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ABSTRAK 

 

 

ANALISIS PENGUNGKAPAN TATA KELOLA PERUSAHAAN, 

KINERJA LINGKUNGAN DAN NILAI PERUSAHAAN (STUDI PADA 

PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI BURSA EFEK INDONESIA UNTUK 

TAHUN 2015-2019) 

 

 

Oleh  

 

 

Rahandra EJ Tarigan 

 

 

Perusahaan harus berusaha mencari cara baru untuk meningkatkan produknya di 

era industri 4.0. Hal ini dikarenakan persaingan di industri 4.0 semakin 

menantang, sehingga manajemen akan berusaha untuk menjaga pertumbuhan 

pendapatan perusahaan. Penelitian ini menggunakan kepemilikan institusional, 

proporsi komisaris independen, ukuran komite audit, dan kinerja lingkungan 

sebagai variabel independen dan nilai perusahaan sebagai variabel dependen. 

Metode penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan periode penelitian 

2015-2019. Hasil penelitian menunjukkan bahwa hipotesis kepemilikan 

institusional dan ukuran komite audit terdukung atau diterima, sedangkan 

hipotesis ukuran komite audit dan kinerja lingkungan ditolak. Perolehan hasil 

penelitian ini diharapkan dapat menjadi dasar untuk mengevaluasi dan 

menentukan kebijakan perusahaan. Selain itu, informasi mengenai hasil penelitian 

memberikan pandangan baru kepada perusahaan bahwa kinerja lingkungan sangat 

penting dalam menjaga kelestarian makhluk hidup dan operasi perusahaan di 

sekitar masyarakat. Dalam penelitian ini juga terdapat keterbatasan dimana jangka 

waktu penelitian dibatasi selama lima tahun sehingga hasil pengujian hipotesis 

hanya dapat diperoleh satu hipotesis yang terdukung. Jika periode penelitian 

rentan diperpanjang, hasil hipotesis akan memberikan lebih dari satu hipotesis 

yang terdukung. Untuk penelitian selanjutnya, penulis memberikan saran agar 

dapat memperluas periode penelitian agar diperoleh data penelitian yang lebih 

luas dan akan memberikan hasil yang lebih baik dibandingkan dengan penelitian 

sebelumnya. 

Kata kunci: Industri 4.0, Kepemilikan institusional, Proporsi komisaris 

independen, Ukuran komite audit, Kinerja lingkungan, Nilai perusahaan. 

 

 



 

 

 

 

 

ABSTRACT 

 

 

ANALYSIS OF CORPORATE GOVERNANCE DISCLOSURE, 

ENVIRONMENTAL PERFORMANCE AND COMPANY VALUE (STUDY 

ON MANUFACTURE COMPANIES IN INDONESIA STOCK 

EXCHANGE FOR 2015-2019) 

 

By 

 

RAHANDRA EJ TARIGAN 

Companies must try to find new ways to improve their products in the era of the 

industrial age 4.0. This is because the competition in industry 4.0 is getting more 

challenging, so management will try to keep the company's revenue growth. This 

study uses institutional ownership, the proportion of independent commissioners, 

the size of the audit committee, and environmental performance as independent 

variables and firm value as the dependent variable. The research method uses a 

quantitative approach with a research period of 2015-2019. The results show that 

the hypotheses for institutional ownership and the size of the audit committee are 

supported or accepted, while the hypotheses for the size of the audit committee 

and environmental performance are rejected. Obtaining the results of this study is 

expected to be the basis for evaluating and determining company policies. In 

addition, information regarding the research results provides a new perspective to 

the company that environmental performance is essential in maintaining the 

sustainability of living things and the company's operations around the 

community. In this study there are also limitations where the research period is 

limited to five years so that the results of hypothesis testing can only obtain one 

supported hypotheses. If the vulnerable research period is extended, the results of 

the hypothesis will provide more than one supported hypotheses. For further 

research, the authors provide suggestions in order to expand the research period in 

order to obtain wider research data and will provide good results compared to 

previous research. 

Keywords: Industry 4.0; Institutional ownership; Independent Commissioner; 

Audit Committee; Environmental Performance; Firm Value 
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I. PENDAHULUAN 

 

 

 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Perusahaan wajib berusaha menemukan cara-cara baru untuk meningkatkan 

variasi produknya pada zaman era industri 4.0. Hal ini dikarenakan persaingan di 

industri 4.0 semakin ketat, sehingga manajemen akan berusaha untuk menjaga 

pendapatan perusahaan tetap tumbuh. Perusahaan yang dapat bertahan pada era 

industi 4.0 dapat dikatakan bahwa perusahaan berhasil dalam mengembangkan 

produk yang dimiliki sehingga menarik perhatian konsumen untuk dapat membeli 

produk tersebut. Selain itu, perusahaan berhasil bertahan dalam era industri 4.0 

adalah perusahaan yang memiliki tata kelola perusahaan baik sehingga terjadi 

pertumbuhan dalam bisnis perusahaan. Gagasan tata kelola perusahaan telah 

diusulkan sebagai sarana untuk menyelesaikan masalah di lembaga/keagenan. 

Tata kelola perusahaan terkait dengan keyakinan investor tentang bagaimana 

manajer akan menguntungkannya (Rahmawati, 2012:169). 

PT. Garuda Indonesia Tbk. pada tanggal 28 Juni 2019,  dinyatakan bersalah 

hal ini terkait dengan pemalsuan dalam pelaporan pengakuan pendapatan pada 

laporan keuangan perusahaan untuk tahun 2018. Berdasarkan kesalahan tersebut, 

Kementerian Keuangan memberlakukan penghentian izin sekitar 12 bulan kepada 

AP Kasner Sirumapea dan KAP Tanubrata, Sutanto, Fahmi, Bambang & Rekan, 

selaku auditor laporan keuangan PT. Garuda Indonesia (Persero) Tbk dan anak 

perusahaan untuk tahun buku 2018. PT Garuda Indonesia Tbk juga dikenakan 

sanksi administratif berupa denda sebesar Rp. 100.000.000 karena dinyatakan 

melanggar Peraturan OJK Nomor 29/POJK.04/2016 tentang laporan tahunan 

emiten atau perusahaan publik dan setiap anggota direksi PT Garuda Indonesia 
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Tbk juga dikenakan sanksi administratif sebesar Rp. 100.000.000 karena 

melanggar Peraturan Bapepam VIII.G.11 tentang tanggung jawab dewan direksi 

atas laporan keuangan (Sumber: www.kompas.com ). Dengan adanya 

permasalahan diatas menggambarkan tata kelola perusahaan yang diterapkan di 

negara Indonesia memiliki keterbatasan dan adanya kasus tersebut berdampak 

kepada pertumbuhan nilai perusahaan. Keterlibatan perusahaan menyebabkan 

aktivitas operasional menjadi terhambat sehingga mempengaruhi pertumbuhan 

kinerja keuangan perusahaan, hal ini menyebabkan perusahaan kesulitan untuk 

membayarkan utang ke sejumlah krediturnya. Selain itu dampak yang luas juga 

terjadi pada transaksi saham perusahaan dimana dibekukan oleh pihak berwenang 

sehingga timbul kerugian untuk investor.  

Pembekuan perdagangan saham perusahaan menyebabkan nilai perusahaan 

tidak mengalami perkembangan serta investor cenderung untuk menghindari 

investasi kepada perusahaan. Keterbatasan dan masalah tersebut menjadi salah 

satu bentuk pembelajaran untuk perusahaan lainnya agar dapat memperbaiki 

kualitas tata kelola perusahaannya. Penerapan konsep tata kelola perusahaan akan 

memberikan keuntungan untuk stakeholders, hal ini dikarenakan tata kelola 

perusahaan akan menciptakan prinsip keterbukaan, akuntabel, kewajiban, dan 

kewajaran atas laporan keuangan perusahaan. Implementasi atas prinsip-prinsip 

ini akan meningkatkan kinerja dan nilai perusahaan. Dalam Undang-Undang No. 

40 Tahun 2007 berisi terkait peraturan dalam Perusahaan Terbatas (PT) yang 

diwajibkan untuk memiliki tata kelola perusahaan sehingga pendirian perusahaan 

tersebut akan berdampak luas untuk lingkungan dan masyarakat. Perusahaan 

dalam menjalankan bisnis membutuhkan suatu sistem yang dapat mengarahkan 

kinerja dan menentukan kebijakan terkait bisnisnya sehingga perusahaan 

membutuhkan adanya tata kelola perusahaan.  

Kinerja masa depan perusahaan akan diuntungkan dengan terbentuknya tata 

kelola perusahaan. Umumnya tata kelola perusahaan mencerminkan tanggung 

jawab perusahaan kepada masyarakat sekitar sehingga berdirinya perusahaan 

diharapkan dapat berkontribusi untuk kesejahteraan masyarakat dan 

keberlangsungan lingkungan sekitar. Menurut Ainy dan Barokah (2016), bisnis 

dengan tata kelola yang efektif akan beroperasi lebih efisien karena operasinya 

http://www.kompas.com/
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dikontrol dengan ketat. Pengangkatan dewan direksi perusahaan dibutuhkan 

penyeleksian dengan perhitungan yang matang sehingga apabila sudah diangkat 

menjadi direksi, orang tersebut memiliki integritas untuk mengembangkan bisnis 

perusahaan dan mengutamakan pelaporan atas kinerja lingkungan. Hal tersebut 

sangat penting untuk dapat diterapkan karena setiap kebijakan perusahaan sangat 

bergantung kepada pimpinan perusahaan, dengan adanya pemimpin yang 

berintegritas maka perusahaan akan memiliki tata kelola yang baik. 

Pelaksanakan tata kelola perusahaan akan terwujud melalui pemegang 

saham yang ikut serta mengangkat direksi dan dewan komisaris pada Rapat 

Umum Pemegang Saham. Wewenang dan kewajiban untuk memastikan 

keberlangsungan perusahaan di masa depan berada di tangan direksi dan dewan 

komisaris. Menurut Hariati dan Rihatiningtyas (2015), proporsi komisaris 

independen berpengaruh positif terhadap kinerja lingkungan, sehingga corporate 

governance akan mendorong kinerja lingkungan. Terlaksananya fungsi dan 

kewajiban komisaris independen dengan tetap mempertahankan independensi 

yang tidak secara khusus mementingkan pemegang saham mayoritas namun 

mencakup seluruh pemegang saham minoritas merupakan sikap yang wajib 

dimiliki komisaris independen. 

