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ABSTRAK

PENGARUH PENERAPAN GOVERNANCE, RISK, AND
COMPLIANCE (GRC) TERINTEGRASI
TERHADAP VALUE CREATION

Oleh

Widiarti Eka Putri

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh penerapan Governance, Risk,
and Compliance (GRC) terintegrasi terhadap value creation. Dasar pemikiran
penelitian ini adalah masih kurangnya penelitian mengenai penerapan
Governance, Risk, and Compliance (GRC) terintegrasi di Indonesia. Penelitian ini
menggunakan data sekunder dengan sumber laporan tahunan perusahaan.
Populasi pada penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021. Sampel ditentukan menggunakan
metode purposive sampling dengan perolehan total sampel sebanyak 408 sampel
penelitian. Metode analisis yang digunakan adalah regresi linier berganda dengan
Governance, Risk, and Compliance (GRC) terintegrasi sebagai variabel
independen yang diukur dengan indikator GRC Forum Indonesia, sedangkan
value creation diukur dengan nilai Tobins’Q. Variabel kontrol, yaitu Return on
Assets juga dimasukkan dalam analisis, untuk mengisolasi pengaruh penerapan
Governance, Risk, and Compliance (GRC) terintegrasi terhadap value creation.
Hasil penelitian membuktikan bahwa penerapan Governance, Risk, and
Compliance (GRC) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap value
creation. Riset ini juga menunjukkan bahwa Return on Assets sebagai variabel
kontrol memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap value creation.

Kata Kunci: Governance, Risk, and Compliance, GRC; Terintegrasi; Value
Creation; Return on Assets



ABSTRACT

THE EFFECT OF INTEGRATED GOVERNANCE, RISK, AND
COMPLIANCE (GRC) ON VALUE CREATION

By

Widiarti Eka Putri

The aim of this study is that to examine the effect of integrated Governance, Risk,
and Compliance (GRC) on value creation. The reason behind this study is that the
lack of previous research on the implementation of integrated Governance, Risk,
and Compliance (GRC) in Indonesia. This study used secondary data with the
company's annual source report. Moreover, the study population consisted of all
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) during the period 2019-
2021. The sample was determined by using purposive sampling method which
resulted in a total of 408 research samples. Multiple linear regression analysis
was conducted with integrated Governance, Risk, and Compliance (GRC)
measured by using the indicators from GRC Forum Indonesia while value
creation was measured by using Tobins'Q. In addition, Return on Asset (ROA)
was included as a control variable in order to isolate the effect of integrated GRC
on value creation. The research finding shows that integrated Governance, Risk,
and Compliance (GRC) has a positive and significant effect on value creation. In
addition, the study reveals that Return on Assets as a control variable has a
positive and significant effect on value creation.

Keywords: Governance, Risk, and Compliance; GRC; Integrated; Value
Creation; Return on Assets
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Berada di era Revolusi Industri 4.0 menuju Society 5.0, mau tidak mau, siap atau
tidak, kehadiran era ini sulit kita dihindari. Teknologi informasi yang semakin maju
sudah tidak asing lagi dan terbukti mempermudah pekerjaan manusia, terlebih lagi
saat ganasnya Pandemi COVID-19. Jika sebelum pandemi hanya generasi milenial
dan Gen Z yang mulai terbiasa menggunakan teknologi, kini hampir seluruh
masyarakat terutama di perkotaan mulai terlatih menggunakan teknologi digital,
baik itu untuk bekerja, belajar, hingga berbelanja online dari rumah (Ismail &

Nugroho, 2022).

Masyarakat Society 5.0 akan banyak terintegrasi dengan kemajuan teknologi.
Kemajuan teknologi ini banyak memberikan kemudahan akan berbagai hal. Akses
terhadap apapun jadi semakin cepat, bahkan instan. Teknologi yang memanjakan
inilah yang membuat masyarakat saat ini sering disebut generasi instan (Haqgi &
Wijayati, 2019). Dalam perusahaan digitalisasi tanpa governance yang baik hanya
akan mengakibatkan kerugian. Terdapat berbagai insiden keamanan, seperti
pencurian dan penyalahgunaan data, pemalsuan transaksi, hingga penghentian
layanan akibat gangguan menggabungkan teknologi informasi yang dapat
mengakibatkan kerugian bagi pengguna dan juga perusahaan (Kusumawati et al.,

2020).



Salah satunya di 2022 adalah adanya dugaan kebocoran data pelanggan indihome
walaupun dilansir dari CNBC Indonesia dugaan tersebut dibantah oleh PT Telkom.
Dikatakan oleh VP Investor Relation Telkom, Andi Setiawan bahwa data para
pengguna seluruhnya aman tersimpan pada sistem keamanan cyber yang
terintegrasi yang dikelola menurut aturan dan undang-undang yang berlaku. PT
Telkom melakukan ini karena sebagai perusahaan terbuka yang dual listing,
perusahaan memenuhi etika bisnis, kepatuhan, dan tata kelola perusahaan sesuai

dengan peraturan undang-undang.

Sebelum kasus ini, ada kasus gagal bayar klaim nasabah Asuransi Jiwasraya yang
mencuat Februari 2019. Perusahaan asuransi harus menunda pembayaran klaim
asuransi senilai Rp802 miliar yang dibayar oleh nasabah program JS Saving Plan
mereka. Sebenarnya, laporan hasil pemeriksaan tahun 2016 dari Badan Pemeriksa
Keuangan (BPK) telah memberikan peringatan sebelumnya. Saat itu, BPK
menemukan investasi yang tidak semestinya dalam pembelian saham Trikomsel
Oke sebesar Rp449,5 M, Sugih Energy sebesar Rp318,1 M dan Eureka Prima
Jakarta sebesar Rpl18M. Pembelian ini dinilai BPK tidak hati-hati karena
fundamental perusahaan tidak dalam kondisi yang baik. Selain itu, perusahaan juga
berinvestasi reksa dana sebesar Rp6,3 T dalam saham Inti Agri Resources. BPK
menyatakan bahwa Investasi dalam satu saham dengan jumlah yang signifikan
dapat menyebabkan terjadinya bubble. Walaupun indikasi risiko oleh audit BPK
dan pengawasan BPK sudah diberikan, tindakan pencegahan dini tidak juga

dilakukan oleh perusahaan (Alijoyo et al., 2020).

Dari kasus tersebut, maka kita dapat menemukan adanya kegagalan dalam

pelaksanaan governance, pelanggaran terhadap kepatuhan, serta kegagalan dalam



mendeteksi dan mengelola risiko bisnis. Kasus ini merupakan satu rantai kesatuan
kasus pelanggaran kepatuhan atau perjanjian terhadap para nasabah JS Saving Plan,
karena gagalnya klaim asuransi para nasabah, yang disebabkan gagalnya

governance dalam memitigasi risiko.

