabel dependen. Tingkat ketepatan suatu
garis regresi dapat diketahui dari besar kecilnya keofisien determinasi atau koefisien
R
a. Koefisien Determinasi ROE
Tabel 4.6 Koefisien Determinasi Persamaan ROE

[Model R R Square | Adjusted R Square | Std. Error of the Estimate

1 5943 .353 .306 6.89457
Sumber: Hasil Olah Data, 2017

Tampilan di atas terlihat bahwa nilai Adjusted R? adalah 0,306. Hal
tersebut menunjukkan bahwa 30,6% dari variansi ROE bisa dijelaskan oleh
perubahan dalam variansi CGI, ASSET dan SIZE. Selebihnya 69,4%
dijelaskan oleh faktor lain yang tidak dapat dijelaskan dalam model regresi
yang diperoleh.

b. Koefisien Determinasi Tobin’s Q
Tabel 4.7 Koefisien Determinasi Persamaan Tobin’s Q

Adjusted R Std. Error of the
IModel R R Square Square Estimate Durbin-Watson

1 .1107 .012 -.060 40165 2.274
Sumber: Hasil Olah Data, 2017




Tampilan di atas terlihat bahwa nilai R? adalah 0,012. Hal tersebut
menunjukkan bahwa 1,2% dari variansi ROE bisa dijelaskan oleh perubahan
dalam variansi CGI, ASSET dan SIZE. Selebihnya 98,8% dijelaskan oleh
faktor lain yang tidak dapat dijelaskan dalam model regresi yang diperoleh.

PEMBAHASAN

1. Pada taraf nyata (o) = 5% = 0,05, berdasarkan hasil olah data diperoleh nilai
profitabilitas GCG (P-value) = 0,033 > 0,05. Hal tersebut menunjukkan bahwa
ada pengaruh signifikan CG terhadap ROE. Nilai profitabilitas ASSET (P-value)
= 0,266 < 0,05, maka hal tersebut menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh
signifikan ASSET terhadap ROE. Nilai profitabilitas SIZE (P-value) = 0,007 >
0,05. Hal tersebut menunjukkan bahwa ada pengaruh signifikan SIZE terhadap
ROE. Hasil pengujian di atas dapat disimpulkan bahwa ada pengaruh signifikan
GCG terhadap ROE. Penelitian ini didukung oleh penelitian Leng (2004), Black
et al (2005), Danoshana dan Ravivathani (2014) dan tidak didukung oleh
Klapper dan Love (2002) dan Todorovic (2013).

2. Pada taraf nyata (a) = 5% = 0,05, berdasarkan hasil olah data diperoleh nilai
profitabilitas GCG (P-value) = 0,806 > 0,05. Hal tersebut dapat disimpulkan
bahwa tidak ada pengaruh signifikan CG terhadap Tobin’s Q. Nilai profitabilitas
ASSET (P-value) = 0,670 < 0,05, maka hal ini menunjukkan bahwa tidak ada
pengaruh signifikan ASSET terhadap Tobin’s Q. Nilai profitabilitas SIZE (P-
value) = 0,769 < 0,05. Hal tersebut menunjukkan tidak ada pengaruh signifikan
SIZE terhadap Tobin’s Q. Hasil pengujian di atas dapat disimpulkan bahwa tidak
ada pengaruh signifikan GCG terhadap Tobin’s Q. Penelitian ini didukung oleh
penelitian Black et al (2003), Sudaryani (2007), Todrovic (2013), Aggarwal
(2013) dan tidak didukung oleh penelitian Klapper dan Love (2002), Sukamulja
(2004), Black (2005), dan Rahman (2011).

PENUTUP
Kesimpulan

Variabel independen CG atau indeks corporate governance memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap variabel dependen yaitu ROE. Hal tersebut dapat disimpulkan
bahwa Hipotesis yang pertama diterima bahwa GCG berpengaruh positif signifikan
terhadap ROE. Variabel independen CG atau indeks corporate governance tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen yaitu Tobin’s Q. Hal
tersebut dapat disimpulkan bahwa Hipotesis yang pertama ditolak bahwa GCG
berpengaruh positif signifikan terhadap Tobin’s Q.

Saran

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini relatif sedikit, diharapkan penelitian yang
akan datang menggunakan sampel yang lebih banyak agar mendapatkan data yang lebih
akurat mengenai pengaruh Indeks Corporate Governance terhadap kinerja perusahaan.
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