Peningkatan atas kinerja lingkungan akan menjadi faktor fundamental yang 

secara langsung akan mendorong nilai perusahaan, oleh sebab itu teori keagenan, 

memamparkan bahwa segala bentuk kecurangan yang dilakukan oleh agen akan 

mempengaruhi nilai perusahaan. Tindakan yang harus dilakukan untuk 

meminimalisir kecurungan adalah dengan pengawasan (monitoring) melalui 

terwujudnya tata kelola perusahaan. Dengan tata kelola perusahaan segala bentuk 

laporan kinerja perusahaan akan lebih terbuka dan informasi tersebut dapat 

dipercaya sehingga mendorong peningkatan nilai perusahaan. Tanggung jawab 

perusahaan kepada masyarakat dan lingkungan akan tercermin dalam laporan 

kinerja yang disampaikannya. Pertumbuhan usaha perusahaan akan mendorong 

peningkatan aktivitas produksi barang perusahaan sehingga akan menyebabkan 

kerusakan lingkungan apabila dalam proses produksi tersebut tidak melibatkan 

pengolahan limbah yang baik pada saat pembuangan limbahnya. 
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Bagi perusahaan untuk mendukung pelestarian lingkungan di masa depan, 

setiap kegiatan produksi harus memperhatikan kondisi lingkungan. Peningkatan 

aktivitas produksi akan sejalan dengan peningkatan limbah dari hasil produksi, hal 

ini akan memberikan pandangan kepada perusahaan untuk mengatur pengolahan 

limbahnya. Perusahaan sebagai salah satu bagian penggerak kegiatan ekonomi 

diharapkan dapat meminimalisir penggunaan bahan-bahan produksi yang 

berdampak negatif terhadap lingkungan dan perusahaan dapat menggunakan 

sistem pembuangan limbah yang terstruktur dengan baik sehingga pada saat 

proses pembuangan tidak merusak lingkungan sekitar. Selain itu masalah penting 

saat ini adalah pencarian cara agar dapat menyelamatkan bumi dari perubahan 

iklim dan bencana alam yang seharusnya dapat diprediksi, namun dikarenakan 

kondisi bumi yang sudah mengalami kerusakan prediksi –prediksi terkait bencana 

alam tersebut tidak dapat diandalkan lagi.  

Penggunaan energi terbarukan dan pembuangan limbah perusahaan/rumah 

tangga yang terfilterasi dengan baik menjadi alternatif untuk menyelamatkan 

kondisi bumi yang mengalami kerusakan akibat dari limbah yang dihasilkan 

perusahaan ataupun masyarakat.  

 

Gambar 1. Persebaran Bencana Alam 

Sumber : www.bnpb.go.id  

Pada Januari-Mei 2020, negara Indonesia mengalami bencana alam sekitar 1.296 

yang tersebar diseluruh wilayah negara Indonesia. Dengan banyaknya jumlah 

bencana alam menjadi bukti konkret bahwa kondisi bumi sekarang mulai 

http://www.bnpb.go.id/
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mengalami kerusakan. Menurut survei yang dilakukan pada tahun 2014 oleh 

Wahana Lingkungan Hidup Indonesia (WALHI), kurangnya pelaporan tanggung 

jawab lingkungan oleh perusahaan adalah akar penyebab banyak kasus kerusakan 

lingkungan. Hal tersebut menunjukkan bahwa pengungkapan atas tanggungjawab 

perusahaan dalam pelaporan lingkungan sangat dibutuhkan untuk dapat 

meminimalisir kerusakan lingkungan atas aktivitas operasi yang dilakukan 

perusahaan.  

Kebijakan ekonomi, sosial, dan politik dipengaruhi oleh pengungkapan 

lingkungan.  Namun, banyak di antara perusahaan menganggap bahwa tidak 

pentingnya data lingkungan dalam laporan tahunan. Pada tahun 2016, riset tentang 

indikator pengungkapan tanggung jawab sosial yang dilakukan oleh Asean CSR 

Network (ACN) dan University of Singapore (NUS), hasil riset penelitian tersebut 

mengungkapkan bahwa Indonesia hanya mendapat skor 31,4% untuk indikator 

lingkungan. Jika dibandingkan dengan Malaysia 36%, Singapura 37,1 persen, dan 

Thailand 41,4 persen, persentase ini adalah yang terendah. Salah satu wujud 

komitmen perusahaan untuk menjaga keberlangsungan lingkungan adalah dengan 

menerbitkan laporan tahunan perusahaan dengan memasukkan indikator 

pengungkapan lingkungan didalamnya. 

Nilai perusahaan akan dipengaruhi secara lebih luas oleh pelaporan 

pengungkapan lingkungan. Hal ini menyerupai penelitian yang telah 

dikembangkan oleh Mousa dan Hassan (2015), bahwa mematuhi persyaratan 

pengungkapan lingkungan dapat membantu perusahaan mempertahankan 

legitimasinya, dengan itu akan berefek kepada perkembangan nilai perusahaan. 

Pengungkapan lingkungan digunakan sebagai cara bagi perusahaan untuk 

mendapatkan legitimasi dengan meningkatkan nilai citra di mata masyarakat 

selain hanya mematuhi peraturan yang sudah ditetapkan oleh pihak berwenang 

(Kuo dan Chen, 2013). Pihak-pihak internal maupun eksternal perusahaan mulai 

timbul kesadaran pada dirinya untuk memikirkan sebuah cara agar 

menyelamatkan kondisi bumi yang setiap tahunnya mulai mengalami kerusakan. 

Kesadaran tersebut meliputi perusahaan mulai mengikuti dan merencanakan 

pembuangan limbah sesuai dengan AMDAL yang sudah diatur oleh pemerintah 

melalui UU 32 Tahun 2009, dimana di dalam isi AMDAL tersebut menyertakan 
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kadar limbah yang baik untuk dapat dibuang agar lingkungan sekitar tidak 

tercemar oleh limbah perusahaan tersebut.  

Dengan adanya prosedur tata cara pembuangan limbah yang sudah tersusun 

dengan berpegang pada prinsip kehati-hatian dalam pengolahan dan pembuangan 

limbah maka tujuan pembuatan AMDAL dapat tercapai dengan sempurna. Namun 

pada prakteknya penggunaan AMDAL dalam perusahaan masih masif untuk dapat 

diterapkan, hal ini dikarenakan perusahaan yang mengikuti penggunaan AMDAL 

mengalami kecenderungan peningkatan biaya yang dikeluarkan untuk pengolahan 

limbah sehingga perusahaan berusaha agar dapat menghindari tata cara 

pembuangan limbah yang baik. Kepatuhan dan terealisasinya AMDAL menjadi 

bentuk wujud komitmen perusahaan terhadap kepedulian sosial dan lingkungan. 

Peningkatan kewajiban perusahaan dalam keberlangsungan lingkungan 

merupakan faktor pendorong meningkatnya nilai perusahaan, dimana akan timbul 

pandangan baik dari masyarakat terhadap perusahaan atas tanggungjawabnya 

pada lingkungan.  

Kinerja perusahaan akan didorong oleh opini masyarakat yang positif, 

dampaknya akan memudahkan masyarakat untuk menerima produk perusahaan 

dan mendorong peningkatan penjualan. Menurut Retno (2012), profitabilitas akan 

meningkat seiring dengan peningkatan penjualan selama waktu. Nilai perusahaan 

akan naik juga jika semuanya berjalan lancar. Untuk mendukung minat investor 

menanamkan dananya di perusahaan, aspek penting penilaian meliputi 

peningkatan nilai perusahaan, tata kelola perusahaan yang baik, dan tanggung 

jawab lingkungan. Berdasarkan pemaparan diatas penulis tertarik untuk 

melakukan penelitian yang berjudul “ANALISIS PENGUNGKAPAN TATA 

KELOLA PERUSAHAAN, KINERJA LINGKUNGAN DAN NILAI 

PERUSAHAAN (STUDI PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI BURSA 

EFEK INDONESIA UNTUK TAHUN 2015-2019).” 
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1.2 Rumusan Masalah 

Berikut ini adalah uraian masalah penelitian yang akan dibahas oleh penulis, 

berdasarkan informasi latar belakang sebelumnya maka diperoleh rumusan 

masalah yaitu: 

1. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

manufaktur di Indonesia pada tahun 2015-2019? 

2. Apakah proporsi komisaris independen berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan manufaktur di Indonesia pada tahun 2015-2019? 

3.  Apakah ukuran komite audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

manufaktur di Indonesia pada tahun 2015-2019? 

4. Apakah kinerja lingkungan berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

manufaktur di Indonesia pada tahun 2015-2019? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan penulis melakukan penelitian sebagai berikut: 

1. Untuk menganalisis pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai 

perusahaan manufaktur di Indonesia pada tahun 2015-2019. 

2. Untuk menganalisis pengaruh proporsi komisaris independen terhadap nilai 

perusahaan manufaktur di Indonesia pada tahun 2015-2019. 

3. Untuk menganalisis pengaruh ukuran komite audit terhadap nilai perusahaan 

manufaktur di Indonesia pada tahun 2015-2019. 

4. Untuk menganalisis pengaruh kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan 

manufaktur di Indonesia pada tahun 2015-2019. 
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1.4 Manfaat Penelitian 

Penulis berharap penelitian ini memberikan manfaat meliputi: 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

Penulis mengharapkan dengan adanya penelitian ini akan memberikan 

pengetahuan dan wawasan yang berkaitan dengan tata kelola perusahaan yang 

digunakan oleh perusahaan untuk menjaga kinerja lingkungan dan langkah yang 

diambil perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan manufaktur yang sudah 

Go Public. Pada penelitian sebelumnya menunjukkan hasil penelitian bahwa 

kepemilikan institusional dan dewan komisaris berpengaruh positif signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Dengan hal tersebut penulis mengharapkan bahwa 

variabel-variabel yang akan digunakan untuk penelitian ini dapat berbeda dengan 

hasil yang diperoleh penelitian sebelumnya. Penulis mengharapkan penelitian ini 

dapat berkontribusi untuk pengembangan ilmu corporate governance dimana 

hasil dari penelitian dapat menjadi landasan ilmu bahwa corporate governance 

dan keberlanjutan lingkungan tidak dapat dipisahkan dalam pengembangan 

struktur perusahaan. Selain itu penulis mengharapan hasil penelitian dapat 

menjadi referensi untuk penelitian selanjutnya yang berkaitan dengan Analisis 

Pengungkapan Tata Kelola Perusahaan, Kinerja Lingkungan Dan Nilai 

Perusahaan (Studi Pada Perusahaan Manufaktur Di Bursa Efek Indonesia untuk 

Tahun 2015-2019). 