Berangkat dari kasus-kasus tersebut banyak risiko yang kemungkinan dihadapi
perusahaan seperti risiko keamanan, reputasi, operasional, dan juga kepatuhan.
Salah satu bagian penting dari tata kelola adalah penerapan pengendalian internal
dan manajemen risiko, dengan maksud memastikan risiko dikelola dengan baik atau

sepenuhnya (Kusumawati et al., 2020).

Dikatakan dalam penelitian Triyuwono et al. (2020) tata kelola berdampak positif
dan penting terhadap tingkat risiko yang menunjukkan bahwa risiko cenderung
meningkat karena tata kelola perusahaan. Saat menghubungkan tata kelola dengan
nilai perusahaan, risiko juga memiliki peran penting. Perusahaan harus memiliki
kemampuan untuk mengelola risiko internalnya melalui pengelolaan yang baik,
dengan tujuan meningkatkan kepercayaan para stakeholder dan menjaga

keberlanjutan perusahaan.

Akronim GRC adalah tiga elemen yang bekerja secara bersama-sama yang
tujuannya memastikan bahwa organisasi memenuhi tujuannya. Governance, Risk,
and Compliance (GRC) merupakan disiplin yang bertujuan untuk
mengoordinasikan informasi dan aktivitas di seluruh aspek tata telola, manajemen
risiko, dan kepatuhan dengan tujuan memungkinkan berbagi informasi secara
efektif, meningkatkan efisiensi operasional, mencegah tumpang tindih yang tidak

efisien, dan melaporkan kegiatan secara lebih terperinci. Pelaksanaan fungsi tata



kelola (governance), manajemen risiko (risk), dan kepatuhan (compliance) tidak
dapat dipisahkan dari aktivitas pencapaian kinerja. Pelaksanaan fungsi Governance,
Risk, and Compliance (GRC) yang efektif dapat menjadi solusi optimal bagi
organisasi di sektor publik maupun swasta, khususnya dalam mendukung iklim
usaha yang sehat. Bagaiamanapun tujuan pengelolaan perusahaan adalah
memaksimalisasi nilai perusahaan dan kekayaan para pemegang saham dan cara
yang paling mudah untuk melihat pencapaian usaha maksimalisasi tersebut adalah
melalui angka-angka keuangan yang bisa mencerminkan nilai perusahaan atau

kekayaan pemegang saham (Gunawan, 2016).

Nilai perusahaan dapat diartikan sebagai pandangan tentang nilai sebuah
perusahaan publik di pasar atau sebagai tanggapan investor terhadap keberhasilan
pengelolaan sumber daya perusahaan (Sujoko & Soebiantoro, 2017). Dikatakan
Devi et al. (2017) sebuah perusahaan akan mendapatkan value yang baik apabila
perusahaan dapat melakukan pengungkapan informasi dengan komprehensif,
karena keberhasilan dalam menerapkan prinsip transparansi dan keterbukaan akan

meningkatkan penilaian tersebut.

Dalam Racz et al. (2010) PricewaterhouseCoopers mencatat bahwa akronim GRC
(Governance, Risk, and Compliance) telah berkembang pesat di komunitas bisnis
selama beberapa tahun terakhir. GRC telah membuat jalan ke slide pemasaran lunak
dan nama departemen di perusahaan global. Pada masa awal GRC, dicatat beberapa
hal, salah satunya yaitu, GRC bukanlah hal yang baru, karena masalah tata kelola,
manajemen risiko, serta kepatuhan selalu menjadi perhatian utama bisnis dan para
pemimpinnya. Hal yang baru adalah persepsi yang muncul sebagai seperangkat

konsep yang terintegrasi, yang bila diterapkan secara holistik dalam suatu



organisasi dapat menambah nilai signifikan dan memberikan keunggulan

kompetitif.

Perkembangan ketiga konsep ini, yaitu penerapan GRC, menjadi konsep yang
saling terkait dan memiliki hubungan erat. Dalam perusahaan, jika GRC tidak
terintegrasi dengan baik, hal ini dapat mengakibatkan koordinasi yang lemah, biaya
menjadi tidak dikelola dengan efisien, dan berdampak negatif terhadap kinerja
perusahaan itu sendiri. Sebaliknya, jika ketiga konsep tersebut diintegrasikan
dengan baik, hal ini dapat menjadi sebuah jalan keluar bagi perusahaan dalam
menghadapi tantangan di berbagai komoditas dan industri, mendorong ekonomi

nasional, dan meningkatkan produktivitas mereka (Anatasya & Novita, 2019).

Dalam kenyataannya, penerapan GRC ini masih bersifat silo sehingga tidak
memberikan value added yang optimal bagi organisasi. Kondisi GRC yang silo
tercermin dalam bentuk koordinasi yang lemah, adanya konflik/tumpang tindih,

adanya kesenjangan, dan inefisiensi biaya (GRC Forum Indonesia, 2020).

Ketidakmampuan untuk Mengamankan

Anggapan Bahwa Integrasi Anggaran yang Diperlukan

Merupakan Hal yang Kompleks

Ketersediaan Teknologi Tidak Sesuai
dengan Kebutuhan GRC

Tidak Adanya Strategi

Kurangr_}ya Ahli pada
yang Matang untuk Integrasi

Bidang Terkait

Tidak Tahu Bagaimana
Memulai untuk Menerapkan GRC Kerja Sama Antarprogram atau

Departemen yang Kurang Baik

Gambar 1. 1 Tantangan Penerapan GRC dalam Organisasi
Sumber: CRMS Indonesia, 2021



Dalam survei CRMS Indonesia (2021), pada tahun 2021 sebanyak 35,5%
perusahaan belum memiliki strategi yang matang untuk menerapkan GRC yang
terintegrasi, dan sebanyak 1,4% perusahaan menganggap integrasi merupakan hal
yang kompleks. Penelitian tentang penerapan Governace, Risk, and Compliance

(GRC) terintegrasi di Indonesia juga masih sangat sedikit.

Penerapan Governance, Risk, and Compliance (GRC) di sektor non-keuangan di
Indonesia masih bersifat voluntary atau sukarela. Artinya, tidak ada undang-undang
atau peraturan yang secara khusus mengharuskan perusahaan untuk menerapkan
pendekatan GRC secara wajib, sedikit berbeda dengan perusahaan sektor jasa
keuangan yang lebih memerhatikan kelengkapan instrumen GRC. Beberapa aturan
OJK juga sudah merujuk ke arah penerapan GRC terintegrasi seperti dalam Aturan
OJK No. 18 yang dikeluarkan bulan maret 2014, yang mengatur penerapan
pengelolaan perusahaan yang baik bagi bank umum maupun unit usaha syariah.
Kemudian, Aturan OJK No. 11 yang dikeluarkan bulan maret 2016, mengatur
pengelolaan risiko operasional pada bank umum, yang fokus pada pengelolaan
risiko operasional di dalamnya. Sementara itu, Aturan OJK No. 13 yang
dikeluarkan bulan maret 2016 berkaitan dengan pelaksanaan fungsi compliance
oleh bank umum, yaitu mengatur prosedur dan tata cara pelaksanaan fungsi
compliance di dalam bank umum tersebut. Seiring berjalannya waktu, dengan
melihat pentingnya implementasi dan manfaat GRC, perusahaan-perusahaan di

sektor lain juga diharapkan juga dapat menerapkan GRC dengan terintegrasi.