1.4.2. Manfaat  Praktis 

1. Penulis berharap temuan penelitian ini akan menjelaskan pentingnya tata kelola 

perusahaan bagi pelestarian lingkungan di masa depan dan secara signifikan 

meningkatkan nilai perusahaan. 

2. Hasil penelitian ini akan memberikan pandangan kepada para investor dalam 

menginvestasikan dana yang dimiliki terutama kepada perusahaan-perusahaan 

yang berfokus dalam meminimalisir limbah yang dihasilkan untuk menjaga 

keberlangsungan lingkungan dimasa depan. 
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3. Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan bagi penelitian selanjutnya, 

sehingga dapat menemukan konsep terbaru untuk pengembangan tata kelola 

perusahaan yang efektif dan mempertimbangkan kondisi lingkungan saat 

merumuskan kebijakan bisnis perusahaan.  

 



 

 

 

 

II.  TINJAUAN PUSTAKA 

 

 

 

 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Teori Keagenan 

Kontrak di mana satu atau lebih orang (principals) mempekerjakan orang 

lain (agent) untuk melakukan beberapa layanan sehingga memperoleh keuntungan 

mereka (principals), khususnya melalui pendelegasian beberapa otoritas 

pengambilan keputusan kepada agen (Jensen dan Meckling, 1976). Prinsipal akan 

memiliki akses ke informasi sebagai hasil transparansi laporan keuangan 

perusahaan yang disampaikan, hal ini akan digunakan prinsipal sebagai dasar 

pengambilan keputusan. Selain itu, pemisahan kepemilikan dan kontrol bisnis 

menyebabkan masalah dengan tata kelola perusahaan (Al'akbar, 2017). Menurut 

Hill dan Jones (1992), teori keagenan adalah kumpulan kontrak (hubungan 

kontrak) yang ada dalam bisnis perusahaan. Tata kelola perusahaan yang lebih 

baik akan dihasilkan ketika pemegang saham memiliki keyakinan pada kinerja 

dan strategi bisnis yang akan diterapkan oleh manajemen perusahaan untuk 

memastikan kelangsungan bisnis jangka panjang.  

Kepercayaan investor atau masyarakat umum terhadap perusahaan (agen) 

akan berkurang jika laporan keuangan yang disampaikan tidak benar selama 

proses penerbitan kinerja laporan keuangan perusahaan. Kepercayaan investor dan 

masyarakat merupakan kunci keberhasilan perusahaan dalam membentuk tata 

kelola perusahaan yang dapat diandalkan, dengan dukungan dari 

investor/masyarakat hal ini akan membantu perusahaan untuk sukses sekarang dan 

di masa depan. Teori agensi sangat erat kaitannya dengan tata kelola perusahaan, 

dimana dalam teori ini menekankan bahwa hubungan agen dan prinsipal akan 
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tercipta secara langsung sehingga keduannya tidak dapat dipisahkan karena agent 

dan prinsipal saling membutuhkan. Citra/image perusahaan akan terbentuk apabila 

prinsipal menilai kinerja dan tanggung jawab perusahaan secara positif, sehingga 

penilaian positif tersebut akan memberikan keuntungan agen berupa pertumbuhan 

usaha perusahaan seperti masyarakat akan lebih tertarik menggunakan produk 

perusahaan yang memiliki dampak positif untuk keberlangsungan lingkungan. 

2.1.2 Teori Legitimasi 

Selain memberikan batasan-batasan bagi organisasi atau kelompok 

mengenai norma dan nilai sosial dalam memperhatikan lingkungan agar 

aktivitasnya dapat diterima dan diakui oleh masyarakat ditempat entitas tersebut 

berdiri, teori legitimasi memiliki manfaat untuk mempelajari perilaku organisasi. 

Teori legitimasi yang dikembangkan oleh Dowling dan Pfeffer (1975), 

berpandangan bahwa organisasi harus mempertimbangkan tindakan dan 

keputusan dalam kaitannya dengan lingkungan sekitar operasional perusahaan. 

Perusahaan harus berusaha untuk membangun legitimasi dengan masyarakat 

karena hubungan yang dimilikinya dengan masyarakat akan menghasilkan rantai 

ekonomi yang menguntungkan. Tindakan menciptakan legitimasi dapat dilakukan 

dengan pengungkapan mengenai kinerja lingkungan disekitar operasional 

perusahaan untuk tujuan keterbukaan, transparansi, dan tanggung jawab 

perusahaan kepada masyarakat. Menurut Chariri dan Ghozali (2014), “keberadaan 

perusahaan akan memperoleh status dari masyarakat atau lingkungan dimana 

perusahaan beroperasi jika mampu melakukan pengungkapan non-keuangan”. 

Status ini merupakan bukti bahwa perusahaan memenuhi kewajiban kepada 

masyarakat. dan lingkungan dimana perusahaan beroperasi memiliki dampak 

positif dalam mendukung kinerja perusahaan. Perusahaan yang tidak peduli 

dengan masyarakat atau lingkungan dipastikan akan menghadapi kritik atau protes 

yang dapat merusak legitimasi pemangku kepentingan. 
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2.2 Tata Kelola Perusahaan 

Bursa Efek Indonesia (BEI) mendefinisikan tata kelola perusahaan sebagai 

suatu metode mengarahkan pengelolaan perusahaan secara profesional 

berdasarkan prinsip-prinsip keadilan, kesetaraan, transparansi, akuntabilitas, dan 

tanggung jawab. Perusahaan mutlak membutuhkan tata kelola perusahaan, hal ini 

karena tata kelola perusahaan mengatur setiap karyawan memiliki peran dan 

tanggung jawab untuk memastikan kinerja operasional organisasi terstruktur 

dengan baik. Selain itu, menurut Rahmawati (2012) gagasan tata kelola 

perusahaan diusulkan sebagai solusi untuk masalah keagenan. Tata kelola 

perusahaan berkaitan dengan keyakinan investor tentang bagaimana manajer akan 

menguntungkan mereka. 

Kepercayaan investor akan tumbuh apabila prinsip tata kelola perusahaan 

diterapkan, dimana dampak positif yang akan timbul dalam penerapan prinsip 

tersebut meliputi pertumbuhan kinerja perusahaan, keuntungan untuk pemegang 

saham perusahaan, dan meningkatkan nilai perusahaan. Tata kelola perusahaan 

akan menciptakan persaingan yang kompetitif dalam bisnis sehingga tindakan 

kecurangan dan perilaku bisnis yang tidak sehat dapat diminimalisir. Tujuan dasar 

dari tata kelola perusahaan adalah untuk meningkatkan tanggung jawab 

perusahaan kepada masyarakat dan lingkungan melalui penerapannya. 

2.3 Prinsip Tata Kelola Perusahaan 

OECD sebagai organisasi internasional berfokus kepada kerja sama dan 

pembangunan ekonomi antar negara telah mengeluarkan berbagai prinsip-prinsip 

GCG yang dapat diterapkan didalam perusahaan. Prinsip yang dikembangkan 

meliputi:  

1. Menjamin Kerangka Dasar yang Efektif 

Sesuai dengan peraturan perundang-undangan yang berlaku, tata 

kelola perusahaan akan mendorong terciptanya pasar yang transparan dan 

efisien dengan memisahkan secara jelas fungsi dan tanggung jawab otoritas 

yang memiliki tanggungjawab dalam pengaturan, pengawasan, dan 
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penegakan hukum. Hal ini yang dimaksud dengan prinsip memastikan 

kerangka dasar Corporate Governance. 

2. Hak-hak Pemegang Saham dan Fungsi-fungsi Penting Kepemilikan Saham 

Prinsip kedua pada dasarnya mengatur hak pemegang saham, fungsi 

kepemilikan saham, dan tata kelola perusahaan yang berkewajiban 

melindungi hak pemegang saham. Hal ini biasanya terjadi pada investor 

saham di perusahaan publik yang memiliki hak khusus seperti kemampuan 

untuk membeli, menjual, atau mengalihkan sahamnya. Selain itu, 

pemegang saham berhak atas keuntungan perusahaan sesuai dengan porsi 

kepemilikannya dan pemegang saham juga berhak ikut serta dalam 

menentukan pembentukan manajemen perusahaan melalui Rapat Umum 

Pemegang Saham (RUPS) serta memiliki akses ke semua informasi terkait 

perusahaan. 

3. Perlakuan yang sama terhadap Pemegang Saham 

Persyaratan perlakuan yang sama bagi semua pemegang saham 

perusahaan, termasuk pemegang saham minoritas (non-pengendali) dan 

asing, tertuang dalam prinsip perlakuan saham kepada pemegang saham. 

Memberikan perlakuan yang sama kepada investor akan meningkatkan 

kepercayaan pada pasar modal. Sebagai pusat perdagangan efek, pasar 

modal harus mampu menjaga kepercayaan investor dari perilaku yang 

merugikan investor. Misalnya, manajemen memalsukan laporan keuangan 

akan berdampak pada harga saham perusahaan, hal ini akan mengakibatkan 

kerugian bagi investor. Lembaga pasar modal dapat melindungi investor 

dengan memberikan informasi yang jelas tentang hak pemegang saham, 

seperti hak untuk memesan efek terlebih dahulu, haknya untuk memperoleh 

perlindungan hukum apabila terjadi pelanggaran yang tidak sesuai dengan 

peraturan perundang-undangan, dan hak investor untuk mengambil 

keputusan sesuai dengan undang-undang yang telah dibentuk oleh lembaga 

resmi pasar modal. 
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4. Peranan Stakeholders dalam Corporate Governance 

Kerangka tata kelola perusahaan mengakui hak-hak pemangku 

kepentingan sebagaimana tertuang dalam perjanjian atau undang-undang, 

sesuai dengan prinsip peran pemangku kepentingan dalam tata kelola 

perusahaan. Selain itu, kerangka tata kelola perusahaan secara aktif 

mendorong kolaborasi antara perusahaan dan pemangku kepentingan untuk 

tujuan menghasilkan kemakmuran, lapangan kerja, dan pertumbuhan yang 

berkelanjutan (sustainability) dari kondisi keuangan perusahaan yang dapat 

diandalkan. Kerja sama antara para stakeholders dan perusahaan akan 

memberikan dampak positif, dimana dengan kerja sama tersebut akan 

menciptakan strategi bisnis baru dan inovasi-inovasi yang akan 

menciptakan peluang lapangan pekerjaan. Hal ini akan memberikan citra 

bahwa keberadaan perusahaan akan berdampak luas untuk kemajuan suatu 

daerah dan stakeholders sangat penting untuk menunjang penerapan 

kerangka corporate governance. 