Hasil penelitian terdahulu mengenai penerapan GRC beberapa masih
mengungkapakan GRC secara silo atau terpisah dan beberapa penelitian sudah

menggunakan variabel GRC yang terintegrasi seperti pada penelitian Habsyi et al.,



(2021), namun sampel terbatas pada perusahaan yang mendapatkan penghargaan
GRC saja. Dapat dikatakan hasil penelitian terdahulu menunjukkan adanya gap,
yang disebabkan berbagai faktor seperti, perbedaan proksi variabel penelitian,
periode pengamatan, jenis pengungkapan, dan perbedaan dalam pengolahan data

yang digunakan.

Berdasarkan fenomena yang ada dan adanya gap hasil penelitian terdahulu, peneliti
memiliki ketertarikan untuk membahas lebih lanjut mengenai penerapan GRC yang
terintegrasi dan pengaruhnya terhadap value creation perusahaan. Peneliti juga
menambahkan variabel kontrol yaitu Return on Assets (ROA) sebagai faktor
lainnya yang bisa mempengaruhi value creation sebagaimana yang dilakukan pada
penelitian Murdhaningsih et al. (2022), dimana Return on Assets (ROA) dapat
digunakan dalam mengukur value creation perusahaan, sehingga judul penelitian
ini “Pengaruh Penerapan Governance, Risk, and Compliance (GRC)
Terintegrasi terhadap Value Creation” pada perusahaan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia tahun 2019-2021.

1.2 Rumusan Masalah

Pemaparan informasi oleh peneliti ini menjadikan perumusan masalah yang akan
diteliti, ialah apakah penerapan Governance, Risk, and Compliance (GRC)

terintegrasi berpengaruh terhadap value creation perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian

Didasarkan perumusan masalah, penelitian dilakukan guna mendapatkan bukti
empiris tentang pengaruh penerapan Governance, Risk, and Compliance (GRC)

terintegrasi terhadap value creation perusahaan.



1.4 Manfaat Penelitian

141 Manfaat Teoritis
1. Diharapkan temuan menjadi pembaruan teori akuntansi keuangan,
terutama dalam hubungan dengan peningkatan nilai perusahaan yang
dipengaruhi oleh faktor tata kelola, manajemen risiko, dan kepatuhan.
2. Peneliti juga berharap temuan penelitian dapat digunakan sebagai dasar
untuk studi lanjutan, terutama yang berkaitan dengan Governance, Risk
Management, dan Compliance (GRC) di Indonesia. Hal ini dikarenakan
masih terbatasnya penelitian di Indonesia yang kaitannya dengan topik
GRC.
1.4.2 Manfaat Praktis
1. Diharapkan bahwa informasi ini akan membantu perusahaan membuat
kebijakan strategis dan pengambilan keputusan keuangan di masa
depan.
2. Bagi investor dapat digunakan sebagai landasan pertimbangan untuk
menentukan apakah akan menginvestasikan modal mereka ke dalam

perusahaan tersebut.



BAB |1
TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Teori Agensi (Agency Theory)

Antara prinsipal (pemilik) dan agen (manajer) memiliki hubungan yang
didefinisikan sebagai teori agensi (Jensen & Meckling, 1976). Fokus utama dari
teori ini adalah pada dua subjek, yaitu prinsipal dan agen, di mana wewenang
diberikan prinsipal kepada agen untuk mengambil keputusan. Baik manajer
maupun prinsipal dianggap sebagai individu yang secara ekonomi memiliki
pemikiran yang rasional dan didorong oleh kepentingan pribadi, tetapi mereka
menghadapi tantangan dalam membedakan preferensi, keyakinan, dan informasi
berharga. Sebuah perjanjian kerja yang menguntungkan kedua individu, yang
mengatur hak dan kewajiban agen dan prinsipal. Teori agensi digunakan dalam
penelitian akuntansi manajemen untuk menentukan jenis kontrak pekerjaan dan
sistem informasi yang dapat digunakan untuk mengoptimalkan kepentingan agen
dan mengatasi hambatan perilaku (Raharjo, 2007). Menurut teori ini dijelaskan
bahwa pemilik perusahaan, para pemegang saham, memberi manajer otoritas dalam

mengambil keputusan, tetapi hal ini justru dapat menimbulkan konflik kepentingan.

Teori keagenan memberikan perspektif baru tentang tata kelola perusahaan.
Perusahaan didirikan sebagai kolaborasi antara agen (manajemen) dan prinsipal

(pemegang saham). Proses check and balance diperlukan karena vested interest
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manajemen untuk mencegah mereka menyalahgunakan kekuasaan mereka

(Sukamulja, 2004).

Perusahaan perlu mengungkapkan situasi yang sesuai dengan kondisi aktualnya
sehingga bisa mengurangi asimetri informasi yang bisa timbul dan mengakibatkan
konflik yang berujung pada timbulnya biaya konflik. Perusahaan dapat
mengeluarkan laporan penerapan GRC sebagai indikator kinerja perusahaan

sehingga dapat mengurangi kemungkinan biaya agensi

2.2 Teori Sinyal (Signalling Theory)

Sebagai pengirim informasi pemilik informasi akan memberi isyarat atau sinyal
dalam bentuk informasi yang merefleksikan keadaan perusahaan yang dapat
bermanfaat untuk para investor disebut dengan teori sinyal (Spence, 1973).
Menurut Brigham & Houston (2018) signalling theory mengacu pada tindakan
yang dibuat manajemen secara strategis untuk menunjukkan kepada investor
perspektif manajemen tentang masa depan perusahaan. Menurut Nafiah &
Fauziyanti (2022) manajer biasanya ingin memberi tahu publik informasi positif
tentang perusahaan mereka secepat mungkin, seperti melalui konferensi pers. Akan
tetapi, informasi yang disampaikan ini tidak diketahui kebenarannya oleh pihak
eksternal, sehingga apabila informasi positif disampaikan secara meyakinkan, maka
masyarakat atau eksternal perusahaan akan mudah tertarik dan hal ini akan

tercermin pada harga sekuritas.

Penelitian ini merupakan bagian dari pencarian jawaban atas hipotesis yang disusun
yaitu melihat pengaruh atau tanggapan publik (investor), apabila perusahaan

menyampaikan sinyal berupa pemenuhan informasi sesuai variabel independen,
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yaitu GRC. Dengan demikian, penelitian ini dapat dijadikan sebagai pengujian atas

teori sinyal.