5. Keterbukaan dan Transparansi 

Menurut prinsip ini, kerangka tata kelola perusahaan harus mencakup 

pengungkapan informasi yang tepat waktu dan akurat tentang semua aspek 

bisnis yang signifikan, termasuk kepemilikan, tata kelola, kondisi 

keuangan, dan kinerja. Keterbukaan dan transparansi menjadi salah satu 

indikator penting dalam mendorong kepercayaan investor terhadap pasar 

modal. Dengan keterbukaan perusahaan akan menggurangi konflik antara 

agen dan prinsipal, dimana prinsipal akan percaya atas berbagai macam 

informasi yang disampaikan perusahaan seperti laporan keuangan 

perusahaan apabila dilaporkan dengan transparan akan memberikan citra 

positif berupa kepercayaan prinsipal terhadap perusahaan. Penerapan 

corporate governance harus menyertakan keterbukaan dan transparansi 

didalamnya, hal ini karena keterbukaan dan transparansi dapat mengarah 

pada perbaikan tata kelola perusahaan. 
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6. Tanggung Jawab Dewan Komisaris dan Direksi 

Prinsip terakhir menyiratkan bahwa kerangka tata kelola perusahaan 

harus menjamin penerapan pedoman strategis perusahaan, pengawasan 

dewan manajemen yang efisien, dan akuntabilitas dewan kepada 

perusahaan dan pemegang saham. Menurut prinsip ini, dewan direksi 

terutama bertugas mengawasi pada kinerja manajerial bisnis dan 

memastikan bahwa pemegang saham menerima pengembalian yang 

memadai. Selain itu, adalah tanggung jawab dewan untuk menghindari 

konflik kepentingan dan menyusun strategi untuk menghilangkannya 

sehingga perusahaan dapat terus berfungsi secara efektif. 

Dewan yang dipilih oleh pemegang saham harus memiliki sikap 

independen dan objektif dalam pengambilan keputusan sehingga tidak 

menimbulkan presepsi bahwa dewan mengambil keputusan berdasarkan 

kepentingan pribadi. Direksi perusahaan bertugas mengawasi segala bentuk 

kebijakan perusahaan dan memastikan bahwa perusahaan mematuhi semua 

hukum yang berlaku, termasuk yang berkaitan dengan pembayaran pajak, 

persaingan usaha, pembayaran gaji karyawan, dan lingkungan. Direksi 

apabila melakukan tugasnya maka telah berhasil menerapkan tata kelola 

perusahaan yang baik dengan melaksanakan berbagai tanggung jawab 

tersebut. Akibatnya, para pemangku kepentingan di perusahaan akan 

memiliki kepercayaan pada kinerja manajemen.  

Prinsip-prinsip ini dimaksudkan agar setiap perusahaan dapat memiliki tata 

kelola perusahaan yang baik, bahwa segala bentuk penipuan dapat diminimalkan, 

dan akan mendorong terciptanya tanggung jawab perusahaan terhadap masyarakat 

dan lingkungan. 
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2.4 Kinerja Lingkungan 

Menurut Tjahjono (2013), kinerja lingkungan perusahaan merupakan 

tanggung jawabnya. Lingkungan dan perusahaan tidak dapat dipisahkan oleh 

sebab itu perusahaan sebagai faktor pendorong munculnya aktivitas yang 

menyebabkan kerusakan pada lingkungan diharapkan dapat bertanggungjawab 

atas segala bentuk kerusakan yang ditimbulkan. Tanggung jawab ini berupa 

pengolahan limbah hasil produksi yang sudah difilterasi sehingga pada saat proses 

pembuangan tidak mencemari lingkungan dan adanya upaya perusahaan untuk 

meminimalisir penggunaan bahan-bahan yang berbahaya. Bahan berbahaya 

apabila dibuang tanpa proses pengelolah limbah yang baik maka akan mengancam 

keberlangsungan mahkluk hidup dan dampak yang ditumbulkan akan merusak 

lingkungan. Permasalahan terkait lingkungan menjadi isu yang sangat penting 

untuk investor, sehingga untuk menarik perhatian investor agar dapat 

menginvestasikan dana yang dimilikinya maka pemerintah Indonesia membentuk 

suatu peraturan Undang-Undang Nomor 32 Tahun 2009 yang membahas 

mengenai perlindungan dan pengelolaan lingkungan hidup.  

Dengan peraturan tersebut perusahaan dalam melakukan aktivitas usaha 

akan memiliki tanggung jawab mengenai lingkungan sekitarnya sehingga 

kerusakan lingkungan dapat dihindari. Program Peringkat Peringkat Kinerja 

Perusahaan dalam Pengelolaan Lingkungan (PROPER) juga telah ditetapkan oleh 

pemerintah untuk meningkatkan kepedulian perusahaan terhadap lingkungan. 

Menurut Setyono (2016), perusahaan akan berhenti jika tidak memperhatikan 

seluruh aspek lingkungan. Faktor-faktor yang melingkupinya seperti mulai dari 

pelanggan, karyawan, lingkungan, dan sumber daya alam sebagai satu kesatuan 

untuk mendukung suatu sistem. Perusahaan tidak bertanggung jawab atas 

lingkungan sekitar operasionalnya akan memiliki citra yang negatif dihadapan 

masyarakat, hal tersebut akan dampak langsung terhadap pertumbuhan kinerja 

perusahaan. Penilaian masyarakat bergantung kepada perusahaan dalam 

memenuhi tanggung jawabnya, untuk menarik simpati masyarakat maka 

perusahaan akan melakukan tindakan seperti alokasi dana perusahaan yang 

digunakan untuk membangun pengolahan limbah perusahaan, meningkatkan 
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ekonomi masyarakat sekitar perusahaan, serta pengembangan sumber daya 

manusia melalui pengajaran dan pendidikan. 

2.5 Nilai Perusahaan 

Menurut Sawitri (2017), persepsi pemilik terhadap tingkat keberhasilan 

perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham dalam menentukan nilai 

perusahaan. Pertumbuhan nilai perusahaan di masa mendatang menunjukkan 

peningkatan kinerja perusahaan. Nilai buku dan nilai pasar ekuitas adalah dua cara 

untuk mengukur nilai perusahaan. Hariati (2015) menyatakan bahwa nilai ekuitas 

ditentukan oleh pembukuan perusahaan. Sedangkan nilai pasar ekuitas ditentukan 

oleh harga pasarnya, yang sering dikaitkan dengan pasar modal. Harga saham dan 

kinerja perusahaan selama periode waktu tertentu biasanya memudahkan untuk 

mengubah nilai buku. 

Subekti dkk (2010) menyatakan bahwa nilai buku memiliki kekurangan, 

antara lain digunakan oleh manajemen untuk mengelola laba agar memenuhi 

target laba yang telah ditetapkan dan rentan terhadap manipulasi transaksi 

keuangan. Selain itu, nilai pasar perusahaan dapat dihitung dengan mengalikan 

harga saham perusahaan dipasar dengan jumlah saham yang beredar. Harga saham 

perusahaan menunjukkan seberapa besar nilai perusahaan telah meningkat; 

semakin tinggi harga saham di pasar, semakin sukses perusahaan dalam 

mengembangkan asetnya. Kepercayaan investor terhadap kemampuan perusahaan 

untuk mengelola bisnis dalam jangka panjang merupakan faktor utama dalam 

kenaikan harga saham, atas dasar ini membuat investor lebih tertarik untuk 

membeli saham perusahaan. 
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2.6 Penelitian Terdahulu 

Tabel 1. Penelitian Terdahulu 

Nama 

Peneliti 

Judul Penelitian Hasil Penelitian 

Khlif et al. 

(2015) 

 

 

 

 

Chang 

(2015)   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Plumleea et 

al. (2015)  

 

 

 

 

 

Corporate Social And 

Environmental 

Disclosure And 

Corporate Performance 

 

 

The Impacts Of 

Environmental 

Performance And 

Propensity Disclosure On 

Financial Performance: 

Empirical Evidence 

From Unbalanced Panel 

Data Of Heavy-Pollution 

Industries In China 

 

 

 

 

 

Voluntary Environmental 

Disclosure Quality And 

Firm Value: Further 

Evidence 

 

 

 

Menurut penelitian empiris, data sosial dan 

lingkungan meningkatkan nilai perusahaan 

di negara Afrika Selatan. Namun 

sebaliknya di negara Maroko kinerja 

perusahaan terdampak efek negatifnya. 

 

Hasil penelitian mengungkapkan bahwa  

perusahaan dengan kinerja lingkungan 

yang lebih tinggi memiliki potensi untuk 

menunjukkan tanggung jawab sosial dan 

lingkungan yang lebih besar, 

meningkatkan komunikasi dengan 

pemangku kepentingan, mengurangi 

kekhawatiran mereka tentang masalah 

pengelolaan lingkungan, meningkatkan 

citra perusahaan, dan bersaing lebih efektif 

di pasar. Dengan kata lain, pengungkapan  

aktivitas lingkungan dapat meningkatkan 

nilai perusahaan. 