2.3 Teori Pemangku Kepentingan (Stakeholder Theory)

Menurut Freeman et al. (2010) teori pemangku kepentingan merupakan konsep
yang membahas mengenai penciptaan nilai, perdagangan, dan efektivitas
pengelolaan bisnis. Efektivitas dapat dilihat sebagai penciptaan nilai sebanyak
mungkin. Jika teori ini digunakan untuk memecahkan masalah penciptaan nilai dan
perdagangan, hal tersebut harus menunjukkan bagaimana hubungan pemangku
kepentingan dapat menggambarkan bisnis, jika mengatasi masalah etika
kapitalisme diperlukan pendekatan yang menunjukkan bagaimana bisnis dapat
dikelola dengan mempertimbangkan pengaruh dan tanggung jawab pemangku
kepentingan secara keseluruhan, dan jika untuk memecahkan permasalahan dalam
pola pikir manajerial, penting untuk mengambil pendekatan praktis yang

mengintegrasikan bisnis dan etika sehingga dapat diimplementasikan dengan nyata.

Freeman et al. (2004) menyatakan bahwa teori pemangku kepentingan mendorong
manajer untuk menggambarkan dengan jelas cara mereka ingin menjalankan bisnis,
terutama dalam hal jenis hubungan yang mereka harapkan dan hal apa yang perlu
dibangun dengan pemangku kepentingan mereka untuk mencapai tujuan yang
diinginkan. Teori stakeholder mengatakan bahwa perusahaan bukan hanya
berfokus pada kepentingan internalnya, tetapi harus memberikan keuntungan
kepada berbagai pemangku kepentingan. Dengan begitu, eksistensi sebuah
perusahaan sangat bergantung pada dukungan pihak-pihak terkait terhadap

perusahaan itu sendiri (Ghozali & Chariri, 2014).
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Karenanya, stakeholder akan mempunyai kendali atas cara manajemen mengelola
dan memanfaatkan potensi dan sumber ekonomi perusahaan. Jika mereka
mengelola potensi tersebut dengan benar dan maksimal, perusahaan akan dapat
menciptakan nilai tambah dan meningkatkan Kkinerja keuangan. Selain itu,
stakeholder akan fokus pada intervensi manajemen untuk meminimalkan kerugian

(Hartati, 2014).

2.4 Governance, Risk, and Compliance (GRC) Terintegrasi

2.4.1 Akronim G (Governance)
Governance menurut OECD (2004) merujuk pada sistem yang mengatur hubungan

antara entitas dalam perusahaan. Fungsinya adalah untuk mengarahkan perusahaan
dan merumuskan kebijakan. Susilo (2017) menyatakan governance dalam konteks
GRC meliputi semua proses pengambilan keputusan yang kaitannya erat dengan

kepatuhan dan manajemen risiko di dalam organisasi.

Good Corporate Governance adalah sistem manajemen perusahaan yang dirancang
untuk meningkatkan kinerja perusahaan, melindungi pemangku kepentingan, dan
meningkatkan kepatuhan terhadap peraturan perundang-undangan dan nilai etika
yang berlaku umum (Kusumawati et al., 2020). Tata kelola bertanggung jawab atas
risiko dan pengawasan kepatuhan, serta mengevaluasi kinerja terhadap tujuan

perusahaan (Mitchell, 2007).

Menurut OECD (2004) prinsip dasar GCG yang dikembangkan secara sempit

adalah sebagai berikut:
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1. Akuntabilitas (Accountability)
Komitmen yang harus dijunjung oleh dewan komisaris terhadap para pemangku
kepentingan dituangkan dalam prinsip akuntabilitas. Dewan komisaris harus
bertanggung jawab atas manajemen bisnis yang efektif untuk mencapai tujuan
yang ditetapkan oleh para stakeholder. Komisaris bertugas untuk mensukseskan
pengawasan dan wajib memantau operasi bisnis untuk memastikan keberhasilan.
Keberhasilan pembinaan dalam rangka pengelolaan usaha merupakan tanggung
jawab pemegang saham.

2. Pertanggungjawaban (Responsibility)
Untuk mempertahankan usahanya dalam waktu yang panjang dan untuk dapat
diakui sebagai perusahaan yang baik, perusahaan harus mematuhi peraturan dan
bertanggung jawab terhadap lingkungan dan masyarakat. Perusahaan pada
dasarnya wajib patuh kepada aturan dan bertanggung jawab kepada lingkungan
dan masyarakat.

3. Keterbukaan (Transparancy)
Pada prinsip keterbukaan, informasi harus diberikan dengan tepat waktu dan
akurat, meliputi kinerja atau keadaan keuangan, pengelolaan, serta kepemilikan
perusahaan. Dalam hal audit yang dilakukan terhadap informasi, juga harus
dilakukan dengan independen. Tujuan dilakukannya tindakan transparansi ini
adalah agar para pemegang saham dan pihak eksternal dapat memperoleh
informasi mengenai kondisi perusahaan. Hal tersebut akan membuat value bagi

pemegang saham dapat meningkatkan.
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4. Keadilan & kesetaraan (Fairness)
Keadilan dan kesetaraan mencakup komponen keadilan yang memastikan bahwa
kebijakan dan keputusan dibuat untuk manfaat semua pihak yang terlibat,
termasuk pemegang saham, pemasok, pelanggan, dan masyarakat secara
keseluruhan.

5. Kemandirian (Independence)
Prinsip dasar kemandirian dalam penerapan GCG di perusahaan bertujuan agar
manajemen dapat dilakukan secara mandiri, sehingga setiap bagian perusahaan
tidak dominan satu sama lain dan perusahaan tidak dapat dipengaruhi oleh pihak

eksternal.

2.4.2 Akronim R (Risk)
Risiko dapat dijelaskan sebagai ketidakpastian yang terkait dengan suatu aktivitas.

Dengan demikian, penilaian risiko menjadi penting untuk memastikan tingkat
keberlanjutan bisnis dalam menghadapi dampak negatif yang mungkin timbul dari
kejadian yang memiliki risiko. Memahami berbagai jenis dan bentuk risiko menjadi
keahlian yang penting bagi manajemen dan pemilik usaha dalam mengambil

keputusan yang dapat menentukan kelangsungan bisnis (Andina et al., 2013).
Secara umum, manajemen risiko perusahaan mencakup beberapa aktivitas berikut:

1. Penetapan sasaran; sasaran yang tidak pasti dapat menimbulkan risiko, jadi
penting untuk menetapkan sasaran dengan jelas sesuai dengan kriteria yang
jelas, terukur, dapat dicapai, relevan, dan realistis, dan ditetapkan pada waktu

tertentu.
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2. ldentifikasi risiko; mengidentifikasi risiko melibatkan pengenalan peristiwa
yang berpotensi menjadi ancaman atau peluang dalam mencapai tujuan. Proses
ini memperkirakan how, when, where, why peristiwa ini dapat terjadi, dan

bagaimana itu berdampak pada pencapaian sasaran.

3. Dalam manajemen risiko perusahaan, terdapat beberapa kegiatan yang meliputi
analisis risiko, penentuan probabilitas, dan efek dari setiap risiko yang
diidentifikasi. Selain itu, analisis risiko juga melibatkan estimasi upaya
pengendalian risiko dan evaluasi efektivitasnya. Dengan melakukan analisis
risiko, Kita bisa mengidentifikasi risiko-risiko yang memiliki tingkat kekritisan

yang lebih tinggi dan memahami hubungan antara risiko-risiko tersebut.