 

Hasil penelitian menyatakan bahwa  

melalui peningkatan arus kas yang 

diharapkan dan penurunan biaya 

komponen modal, peningkatan kualitas 

pengungkapan lingkungan memiliki 

korelasi positif dengan nilai perusahaan. 
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Hariati 

(2015) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kustono 

(2016) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Pengaruh Tata Kelola 

Perusahaan Dan Kinerja 

Lingkungan Terhadap 

Nilai Perusahaan 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tata Kelola Korporasi, 

Pengungkapan 

Lingkungan, Dan Nilai 

Perusahaan 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Hasil penelitian mengungkapkan bahwa   

kinerja lingkungan berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan, kepemilikan 

institusional dan ukuran komite audit 

berpengaruh negatif, dan kinerja 

lingkungan berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. Apabila fokus perusahaan 

kepada masyarakat semakin meningkat 

maka potensi pertumbuhan usaha akan 

semakin besar, sehingga jika perusahaan 

ingin nilai perusahaannya naik maka harus 

mampu meningkatkan kinerja lingkungan. 

 

Hasil penelitian mengungkapkan bahwa  

dewan komisaris berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan, 

kepemilikan institusional berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan, hasil pengujian komite audit 

menunjukkan bahwa komite audit tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 

pengungkapan lingkungan tidak memiliki 

pengaruh terhadap nilai perusahaan dan 

kepemilikan manajerial berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 
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Amaliyah 

dan 

Herwiyanti 

(2019) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Putri dan H. 

Suprasto 

(2016) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Pengaruh Kepemilikan 

Institusional, Dewan 

Komisaris Independen, 

Dan Komite Audit 

Terhadap Nilai 

Perusahaan Sektor 

Pertambangan 

 

 

 

 

 

 

Pengaruh Tanggung 

Jawab Sosial Perusahaan 

Dan Mekanisme Tata 

Kelola Perusahaan 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Hasil penelitian mengungkapkan bahwa  

nilai perusahaan tidak dipengaruhi secara 

signifikan oleh kepemilikan institusional 

dan dewan komisaris independen. Hal ini 

dapat dikatakan bahwa kepemilikan 

institusional dan dewan direksi independen 

tidak dapat meningkatkan nilai perusahaan 

sektor pertambangan. Komite audit dapat 

meningkatkan nilai perusahaan pada  

perusahaan sektor pertambangan karena 

berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

 

Hasil penelitian mengungkapkan bahwa  

kepemilikan institusional berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. 

Kepemilikan institusional atas saham 

perusahaan dapat meningkatkan fungsi 

pengawasan bisnis, pada gilirannya dapat 

menekan manajemen perusahaan untuk 

terus menegakkan praktik tata kelola 

perusahaan yang baik seperti yang 

diharapkan pemegang saham. Komisaris    

independen berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. Dalam hal pengawasan, 

dewan komisaris independen memiliki 

standar akuntabilitas yang tinggi. Semakin 

tinggi standar keterbukaan informasi maka 

semakin baik pengawasan terhadap suatu 

perusahaan. Komite audit berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. 
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Yuono dan 

Widyawati 

(2016) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Pengaruh Perencanaan 

Pajak Dan Corporate 

Governance Terhadap 

Nilai Perusahaan 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Diharapkan keberadaan komite audit akan 

menambah nilai penerapan prinsip-prinsip 

tata kelola perusahaan, yang pada akhirnya 

dapat membatasi atau bahkan mencegah 

manajemen laba untuk meningkatkan 

kepercayaan investor dalam perusahaan. 

 

Hasil penelitian mengungkapkan bahwa 

perencanaan pajak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan otomotif 

yang terdaftar di BEI terbukti (diterima), 

kepemilikan manajerial berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

otomotif yang terdaftar di BEI tidak 

terbukti (ditolak), kepemilikan institusional 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan otomotif yang terdaftar di 

BEI tidak terbukti (ditolak), komisaris 

independen berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan otomotif yang 

terdaftar di BEI tidak terbukti (ditolak) dan 

komite audit berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan otomotif yang 

terdaftar di BEI terbukti (diterima). 
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Maryanti 

dan Fithri 

(2017) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Corporate Social 

Responsibilty, Good 

Corporate Governance, 

Kinerja Lingkungan 

Terhadap Kinerja 

Keuangan Dan 

Pengaruhnya Pada Nilai 

Perusahaan 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Hasil menunjukkan bahwa perusahaan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

melakukan CSR dengan tujuan untuk 

mendapatkan kepercayaan publik karena 

berdampak pada kinerja keuangan 

perusahaan. Komite audit dan GCG yang 

dibentuk dengan kepemilikan institusional 

tidak berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. Sementara itu, 

kinerja keuangan dipengaruhi secara 

signifikan oleh GCG, yang dibentuk 

dengan kepemilikan manajerial, dewan 

komisaris, dan komisaris independen. 

Kinerja keuangan perusahaan tidak 

dipengaruhi secara signifikan oleh kinerja 

lingkungan. Nilai perusahaan dipengaruhi 

secara signifikan oleh kepemilikan 

manajerial, dewan komisaris, dan 

komisaris independen secara tidak 

langsung melalui kinerja keuangan. 

Kinerja keuangan, kepemilikan 

institusional dan komite audit tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

 

 

 

 

 

 

 



23 

 

 

 

 

 

 

 

Thaharah 

dan Asyik 

(2016) 

 

 

 

 

 

 

 

Pengaruh Mekanisme 

Corporate Governance 

Dan Kinerja Keuangan 

Terhadap Nilai 

Perusahaan Lq 45 

 

Hasil uji F menunjukkan bahwa variabel 

independen yaitu kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, komisaris 

independen, komite audit, ROA, dan ROE 

dapat digunakan sebagai variabel penjelas 

dari variabel dependen yaitu nilai 

perusahaan. Hasil pengujian secara parsial 

menunjukkan bahwa dari enam variabel 

yang digunakan model penelitian yaitu 

kepemilikan manajerial, kepemilikan 

institusional, komisaris independen, 

komite audit, ROA, dan ROE yang 

menunjukkan pengaruh terhadap nilai 

perusahaan LQ45 adalah variabel 

kepemilikan institusional, komisaris 

independen, komite audit, dan ROE. 

Perhitungan fakta bahwa nilai signifikansi 

variabel berada di bawah level α = 10% 

menunjukkan adanya pengaruh kepada 

variabel dependen. Sebaliknya, nilai 

perusahaan tidak dipengaruhi oleh variabel 

kepemilikan manajerial dan ROA. 
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2.7 Kerangka Penelitian 

Berdasarkan penjabaran mengenai penelitian terdahulu, maka diperoleh kerangka 

penelitian seperti:  

Gambar 2. Kerangka Penelitian 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.8 Perumusan Hipotesis 

2.8.1 Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai Perusahaan 

Salah satu pendekatan yang dapat dilakukan untuk mengurangi konflik 

keagenan adalah kepemilikan institusional, seperti yang dikemukakan oleh Jensen 

dan Meckling (1976). Hal ini menunjukkan bahwa pihak eksternal akan 

melakukan kontrol yang lebih besar atas perusahaan apabila semakin banyak 

kepemilikan institusional. Perusahaan akan melihat penurunan biaya agensi 

sebagai akibat dari peningkatan kontrol eksternal, hal ini juga akan menyebabkan 

peningkatan nilai perusahaan. Menurut teori keagenan, perusahaan akan 

mengalami kegiatan pemantauan dan pengawasan yang lebih ketat dengan 

semakin banyaknya kepemilikan institusional. Dalam upaya meningkatkan kinerja 

manajemen, kepemilikan institusional dapat secara efektif mengontrol dan 

memantau manajemen perusahaan. Ketatnya pengawasan dapat mengatasi 

Nilai Perusahaan 

Kinerja Lingkungan    (H4) 

Ukuran Komite Audit   (H3) 

 

Kepemilikan Institusional   (H1) 

 

Proporsi Komisaris Independen  (H2) 
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perilaku kecurangan pihak agen yang menyebabkan kinerja keuangan perusahaan 

mengalami kerugian. Selain itu, monitoring/pengawasan dari pihak investor 

institusional akan mendorong manajemen perusahaan melakukan rencana bisnis 

sesuai keinginan prinsipal. Menurut Putri dan H. Suprasto (2016), peningkatan 

kepemilikan institusional dalam bentuk saham perusahaan dipandang berpotensi 

meningkatkan fungsi pengawasan perusahaan. Hal ini, pada gilirannya berpotensi 

memberikan tekanan pada manajemen perusahaan untuk menerapkan praktik tata 

kelola perusahaan yang baik sesuai dengan harapan pemegang saham.  

Prinsipal menginginkan bahwa aset perusahaan dapat bertumbuh dan 

dikelola secara efektif oleh manajemen agar tercipta keberlanjutan perusahaan di 

masa akan datang serta memberikan peningkatan kemakmuran untuk prinsipal. 

Tingkat kemakmuran yang diperoleh investor institusional dapat diukur dari 

peningkatan nilai perusahaan. Amrizal (2016), mengungkapkan bahwa motivasi 

untuk memaksimalkan nilai perusahaan lebih tinggi terjadi ketika kepemilikan 

institusional semakin meningkat. Hal ini sesuai dengan penelitian Kustono (2016), 

Putri dan H. Suprasto (2016), Thaharah dan Asyik (2016), dan lain-lain yang 

menemukan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif signifikan 

dalam meningkatkan nilai perusahaan. Selain itu, kepemilikan institusional 

menurut Kusumaningtyas dan Andayani (2015), tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan.  

Berdasarkan penjabaran uraian diatas maka dapat ditarik hipotesis seperti: 

H𝑎1 = Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan  

2.8.2 Pengaruh Proporsi Komisaris Independen Terhadap Nilai Perusahaan 

Salah satu komponen terpenting dalam penerapan tata kelola perusahaan 

adalah dewan komisaris. FCGI mengungkapkan bahwa dewan komisaris adalah 

inti dari tata kelola perusahaan yang berperan dalam mengawasi pengelolaan 

manajemen perusahaan, akuntabilitas, dan memastikan bahwa strategi perusahaan 

berjalan dengan baik. Dengan adanya dewan komisaris maka rencana bisnis yang 

akan dilakukan manajemen perusahaan akan terawasi dengan baik. Fungsi 

pengawasan dan koordinasi perusahaan akan meningkat dengan bertambahnya 
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jumlah komisaris independen. Fungsi pengawasan yang dilakukan oleh dewan 

komisaris independen sangat ditentukan oleh jumlah atau ukuran dewan 

komisaris. Pengawasan yang ketat dari dewan komisaris independen akan 

berdampak positif terhadap nilai perusahaan. 

Teori keagenan memandang bahwa dewan komisaris independen sebagai 

pengendali intern tertinggi berperan dalam mengawasi/monitoring manajemen 

puncak sehingga akan menciptakan penerapan Corporate Governance yang sesuai 

dengan keinginan investor. Kontribusi komisaris independen untuk 

pengembangan kinerja perusahaan sangat besar, dimana jalannya rencana bisnis 

atau kegiatan korporasi yang dilakukan oleh manajemen perusahaan harus 

mendapatkan persetujuan komisaris. Kusumaningtyas dan Andayani (2015) 

menyatakan bahwa komisaris independen yang anggotanya merupakan komisaris 

dari luar perusahaan berperan sebagai penyeimbang dalam pengambilan 

keputusan. Persetujuan atas keputusan komisaris merupakan salah satu wujud 

terlaksananya peran dan tanggung jawab komisaris sebagai perwakilan dari 

pemegang saham perusahaan.  

Dengan terlaksananya peran dan tanggung jawab komisaris akan secara 

langsung mendorong perkembangan nilai perusahaan. Selain itu, keberadaan 

komisaris independen akan mengurangi konflik keagenan, sehingga manajemen 

dapat lebih berkonsentrasi pada peningkatan kinerja. Maryanti dan Fithri (2017) 

serta Saifi dan Hidayat (2017) menemukan bahwa komisaris independen memiliki 

pengaruh positif yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Aryanto dan Setyorini 

(2019) serta Yuono dan Widyawati (2016) juga menemukan bahwa komisaris 

independen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan dalam penelitiannya. 

Berdasarkan penjabaran uraian diatas maka dapat ditarik hipotesis seperti: 

H𝑎2 = Proporsi komisaris independen berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan 
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2.8.3 Pengaruh Ukuran Komite Audit Terhadap Nilai Perusahaan 

Komite audit dibentuk untuk membantu dewan komisaris perusahaan dalam 

meningkatkan kualitas laporan keuangan dan melakukan audit internal serta 

eksternal perusahaan. Tanggung jawab komite audit meliputi pengawasan terkait 

laporan keuangan perusahaan sehingga akan menciptakan keterbukaan dan 

pelaporan keuangan yang berkualitas. Dengan terbentuknya komite audit maka 

tata kelola perusahaan akan terlaksana dengan baik dan pengawasan akan 

menciptakan kredibilitas serta transparansi dalam setiap pelaporan keuangan 

perusahaan. Anggota komite audit perusahaan memeriksa laporan keuangan 

sebagai bentuk kontribusi terhadap perusahaan sehingga laporan keuangan dapat 

dipertanggungjawabkan. Jika informasi perusahaan diperoleh secara jelas dan 

transparan dapat meningkatkan nilai perusahaan. hal ini sangat penting untuk 

mengurangi penyebaran informasi yang tidak benar (Onasis & Robin, 2016). 

Selain itu, salah satu tugas komite audit adalah mengidentifikasi isu-isu 

yang berpotensi menimbulkan kerugian perusahaan dan memastikan bahwa jika 

suatu saat muncul masalah, komite audit dapat menyusun strategi untuk 

menyelesaikannya sehingga tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Komite audit 

dapat memberikan pendapat dan saran kepada komisaris independen mengenai 

laporan kinerja direksi. Tugas dan tanggung jawab komite audit dapat mendorong 

minat investor kepada perusahaan, hal ini dikarenakan penyampaian atas laporan 

keuangan perusahaan telah disusun dengan transparan dan kredibel. Dengan dasar 

penyampaian laporan keuangan yang diawasi secara ketat oleh komite audit dan 

penyusunan laporan keuangan secara transparan serta kredibel maka investor akan 

percaya atas kinerja manajemen perusahaan sehingga secara langsung akan 

mendorong nilai perusahaan. Menurut penelitian Amaliyah dan Herwiyanti 

(2019), Yuono dan Widyawati (2016), serta Putri dan H. Suprasto (2016) 

memaparkan bahwa komite audit memiliki pengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Selain itu, penelitian Hariati (2015) menunjukkan bahwa komite audit 

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.  

Berdasarkan penjabaran uraian diatas maka dapat ditarik hipotesis seperti: 

H𝑎3 = ukuran komite audit berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
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2.8.4 Pengaruh Kinerja Lingkungan Terhadap Nilai Perusahaan 

Legitimacy theory memaparkan bahwa suatu perusahaan diakui oleh 

masyarakat. Meningkatnya pengakuan masyarakat atas perusahaan akan 

mendorong nilai perusahaan sehingga perusahaan akan berusaha agar memperoleh 

pengakuan tersebut dengan cara memperlihatkan kepada masyarakat sekitar 

bahwa perusahan memiliki tanggung jawab pada lingkungan. Penilaian PROPER 

yang dilakukan oleh Kementerian Lingkungan Hidup (KLH) dapat digunakan 

untuk menilai pengelolaan lingkungan perusahaan dan situs web Kementerian 

Lingkungan Hidup (KLH) akan mempublikasikan hasil temuannya kepada 

masyarakat umum.  

Menurut Hariati (2015) terdapat korelasi yang jelas antara potensi 

pertumbuhan perusahaan dengan tingkat keterlibatan masyarakat didalamnya. 

Oleh karena itu, perusahaan harus mampu meningkatkan kinerja lingkungannya 

jika ingin meningkatkan nilai perusahaan. Berdasarkan penelitian yang dilakukan 

memperoleh hasil yang menyatakan bahwa peningkatan nilai perusahaan akan 

dihasilkan dari perhatian perusahaan terhadap lingkungan dan tanggung jawabnya 

kepada lingkungan. Khlif et al. (2015), Plumleea et al. (2015), dan Chang (2015) 

menyatakan bahwa ada korelasi positif antara nilai perusahaan dan kinerja 

lingkungan. Selain itu, kinerja lingkungan memiliki pengaruh negatif terhadap 

nilai perusahaan yang dipaparkan dalam penelitian Kustono (2016). 

Berdasarkan pemaparan diatas maka dapat ditarik hipotesis seperti: 

H𝑎4 = kinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 



 

 

 

 

III. METODE PENELITIAN 

 

 

 

 

3.1 Jenis Penelitian dan Sumber Data 

  Dalam penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan tujuan 

untuk menguji dan menganalisis pengaruh mekanisme tata kelola perusahaan, 

kinerja lingkungan terhadap nilai perusahaan. Desain penelitian yang digunakan 

penulis adalah penelitian deskriptif. Sedangkan data pada penelitian diperoleh dari 

data sekunder yaitu berupa laporan keuangan perusahaan yang sudah Go Public 

dan mengungkapkan laporan tahunan (annual report). Dengan mengakses situs 

resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) di www.idx.co.id dan data dari jurnal ilmiah 

serta internet, hal ini akan memudahkan penulis untuk menemukan data yang 

sesuai dengan penelitiannya. 

3.2 Populasi dan Sampel 

Penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur yang  terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) dan mengikuti program PROPER kurun waktu 2015-2019. 

Sampel penelitian menggunakan metode purposive sampling yang memenuhi 

kriteria seperti: 

a. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2015-2019. 

b. Perusahaan yang telah menyampaikan laporan tahunan (annual 

report) berturut-turut pada periode 2015-2019 dan menggunakan 

mata uang rupiah. 

http://www.idx.co.id/
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c. Perusahaan yang mengikuti program PROPER pada kurun waktu 

2015-2019 serta perusahaan manufaktur dengan data yang 

ditentukan oleh penelitian ini. 

3.3 Metode Pengumpulan Data  

Penelitian ini menggunakan metode pengumpulan data sebagai berikut:  

a. Metode Dokumentasi 

Metode dokumentasi dilakukan dengan memperoleh data secara sekunder 

seperti memperoleh data laporan keuangan perusahaan pada tahun 2015-

2019 yang didapatkan dari Bursa Efek Indonesia melalui situs resmi yaitu 

www.idx.go.id . 

b. Metode Kepustakaan 

Metode kepustakaan diperoleh dengan membaca dan menganalisa 

literature-literature yang terdapat pada buku, jurnal ataupun di berbagai 

sumber lain.  

3.4 Variabel Penelitian 

Nilai perusahaan yang diukur dengan Tobin's Q adalah variabel dependen 

dalam penelitian ini. Data Tobin's Q diperoleh dari menjumlahkan nilai pasar 

saham dan nilai total hutang buku kemudian dibagi dengan total nilai buku aset. 

Variabel independen dalam penelitian ini yaitu pengungkapan tata kelola 

perusahaan yang diproksikan seperti kepemilikan institusional, proporsi komisaris 

independen, dan ukuran komite audit. 

a. Nilai Perusahaan  

Nilai perusahaan digunakan untuk alat ukur investor dan manajer 

perusahaan dalam menilai kinerja perusahaan, penilaian tersebut dilakukan 

dengan menghitung nilai pasar saham perusahaan pada kurun waktu 1 

tahun. Dengan adanya pengukuran tersebut manajer perusahaan dan 

investor akan memperoleh informasi terkait reaksi pasar terhadap nilai 

perusahaan apabila perusahaan menyampaikan informasi terkait kinerja 

keuangan maupun aksi korporasi yang akan dilakukan oleh perusahaan 

menyebabkan perubahan nilai perusahaan serta harga saham perusahaan. 

http://www.idx.go.id/
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Lindenberg dan Ross (1981), memformulasikan perhitungan Tobin’s 

Q dengan rumus: 

  Tobin’s Q = 
𝑀𝑉𝐸+𝐷𝐸𝐵𝑇

𝑇𝐴
  

Keterangan: 

Tobin’s Q : nilai perusahaan 

MVE  : closing price x jumlah saham yang beredar 

DEBT  : total utang 

TA  : total aktiva  

Tobin’s Q diperkenalkan pertama kali oleh Brainard dan Tobin (1968), 

dengan penggunaan Tobin’s maka penelitian terkait nilai perusahaan akan 

lebih akurat dan menjadi salah satu alat dalam mengindikasikan bahwa 

pelaku pasar memberikan penilaian lebih pada perusahaan. Para peneliti 

telah menggunakan Tobin's Q untuk mengukur nilai perusahaan. 