4. Evaluasi risiko, untuk menentukan prioritas penanganan risiko.

5. Penanganan risiko, proses ini dapat berupa mitigasi ancaman ataupun eksploitasi
peluang. Untuk itu perlu dikembangkan suatu rencana penanganan yang mampu
mengurangi kemungkinan dan dampak bagi ancaman, atau meningkatkan

kemungkinan dan keberhasilan merebut peluang yang ada.

6. Monitor dan review proses, untuk memastikan proses manajemen risiko berjalan
efektif, tepat sasaran, dan ancaman diatasi tanpa mereduksi peluang.

Dilaksanakan di tiap tahapan proses manajemen risiko (Susilo, 2017).

Manajemen risiko akan mengidentifikasi, mengevaluasi, dan melaksanakan
tindakan untuk melindungi nilai keuangan dari risiko dengan mematuhi kebijakan
yang telah disetujui oleh dewan direksi (Andina et al., 2013). Menurut pendapat

Nocco dan Stulz (2006) dikarenakan tanggung jawab manajer untuk mengelola
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perusahaan, kebanyakan manajer berkonsentrasi pada pengendalian risiko

keuangan.

2.4.3 Akronim C (Compliance)
Dikatakan Gunawan (2016) secara umum kepatuhan berarti penyesuaian dengan

suatu aturan, seperti aturan khusus, kebijakan, standar atau undang-undang.
Kepatuhan terhadap peraturan perundang-undangan menjelaskan mengenai tujuan
yang hendak dicapai oleh lembaga perusahaan atau lembaga publik dalam upaya
mereka untuk memastikan bahwa para personil memahami dan mengambil setiap

langkah untuk mematuhi peraturan perundang-undangan.

Menurut Susilo (2017) terdapat dua macam kewajiban kepatuhan yaitu:

1. Compliance requirement atau persyaratan kepatuhan yang berasal dari
regulasi, undang-undang, hukum, standar industri, dan PSAK. Dalam praktik,
kewajiban ini sering disebut sebagai “kepatuhan” saja.

2. Compliance commitment atau komitmen kepatuhan, yaitu saat perusahaan
dengan sukarela menetapkan kewajiban-kewajiban tertentu (self regulation)
yang harus dipatuhi. Hal ini mengakibatkan adanya tuntutan yang harus
dipenuhi. Beberapa ketentuan yang termasuk di dalamnya adalah pedoman
etika bisnis. Ketentuan-ketentuan ini, antara lain pedoman etika bisnis
perusahaan, pertauran asosiasi industri, prosedur operasional internal, dan lain-
lain. Kewajiban ini dalam praktik lebih dikenal dengan “etika bisnis dan

perilaku”.
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Dua macam compliance ini harus dipenuhi, jika tidak akan ada konsekuensinya.
Potensi dari kegagalan dalam pemenuhan tuntutan kepatuhan ini mempunyai
potensi dampaknya yang disebut risiko kepatuhan atau risiko hukum sesuai dengan
pelanggaran yang terjadi. Contohnya, kewajiban kepatuhan (compliance
obligation) yang harus dipenuhi adalah membayar pajak. Jika perusahaan tidak

membayarnya maka akan ada konsekuensinya.

2.4.4 Governance, Risk, and Compliance (GRC)
Menurut GRC Forum Indonesia (2020) akronim GRC telah digunakan sejak tahun

2003. Pendiri OCEG Scott L. Mitchell memiliki pengaruh besar pada makalah
akademis pertama tentang GRC di International Journal of Disclosure and
Governance pada tahun 2007. Tinjauan publikasi pada tahun 2009 menunjukkan
bahwa penelitian ilmiah tentang GRC hampir tidak ada. Survei yang dilakukan
terhadap profesional GRC kemudian digunakan untuk memvalidasi definisi yang

disebutkan di atas.

GRC merupakan suatu pendekatan yang komprehensif dan menyeluruh terhadap
organisasi untuk memastikan suatu organisasi bertindak secara etis dan sesuai
dengan selera risiko, kebijakan internal, dan peraturan eksternal melalui
penyelarasan strategi, proses, teknologi dan manusia, sehingga meningkatkan

efisiensi dan efektivitas (GRC Forum Indonesia, 2020).

Tata kelola, manajemen risko, dan kepatuhan yang terintegrasi membantu suatu
organisasi untuk menjalankan kegiatannya secara lebih efektif dan efisien. Tata
kelola membangun tujuan dan pada tingkat yang lebih tinggi, sehingga batasan-
batasan dalam perusahaan dapat dioperasikan. Manajemen risiko membantu

organisasi untuk mengenali dan menempatkan penghalang potensial untuk
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mencapai tujuan. Manajemen kepatuhan memastikan bahwa batasan-batasan
tersebut diatur dengan baik dan bahwa organisasi menjalankan bisnis dalam

batasan-batasan tersebut (Gunawan, 2016).

Sederhananya, hubungan ketiga ide ini dimulai dengan aturan yang berlaku (C)
menetapkan persyaratan kepatuhan. Kemudian, manajemen risiko (R) mengelola
risiko yang disebabkan oleh persyaratan tersebut. Terakhir, rencana penanganan
risiko diterapkan melalui pengendalian tata kelola (G). Setelah itu, proses kembali
ke langkah awal dengan menilai hasil penanganan untuk mencapai persyaratan

kepatuhan (IBFG Institute, 2017).

Dikatakan Racz et al., (2010) walaupun Governance, Risk Management, dan
Compliance adalah subjek utama GRC. Setiap subjek terdiri dari 4 komponen dasar
GRC yaitu, strategi, proses, teknologi, dan manusia. Dalam GRC Forum Indonesia
(2020) komponen ini dibagi menjadi tiga, yaitu process, manpower, dan tools yang
tiap-tiap komponen terdiri dari beberapa kriteria berikut:

N

+,. Masyarakat/
. Lingkungan

Pt

S * Regulator

Gambar 2.1 Komponen Keunggulan GRC
Sumber: GRC Forum Indonesia (2020)
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1. Komponen Keunggulan Process dengan 4 kriteria, yaitu:
P1: Informasi dan komunikasi disebarkan secara jelas, kredibel, relevan, dan
tepat waktu.
P2: Inovasi serta pembelajaran yang unggul serta berkelanjutan
P3: Penerapan pengelolaan yang efektif dengan tugas yang terdefinisi dan
struktur yang terorganisir.
P4:. Manajemen risiko yang terintegrasi dalam strategi bisnis yang
berkelanjutan.

2. Komponen Keunggulan Manpower (sumber daya manusia) dengan 3 kriteria,
yaitu:
M1: Pengembangan SDM yang berintegritas dan handal.
M2: Peningkatan pengetahuan yang berkelanjutan juga pengukuran kinerja
yang efektif.
M3: Pemberian kompensasi/remunerasi yang tepat dan penghargaan untuk
kinerja yang baik.

3. Komponen Keunggulan Tools (metodologi dan sistem informasi) dengan 2
Kriteria, yaitu:
T1: Sistem informasi memfasilitasi pengambilan keputusan yang efisien dan
efektif.
T2: Sistem pengawasan yang berhasil mengawasi penyimpangan dari tujuan

dan mengidentifikasi ancaman baru dengan efektif.

Process disini adalah apa yang sebenarnya dilakukan oleh organisasi dan orang-
orang di atasnya. Proses ini mencerminkan lingkaran perbaikan berkelanjutan yang

mewujudkan pemikiran terbaik dari sejumlah disiplin ilmu. Manpower mengacu
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pada individu dengan tanggung jawab besar untuk melaksanakan kegiatan GRC.
Ini termasuk dewan, eksekutif strategis dan sejumlah eksekutif operasional,
manajemen dan staf yang bertugas untuk mengatasi ketidakpastian, melindungi
nilai, dan memastikan bahwa organisasi tetap berada dalam batas-batas saat
bergerak menuju tujuan. Tools mengacu pada teknologi yang memungkinkan
proses. Teknologi ini tentang bagaimana arsitektur perusahaan dipengaruhi oleh
GRC dan bagaimana itu perlu diubah untuk mengatasi informasi GRC dan

kebutuhan pemrosesan transaksi (Mitchell, 2007).

Dengan mengukur process, manpower, dan tools, pengukuran GRC terintegrasi
yang merujuk GRC Forum Indonesia mencoba melihat keberhasilan organisasi
dalam mengelola risiko dan kepatuhan secara holistik, bukan hanya dari perspektif
governance, risk, dan compliance saja. Ini membantu organisasi memperoleh
gambaran yang lebih lengkap tentang efektivitas sistem GRC mereka dan

memperbaikinya jika diperlukan.

Mitchell (2007) mengatakan komponen process, manpower, dan tools ini harus
dimiliki setiap organisasi untuk mewujudkan kinerja berprinsip, karena jika ada
kapabilitas yang kuat, organisasi akan mampu memberikan kinerja berprinsip,
sebaliknya jika kapabilitas lemah, sebuah organisasi dalam menjalankan risiko
meskipun upaya gagah berani di satu area tertentu (misalnya, kepatuhan
Sarbanes-Oxley 404) total area risiko tidak akan ditangani dan kinerja akan

menurun dari waktu ke waktu.



21

2.5 Manfaat GRC Terintegrasi

Beberapa manfaat GRC yang terintegrasi dalam Susilo (2017), yaitu sebagai

berikut:

1. Kemampuan menyelaraskan risiko terhadap kinerja. Responden yang telah
berhasil mengintegrasi GRC menyatakan lebih mampu menangani risiko
dalam kaitannya dengan kinerja. Sebaliknya bagi perusahaan yang masih
melaksanakan secara terpisah-pisah atau silo merasa tidak mampu untuk
mengelola risiko dalam konteks kinerja perusahaan secara keseluruhan.

2. Mengurangi redundancy proses manajemen risiko dan kepatuhan, mengurangi
duplikasi kegiatan, mempermudah komunikasi dengan manajemen puncak
melalui presentasi yang lebih komprehensif dan dari perspektif perusahaan.

3. Memudahkan mengumpulkan data dan informasi untuk diolah menjadi materi
komunikasi, proses identifikasi risiko, dan juga kajian risiko.

4. Dilihat dari segi manajemen, terjadi peningkatan kepercayaan dalam
mengelola risiko mengidentifikasi risk drivers, aktivitas pengendalian risiko,

identifikasi peluang, serta ancaman terkait risiko teridentifikasi.

2.6 Value Creation

Sebagai entitas ekonomi, perusahaan pastinya punya tujuan jangka panjang maupun
jangka pendek. Dalam jangka panjang tujuan mereka berusaha menciptakan nilai
perusahaan yang meningkat dengan menggunakan sumber daya secara optimal.
Pada tujuan jangka pendek, mereka berusaha mencapai keuntungan dengan

maksimal dengan menggunakan sumber daya yang tersedia. (Mandey et al., 2017).
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Value creation merupakan proses efisien oleh perusahaan dalam menciptakan nilai
guna menghasilkan keuntungan (Astari & Darsono, 2020). Penciptaan nilai
umumnya memiliki rentang persepsi yang luas, namun dalam penelitian ini value
creation berfokus pada bagaimana perusahaan dapat meningkatkan nilai pasar dan
kekayaan para pemegang saham. Setiap perusahaan berusaha untuk meningkatkan
nilainya, karena nilai yang tinggi dapat mencerminkan kebahagiaan setiap

pemangku kepentingannya (Itan & Antoni, 2021).

Dalam riset ini, sebagai rasio keuangan Tobin’s Q digunakan investor dalam
mengukur value creation. Purbo & Sopyan (2022) mengatakan terdapat hubungan
Tobin’s Q dengan kesempatan berkembang dan tumbuh sebuah korporasi (growth
opportunity). Perusahaan yang mempunyai peluang untuk berkembang dan tumbuh
pesat membutuhkan dana dari luar untuk melakukan aktivitas perluasan unit usaha
atau ekspansi, hal ini menjadi pendorong perusahaan untuk melakukan koreksi
dalam penerapan tata kelola usaha korporasinya dalam rangka menekan dan
menurunkan biaya modal. Tingginya nilai Tobin's Q menandakan jika korporasi

memiliki potensi untuk tumbuh dan berkembang yang signifikan.

2.7 Return on Assets (ROA)

Dalam mengevaluasi kapabilitas suatu organisasi dalam pemanfaatan aset-asetnya
guna menghasilkan laba, ROA merupakan sebuah ukuran yang digunakan (Arianto
& Budiyanto, 2019). Nilai laba atas aset jika memiliki nilai lebih tinggi
menunjukkan bahwa perusahaan berada di posisi yang lebih baik dalam
pemanfaatan aset. Dengan adanya laba atau keuntungan yang tinggi, investor

berharap dapat memperoleh dividen sebagai imbal hasil dari investasi mereka.
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Dalam konteks ekonomi konvensional, tujuan utama dari investasi adalah untuk
memperoleh profit yang besar. Harga saham suatu perusahaan akan meningkat jika

perusahaan memberikan dividen tinggi (Sudarsono & Sudiyatno, 2016).