Cahyaningtiyas dan Hadiprajitno (2015), misalnya menemukan bahwa 

prospek pertumbuhan positif suatu perusahaan berhubungan dengan 

angka/nilai rasio Tobin's Q yang lebih tinggi. 

b. Kepemilikan Institusional 

Persentase saham suatu perusahaan yang dimiliki oleh investor 

institusional seperti reksa dana, perusahaan sekuritas, perusahaan asuransi, 

dana pensiun, dan institusi keuangan lainnya dikenal dengan kepemilikan 

institusional (Pirzada et al., 2015). Institusi tersebut meliputi Perseroan 

Terbatas (PT), koperasi, bank, dan lembaga lainnya. Mayoritas 

kepemilikan institusi akan mempengaruhi kinerja perusahaan dan proses 

monitoring atas perusahaan akan semakin ketat sehingga akan 

meminimalisir perilaku agen dalam penyalahgunaan dana perusahaan 

untuk kepentingan individu. Kepemilikan institusional memiliki sikap 

profesional untuk dapat menganalisis informasi sehingga keandalan 

informasi dapat diuji dan dapat memantau aktivitasnya lebih dekat 

mengenai perusahaan (Sandy dan Lukviarman, 2015). Sikap profesional 

dibutuhkan untuk mengelola bisnis perusahaan sehingga akan memberikan 

keuntungan untuk prinsipal, hal ini dapat tercapai jika manajemen 

perusahaan mampu mengelola aset perusahaan secara efektif dan efisien 
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guna mencapai pertumbuhan kinerja perusahaan. Menurut Darwis (2009), 

Sukirni (2012), Thaharah, dan Asyik (2016), kepemilikan institusional 

diukur dengan membagi jumlah saham institusional dengan jumlah saham 

yang beredar. 

Kepemilikan Institusional : 
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑖𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙 

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

 

c. Proporsi Komisaris Independen 

Komisaris Independen berperan dalam mewujudkan tata kelola 

perusahaan. Komisaris independen memiliki tanggung jawab untuk 

menjadi penghubung antara pemegang saham dan manajemen perusahaan, 

serta komisaris independen bertugas untuk mengawasi dan memberikan 

saran mengenai kebijakan bisnis yang akan dilakukan oleh direksi 

perusahaan. Pada peraturan Undang-Undang No. 40 Tahun 2007, 

mengungkapkan bahwa semua perusahaan diwajibkan untuk dapat 

memiliki komisaris indipenden dan dalam peraturan Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) nomor 33/POJK.04/2014 pasal 20 (1) & (3) menyatakan 

dewan komisaris paling kurang terdiri dari 2 orang anggota dewan 

komisaris dan dalam hal dewan komisaris terdiri lebih dari 2 orang, jumlah 

komisaris independen wajib paling kurang 30% dari jumlah seluruh dewan 

komisaris. Agar investor dapat yakin dengan kinerja perusahaan di masa 

mendatang, komisaris independen akan mendukung prinsip-prinsip tata 

kelola perusahaan yang baik. Carningsih (2009), Manik (2011), Yuono 

dan Widyawati (2016), Aryanto dan Setyorini (2019) mengungkapkan 

bahwa proporsi komisaris independen dihitung dengan membagi jumlah 

komisaris independen dari luar perusahaan dengan jumlah komisaris.  

 

  KI = 
𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝑖𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ  𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
 𝑥 100% 
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d. Ukuran Komite Audit 

Tugas komite audit adalah mengawasi manajemen terkait penyusunan 

laporan keuangan yang berdampak penghindaran pajak pada perusahaan 

dalam rangka membantu tugas dewan komisaris (Asri dan Suardana, 

2016). Pengawasan pelaporan keuangan merupakan tanggung jawab 

komite audit untuk mengurangi kecurangan, kesalahan dalam pencatatan 

laporan keuangan dan dapat dipercaya bahwa penyusunan laporan 

keuangan berdasarkan data sebenarnya. Laporan keuangan yang relevan 

menggambarkan bahwa manajemen perusahaan memiliki tanggung jawab 

atas kinerja bisnis perusahaan sehingga akan meningkatkan kepercayaan 

stakeholder atas perusahaan. Sialagan dan Machfoedz (2006), Isnanta 

(2008), Putri dan H. Suprasto (2016) mengungkapkan bahwa ukuran 

komite audit diukur dengan jumlah total komite audit di perusahaan. 

KA = ∑ 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑡𝑒 𝑎𝑢𝑑𝑖𝑡 

e. Kinerja Lingkungan 

Kinerja lingkungan adalah keadaan yang terjadi pada lokasi sekitar 

makhluk hidup, dimana akan timbul perubahan-perubahan baik 

disebabkan oleh alam maupun dari aktivitas manusia. Perubahan 

lingkungan menjadi masalah yang sangat serius untuk dapat diatasi, hal ini 

disebabkan karena lingkungan merupakan bagian faktor penting untuk 

keberlangsungan semua makhluk hidup. Perubahan iklim yang disebabkan 

dari pemanasan global menyebabkan lingkungan mengalami kerusakan 

maka diperlukan upaya pencegahan agar dapat mengatasi perubahan iklim 

tersebut. Salah satu hal yang dapat dilakukan adalah mengelola limbah 

yang dihasilkan perusahaan agar dalam proses pembuangan tidak 

mencemari lingkungan sekitar.  

Dalam pengolahan limbah tersebut diperlukan adanya tanggung jawab 

sosial harus dimiliki oleh stakeholder perusahaan sehingga pengolahan 

limbah dapat berlangsung secara terus menerus bukan berhenti pada waktu 

tertentu. Tanggung jawab sosial perusahaan kepada masyarakat harus 

menjadi prioritas hal ini dilakukan sebagai upaya menjaga 

keberlangsungan usaha perusahaan dan lingkungan sekitar perusahaan. 
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Selain itu, adanya peraturan pemerintah Indonesia mengenai pengolahan 

lingkungan mendorong perusahaan-perusahaan untuk dapat mematuhi 

aturan tersebut hal ini dilakukan agar dapat menjaga kondisi lingkungan 

sekitar. Kinerja lingkungan menurut Setyaningsih dan Asyik (2016) adalah 

kinerja pelaku usaha yang peduli lingkungan. Mengukur kinerja 

lingkungan dapat menggunakan SK Kementerian Lingkungan Hidup dan 

Kehutanan dengan skala urut peringkat PROPER sebagai berikut: 

 Emas skor = 5  

 Hijau skor = 4 

 Biru skor  = 3  

 Merah skor = 2  

 Hitam skor = 1 

Pada penelitian ini peneliti menggunakan pengambilan data kinerja 

lingkungan dengan menggunakan modus, dikarenakan modus paling tetap 

digunakan untuk satu perusahaan yang memperoleh berbagai warna pada 

peringkat proper periode tertentu. Menurut penelitian Sarumpaet (2017), 

program PROPER yang didirikan Badan Pengendalian Dampak 

Lingkungan (Bapedal) merupakan yang pertama mengevaluasi kinerja 

lingkungan perusahaan skala nasional. Peringkat PROPER dapat 

digunakan untuk mengukur kinerja lingkungan suatu perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Wulandari dan Hidayah (2013) 

menggunakan PROPER, menyatakan bahwa kinerja pengaturan yang 

dievaluasi dalam PROPER meliputi: pengaturan pengendalian pencemaran 

di air dan udara, pengelolaan limbah B3, serta penggunaan AMDAL 

(Analisis Mengenai Dampak Lingkungan). Pemangku kepentingan dan 

pengguna laporan keuangan lainnya memiliki kesan yang baik terhadap 

perusahaan yang secara aktif terlibat dalam kegiatan lingkungan. 

3.5 Metode Analisis Data 

3.5.1 Metode Statistik Deskriptif  

Statistik deskriptif digunakan dalam mendeskripsikan dan menggambarkan 

tentang objek yang akan diteliti tanpa harus menarik kesimpulan terlebih dahulu. 
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Statistik deskriptif dapat menunjukkan mengenai kondisi dari data sebelumnya 

yang sudah dimiliki oleh peneliti, kemudian menyajikannya dengan berbagai 

bentuk seperti tabel, diagram, grafik, dan bentuk lainnya (uraian singkat). Dengan 

mengggunakan metode statistik deskriptif data yang dikumpulkan akan lebih 

mudah untuk dibaca sehingga peneliti akan lebih cepat menguraikan hasil 

penelitiannya. 

3.5.2 Pengujian Asumsi Klasik  

3.5.2.1 Uji Normalitas Data  

Tujuan uji normalitas data adalah untuk menentukan apakah variabel bebas 

dan variabel terikat dalam model regresi memiliki distribusi normal atau distribusi 

yang mendekati normal. Menurut Gunawan (2020), uji normalitas data adalah 

suatu metode untuk menentukan apakah data yang diperoleh berdistribusi normal 

atau tidak dan berasal dari suatu populasi yang berdistribusi normal. Penyebaran 

data pada sumbu diagonal grafik atau histogram residual dapat digunakan untuk 

mengidentifikasi normalitas. Model regresi yang baik adalah data yang 

berdistribusi normal atau mendekati normal. Uji normalitas dapat diukur dengan 

dua cara (Ghozali, 2018):  

a. Analisis Grafik, Uji normalitas dapat dilakukan dengan cara menggunakan 

normal probability plot dari residual nya. Pada saat normal probability plot 

menunjukkan titik-titik yang menyebar di sekitar garis diagonalnya dan 

penyebaran mengikuti arah garis diagonal, maka dapat disimpulkan bahwa 

model regresi memenuhi asumsi normalitas. 

 

b. Uji Statistik Pengujian ini dilakukan dengan menggunakan uji 

Kolmogorov-Smirnov. Uji ini lebih tepat dikarenakan tidak akan 

menimbulkan persepsi antara pengamat satu dengan pengamat lainnya 

seperti pengujian normalitas dengan analisis grafik. Data dikatakan 

berdistribusi normal apabila pada kolom unstandardized residual memiliki 

nilai signifikansi lebih dari 5%. 
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3.5.2.2 Uji Multikolinieritas  

Gujarati (2013) mengungkapkan bahwa uji multikolinearitas berarti adanya 

hubungan linier sempurna atau pasti antara salah satu atau semua variabel yang 

digunakan untuk menjelaskan model regresi. Uji multikolinearitas digunakan 

untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antar variabel bebas dalam model regresi. 