Berdasarkan penelitian yang dilakukan Junaeni (2017) temuan studi menunjukkan
bahwa perusahaan dengan ROA tinggi tidak selalu membuat para investor tertarik.
Hal ini dikarenakan, walaupun ROA mencerminkan kemampuan bisnis korporasi
untuk menghasilkan keuntungan finansial dari aset-aset yang dimiliki. Apabila
ROA terlalu tinggi, itu dapat menunjukkan bahwa perusahaan tidak efektif dalam
menginvestasikan laba yang diperolehnya ke dalam aset yang dapat meningkatkan
laba. Dengan kata lain, perusahaan tidak berhasil mengoptimalkan potensi
internalnya untuk melakukan re-investasi dari laba yang diperoleh. Dalam kondisi
seperti itu, investor mungkin kehilangan minat untuk membeli saham, hal ini
berpotensi menjadi penyebab penurunan harga saham perusahaan (Alifatussalimah
& Sujud, 2020). Sedangkan menurut (Samsuar & Akramunnas, 2017); (Fahlevi et
al., 2018) antara ROA dan nilai saham menunjukkan pengaruh yang signifikan dan
positif, artinya jika laba mampu ditingkatkan perusahaan, minat investor dalam
transaksi saham akan terdorong karena mereka memandang potensi keuntungan

yang baik dari perusahaan.
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Tabel 2.1 Tabel Penelitian Terdahulu

(GRC) and

No | Nama Judul Penelitian | Variabel Hasil Penelitian
Penelitian Penelitian

1 | (Kembaren | Effect Of Dependen: Temuan penelitian
et al., Governance, Risk | Nilai Perusahaan menunjukkan bahwa GRC
2022) Management, and sebagai entitas tunggal

Compliance on A | Independen: memiliki pengaruh yang

Firm’S Value Governance, Risk | signifikan dan positif

(Healthcare Management, and | terhadap nilai perusahaan

Industry) Compliance yang diproksikan dengan
nilai Tobin’s Q.

2 | (Santoso Analisis Pengaruh | Dependen: Board size menunjukkan
Purbo & Corporate Value Creation pengaruh yang signifikan dan
Sopyan, Governance (Tobin’s Q) positif terhadap value
2022) terhadap Value creation perusahaan.

Creation (Studi Independen: Sementara duality, board
Empiris -Board Size diligence, dan board
Perusahaan Non -Duality independence menunjukkan
Keuangan yang -Board pengaruh yang negatif
Terdaftar di Bursa | independence terhadap value creation.
Efek Indonesia -Board diligence | Riset ini juga menunjukkan
Tahun 2015- size dan ROA sebagai
2021) Kontrol: control variable

-Size menunjukkan pengaruh yang

-ROA signifikan dan positif

terhadap value creation.

3 | (Maulana | Analisis Pengaruh | Dependen: Hasilnya adalah bahwa
& Governance, Risk, | Kinerja Keuangan | hanya variabel Risk yang
Iradianty, | and Compliance mempengaruhi kinerja
2022) terhadap Kinerja | Independen: keuangan, dan variabel

Keuangan Bank -Governance (G) | Governance dan
Umum Syariah di | -Risk (R) Compliance tidak.
Indonesia Periode | -Compliance (C)

2016 - 2020

4 | (Setyawan | Pengaruh Dependen: Hasil penelitiian
etal, Penerapan Return Saham menunjukkan baik Nilai
2022) Governance, Risk, Komposit, NPL, Dewan

and Compliance Independen: Komisaris dan LDR tidak
terhadap Return - Nilai Komposit | menunjukkan pengaruh
Saham pada Bank | - NPL terhadap return saham.
Umum Swasta - LDR

Nasional Devisa | - Dewan

yang Terdaftar di | Komisaris

BEI Tahun 2016-

2020

5 | (Wibowo Integrated Dependen: Pilar regulasi dan normatif
etal., Governance, Risk, | Combined_Assura | merupakan komponen yang
2022) and Compliance | nce paling penting dalam
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Combined Independen: implementasi model

Assurance: A TLOD Model jaminan gabungan.

Comparative Selain itu, ditemukan bahwa

Institutional Study implementasi model terkait
dengan kapitalisasi pasar
dan pendekatan laporan
terintegrasi.

6 | (Siahaanet | Will the Dependen: GRC terbukti sangat
al., 2022) | integrated GRC Anti-corruption mendukung antikorupsi,

implementation Implementasi GRC
be effective Independen: terintegrasi meningkatkan
against Governance, Risk | kemampuan antikorupsi yang
corruption? Management, ingin dicapai di setiap
Compliance organisasi.
(GRC)

7 | (Habsyi et | Effect of GRC and | Dependen: Hasilnya didapatkan bahwa
al., 2021) Intellectual Kinerja Governance, Risk,

Capital on Perusahaan Compliance (GRC) dan
Company Intelektual Modal
Performance Independen: berpengaruh positif terhadap

-Governance, kinerja perusahaan.

Risk, Compliance

(GRC)

-Intelektual

Modal

8 |(ltan& Does Corporate Dependen: Hasil temuan didapatkan
Antoni, Governance Value Creation bahwa CG memiliki
2021) Influence Value (Tobin’s Q) pengaruh signifikan terhadap

Creation: Independen: value creation, sementara
Assessing the Corporate CSR & tax avoidance tidak
Mediating Role of | Governance (CG) | dapat memediasi hubungan
Csr and Tax Mediating: antara CG dan value
Avoidance Tax Avoidance creation.

9 | (Triyuwon | Tata Kelola Dependen: Hasilnya menunjukkan
oetal, Perusahaan Nilai Perusahaan | bahwa risiko dan tata kelola
2020) Sebagai berpengaruh terhadap risiko

Mekanisme Independen: dengan cara yang positif dan
Pengelolaan Corporate signifikan. Risiko juga
Risiko untuk Governance/ Tata | memiliki kemampuan untuk
Meningkatkan Kelola memediasi dampak tata
Nilai Perusahaan kelola perusahaan terhadap
Mediating: nilai perusahaan.
Risiko

10 | (Anatasya | Pengaruh Dependen: Hasil temuan mendapatkan
& Novita, | Penerapan Kinerja hanya risiko yang
2019) Governance, Risk, | Perusahaan menunjukkan pengaruh yang

and, Compliance signifikan terhadap kinerja
(GRC) Terhadap | Independen: keuangan maupun non-
Kinerja -Governance keuangan perusahaan.
Perusahaan -Risk

-Compliance

Sumber: Data diolah peneliti, 2022
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2.9 Kerangka Pemikiran
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Gambar 2. 2 Kerangka Pemikiran

2.10 Pengembangan Hipotesis

2.10.1 Pengaruh Penerapan Governance, Risk, and Compliance (GRC)
Terintegrasi terhadap Value Creation

Dalam teori keagenan pengelola diberikan otoritas dalam mengambil keputusan
dengan mengedepankan kepentingan pemegang saham terbaik. Pengelola dalam hal
ini manajemen bertanggung jawab untuk memberikan pertanggungjawaban atas
semua upaya mereka kepada pemegang saham. Karena itu, memaksimalkan
kepentingan pemegang saham merupakan salah satu tujuan utama perusahaan.
Mekanisme pelaporan adalah salah satu cara untuk memastikan bahwa tujuan
prinsipal dan tujuan agen selaras. Informasi memiliki peran penting dalam
mengurangi ketidakpastian, dan akuntan memainkan peran krusial dalam membagi

risiko antara manajer dan pemilik atau pemegang saham (Wardoyo et al., 2022).