Apabila terjadi korelasi, hal tersebut dapat dikatakan bahwa terjadi masalah 

multikolinieritas.  

Apabila ingin mengetahui apakah terjadi multikolinieritas atau tidak dapat 

dilakukan dengan cara melihat nilai Tolerance dan Variance Inflation Factor 

(VIF). Tolerance digunakan untuk mengukur variabilitas variabel independen 

yang terpilih serta tidak dijelaskan oleh variabel independen lain. Maka nilai 

Tolerance yang rendah sama nilainya dengan nilai VIF tinggi (hal tersebut 

dikarenakan VIF = 1/Tolerance). Model regresi yang bebas multikolinieritas 

adalah mempunyai nilai tolerance > 0,01 atau sama dengan nilai VIF < 10. 

3.5.2.3 Uji Heteroskedastisitas  

Rochmat (2017:125) menegaskan bahwa varians residual yang tidak sama di 

semua pengamatan model regresi adalah uji heteroskedastisitas. Tujuan uji 

heteroskedastisitas adalah untuk menentukan apakah model regresi memiliki 

ketidaksamaan varians antara residual satu pengamatan dan residual pengamatan 

lainnya. Homoskedastisitas terjadi ketika varians residual antara dua pengamatan 

sama/tetap, heteroskedastisitas ada ketika berbeda. Menurut Ghozali (2018), 

model dengan homoskedastisitas atau tanpa heteroskedastisitas dianggap baik. 

Penelitian ini, peneliti menggunakan uji glejser dalam mendeteksi ada atau tidak 

heteroskedastisitas dalam model. Uji glejser diperoleh dengan cara meregresikan 

nilai absolut residual terhadap variabel independen (Ghozali, 2018). 

Heteroskedastisitas terjadi ketika hasil pengujian mengungkapkan variabel 

independen yang signifikan secara statistik (> 0,05) mempengaruhi variabel 

dependen. 
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3.5.2.4 Uji Autokorelasi 

Singgih (2019:205) mengungkapkan bahwa uji autokorelasi merupakan 

pengujian yang digunakan untuk mengetahui apakah kesalahan pengganggu suatu 

model regresi pada periode t sama dengan kesalahan pada periode sebelumnya. 

Selain itu menurut Gujarati (2013) uji autokorelasi terjadi karena adanya korelasi 

antara anggota observasi yang diurut berdasarkan waktu (seperti deret berkala) 

atau ruang (misalnya data lintas sektoral). Hal ini muncul apabila terjadi korelasi 

secara signifikan antara 2 data yang berdekatan. Salah satu cara yang digunakan 

untuk mendeteksi adanya gejala autokorelasi pada penelitian adalah dengan 

menggunakan uji Durbin-Watson. 

3.5.3 Analisis Regresi Berganda  

Penelitian ini penulis menggunakan analisis regresi, hal dilakukan agar 

dapat menggambarkan pola korelasi antara variabel independen (tata kelola 

perusahaan, kinerja lingkungan) dan variabel dependen (Nilai perusahaan). 

Analisis data pada penelitian menggunakan model yaitu: 

Y = 𝑎 + 𝛽1X1 +𝛽2X2  + e 

Dimana Y adalah nilai perusahaan, ɑ adalah Konstanta, X1 adalah tata kelola 

perusahaan, X2 adalah kinerja lingkungan, β adalah koefisien regresi dari masing 

masing variabel independen dan e  adalah error term. 

3.5.4 Uji Hipotesis  

3.5.4.1 Uji Ketepatan Perkiraan Model (R
2
)  

Uji koefisien determinasi (R
2
) digunakan untuk mengukur kemampuan 

model dalam menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali, 2018). Nilai 

koefisien determinasi (R
2
) mempunyai interval 0 sampai dengan 1 (0 ≤ R

2
 ≤1). 

Jika nilai R
2
 mendekati 1, maka dapat disimpulkan bahwa semakin kuat 

kemampuan variabel independen untuk menjabarkan variabel dependen. Apabila 

R
2 

mendekati 0, mengartikan bahwa semakin lemah kemampuan variabel 

independen dalam menjabarkan variasi variabel independen.  
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3.5.4.2 Uji F 

Ghozali (2018) mengungkapkan uji statistik F adalah ketepatan terhadap 

fungsi regresi sampel dalam menaksir nilai yang aktual.  Uji statistik F digunakan 

untuk mengetahui layak atau tidaknya data penelitian. Persyaratannya meliputi 

taraf signifikan α = 0,05 dan kriteria pengujian p value < α menunjukkan bahwa 

model layak untuk diuji serta p value > α menunjukkan bahwa model tidak layak 

untuk diuji. Menurut Gujarati dan Porter (2013), jika diperoleh hasil yang 

signifikan, hal ini menunjukkan bahwa hubungan yang diamati dapat diterapkan 

pada populasi. 

3.5.4.3 Uji t (Hipotesis) 

Uji statistik t menunjukkan seberapa besar kontribusi masing-masing 

variabel independen terhadap pengambaran variabel dependen dengan tingkat 

signifikansi 0,05 (α = 5%). Ketentuan dalam uji t meliputi: (1) hipotesis ditolak 

apabila nilai signifikan > 0,05 maka hal tersebut menandakan secara parsial 

variabel independen tidak berpengaruh secara signifikan terhadap variabel 

dependen; (2) hipotesis diterima apabila nilai signifikan ≤ 0,05 maka hal tersebut 

menandakan secara parsial variabel independen tersebut berpengaruh signifikan 

terhadap variabel dependen. 

 



 

 

 

 

BAB V KESIMPULAN 

 

 

 

 

5.1 Kesimpulan 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk menguji hubungan antara 

kepemilikan institusional, proporsi komisaris independen, ukuran komite audit, 

kinerja lingkungan terhadap nilai perusaahaan. Berdasarkan penelitian penulis, 

yang difokuskan pada perusahaan manufaktur terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

antara tahun 2015 - 2019 dapat disimpulkan bahwa hasil uji dari hipotesis yang 

pertama, variabel kepemilikan institusional berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan maka dapat disimpulkan H1 ditolak. Hal ini 

mengartikan bahwa struktur saham yang dimiliki institusional baik itu dalam skala 

besar maupun skala kecil tidak menjadi dasar terjadinya peningkatan terhadap 

nilai perusahaan.  

Pada hasil uji hipotesis yang kedua, variabel proporsi komisaris independen 

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan maka dapat 

disimpulkan H2 ditolak. Dengan hal tersebut menandakan bahwa semakin banyak 

atau sedikitnya komisaris independen tidak mendorong terjadinya peningkatan 

terhadap nilai perusahaan. Selain itu untuk hasil uji dari hipotesis yang ketiga, 

variabel ukuran komite audit berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan maka dapat disimpulkan H3 diterima. Hasil tersebut menggambarkan 

bahwa ukuran komite audit menjadi faktor penting dalam peningkatan kredibilitas 

pelaporan keuangan perusahaan dengan hal tersebut investor akan lebih tertarik 

untuk berinvestasi ke perusahaan sehingga akan mendorong terjadinya 

peningkatan harga saham perusahaan dan sekaligus meningkatkan nilai 

perusahaan. Hasil uji dari hipotesis yang keempat menunjukkan bahwa variabel 

kinerja lingkungan berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai 
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perusahaan maka dapat disimpulkan H4 ditolak. Dengan hasil tersebut memberi 

gambaran bahwa perusahaan yang ikut serta dalam program lingkungan hanya 

sebatas mematuhi regulasi yang ditetapkan pemerintah sehingga kinerja 

lingkungan hanya sebagai nilai sekuder yang tidak menyebabkan peningkatan 

nilai perusahaan. 

 

5.2 Keterbatasan Penelitian  

Penulis menyadari bahwa penelitian ini memiliki sejumlah keterbatasan, 

termasuk ukuran sampel yang kecil hanya menggunakan 39 perusahaan. Hal 

tersebut berbanding terbalik dengan jumlah populasi perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebanyak 182 perusahaan untuk tahun 2019. 

Penggunaan sampel perusahaan manufaktur yang lebih kecil disebabkan karena 

terdapat perusahaan bidang manufaktur yang tidak sesuai kriteria – kriteria sampel 

yang telah disusun oleh peneliti sehingga perusahaan tersebut tidak dapat 

digunakan untuk sampel pada penelitian. Dalam penelitian ini juga terdapat 

keterbatasan dimana periode penelitian hanya sebatas lima tahun sehingga hasil 

dari pengujian hipotesis hanya dapat memperoleh satu hipotesis terdukung. 

Apabila rentan periode penelitian diperpanjang maka hasil hipotesis akan 

memberikan lebih dari satu hipotesis yang terdukung. Selain keterbatasan yang 

dipaparkan diatas penelitian ini juga memiliki keterbatasan dimana nilai adjusted 

R
2
 sebesar 0,161 yang mengartikan bahwa variabel yang digunakan dalam 

penelitian ini hanya memberikan pengaruh sebesar 16,1% terhadap variabel 

dependen. Perolehan nilai adjusted R
2
 hanya sebesar 16,1% menunjukkan bahwa 

terjadi pemilihan variabel independen yang kurang baik pada penelitian ini.  
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5.3 Saran  

Penulis memberikan saran untuk penelitian selanjutnya, hal ini dilakukan 

agar penelitian selanjutnya dapat lebih baik dari penelitian ini. Pada penelitian 

selanjutnya diharapkan dapat menambahkan penggunaan sampel semua jenis 

perusahaan di bursa efek Indonesia sehingga penelitian tidak berfokus kepada 

perusahaan manufaktur saja. Selain itu untuk penelitian selanjutnya diharapkan 

memperbanyak variabel-variabel yang relevan sehingga nilai adjusted R
2 

terhadap 

variabel dependen akan meningkat dan penambahan variabel diharapkan dapat 

meningkatkan jumlah hipotesis terdukung. Untuk penelitian selanjutnya penulis 

memberikan saran agar dapat memperluas periode penelitian agar memperoleh 

data penelitian yang lebih luas dan akan memberikan hasil yang baik 

dibandingkan dengan penelitian sebelumnya. 
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