Menurut teori sinyal, manajer lebih memahami prospek dan informasi perusahaan
daripada pemilik atau pemegang saham. Sangat penting bagi pengelola atau

manajemen memberi tahu pemilik tentang kondisi bisnis mereka. Dengan
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mengungkapkan informasi akuntansi, isyarat atau sinyal dapat diberikan. Karena
mereka berada di bawah tingkat ketidakpastian tertinggi, pengguna eksternal
membutuhkan laporan keuangan (Gunawan, 2016). Dengan penerapan framework
GRC, sinyal risiko akan lebih dini diidentifikasi sehingga lebih cepat memberi

respon yang memadai atas perubahan lingkungan bisnis.

Menurut teori pemangku kepentingan, perusahaan harus membantu pemangku
kepentingannya daripada hanya mengejar keuntungan pribadi (Ghozali & Chariri,
2014). Tujuan pengelolaan korporasi adalah maksimalisasi nilai korporasi dan
kekayaan pemegang saham, dan cara yang paling mudah untuk melihat apakah
tujuan ini tercapai adalah dengan menggunakan angka keuangan yang dapat
menunjukkan nilai perusahaan atau kekayaan pemegang saham. Namun, fokus
hanya pada aspek keuangan dapat membahayakan bisnis karena ada pemangku
kepentingan dan pihak lain yang memerlukan perhatian yang sama. Di era
pemasaran dengan sentuhan sosial, pasar dan masyarakat harus menerima porsi
yang cukup dari manajemen dan karyawan (Gunawan, 2016). Jika GRC diterapkan
secara komprehensif dan simultan, diharapkan perusahaan dapat beradaptasi
dengan cepat dan dinamis sesuai dengan tantangan zaman, serta perusahaan dapat
melindungi dan mengamankan kepentingan pemangku kepentingan perusahaan

dengan baik (GRC Forum Indonesia, 2020).

Penerapan GRC terintegrasi di suatu perusahaan berperan penting dalam menjaga
stabilitas perusahaan. Maturitas GRC yang baik akan menggambarkan pengelolaan
perusahaan dilakukan dengan baik, manajemen risiko diterapkan dengan tepat, dan
tingkat kepatuhan sesuai regulasi atau aturan yang berlaku. Penerapan GRC

terintegrasi akan menjadi nilai tambah bagi suatu perusahaan.
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Hasil penelitian Anatasya & Novita (2019) dan Habsyi et al. (2021) yang
melakukan uji pengaruh GRC terhadap kinerja keuangan, menggunakan
pendekatan yang berbeda menghasilkan bahwa GRC berpengaruh positif signifikan
terhadap kinerja perusahaan. Hasil penelitian Siahaan et al. (2022) yang menguji
pengaruh GRC terintegrasi terhadap antikorupsi menghasilkan bahwa
implementasi GRC yang terintegrasi meningkatkan kemampuan antikorupsi yang
ingin dicapai organisasi. Dalam penelitian lain yang dilakukan Itan & Antoni
(2021), yang salah satunya menguji pengaruh corporate governance terhadap value
creation menghasilkan bahwa corporate governance berpengaruh langsung yang
signifikan terhadap value creation. Dalam penelitian Triyuwono et al. (2020) yang
menguji tata kelola dengan risiko sebagai variabel moderasi menghasilkan bahwa,
tata kelola memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap risiko. Sementara itu,
risiko memiliki dampak positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, dan risiko

bertindak sebagai penghubung antara governance perusahaan dan nilai perusahaan.

Kelengkapan komponen GRC menjadi sinyal positif karena dengan mengetahui
kelengkapan GRC, prospek perusahaan di masa datang dapat menjadi bahan
penilaian investor. Sebagai informasi non-keuangan, GRC dapat dijadikan sinyal
atau tanda bagi para investor terkait kinerja perusahaan sehingga memunculkan
optimisme atas keamanan sejumlah dana yang diinvestasikannya. Informasi
penerapan GRC terintegrasi yang semakin lengkap serta positif diungkapkan
perusahaan, maka para investor akan menjadi lebih yakin akan keamanan dana yang
diinvestasikannya. Sayangnya, beberapa penelitian analisisnya masih terpisah

(silo), dimana pengukuran Governance, Risk Management, dan Compliance tidak
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menjadi satu kesatuan yang terintegrasi. Berdasarkan teori acuan yang digunakan

dan kesenjangan studi sebelumnya, maka hipotesis pada studi ini sebagai berikut:

H1: Penerapan GRC terintegrasi berpengaruh positif terhadap Value

Creation



BAB I11
METODE PENELITIAN

3.1 Jenis dan Sumber Data

Penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif dan menggunakan data
sekunder sebagai sumber data. Data yang digunakan berasal dari laporan tahunan
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-
2021. Laporan ini dapat diakses secara resmi di website resmi BEI, www.idx.co.id,

atau di website resmi perusahaan terkait.

3.2 Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi pada penelitian mencakup seluruh perusahaan yang terdaftar di BEI
periode 2019-2021. Untuk memilih sampel, metode purposive sampling digunakan,
yang didasarkan pada kriteria tertentu. Berikut adalah kriteria untuk memilih

sampel:

1. Sampel selama periode pengamatan (2019-2021) merupakan perusahaan
terdaftar secara berturut-turut di BEI.

2. Tidak sedang berada dalam pada fase suspend atau proses delisting selama
tahun 2019-2021 yang dapat menyebabkan transaksi yang berkaitan dengan
saham diberhentikan, karena dalam pengukuran nilai Tobin’s Q menggunakan

harga saham penutupan.
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3. Laporan Tahunan Perusahaan periode 2019-2021 tersedia baik di website BEI
ataupun di website perusahaan terkait.

4. Agar sampel homogen, perusahaan sampel berturut-turut menghasilkan laba
positif selama periode pengamatan.

5. Laporan keuangan tersaji dalam Rupiah.

3.3 Metode Pengumpulan Data

Pada penelitian ini data dikumpulkan melalui metode dokumentasi dan studi
pustaka. Dokumentasi dilakukan dengan mengakses laporan tahunan perusahaan
melalui website Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu www.idx.co.id, sementara studi
pustaka, berupa data pendukung yang didapatkan dari jurnal-jurnal, artikel, dan

buku referensi.

3.4 Definisi Operasional Variabel

3.4.1 Variabel Dependen
Variabel terikat yang dipengaruhi oleh variabel independen disebut variabel

dependen. Peneliti menggunakan value creation atau penciptaan nilai sebagai
variabel dependen. Value creation adalah proses yang dilakukan oleh perusahaan
untuk menghasilkan keuntungan (Astari & Darsono, 2020). Pengukuran value
creation pada studi ini menggunakan Tobin's Q yang menjelaskan kondisi di mana
perusahaan memiliki peluang investasi atau potensi pertumbuhan. Penggunaan nilai
Tobin's Q dipilih dengan tujuan mengetahui seberapa efektif sebuah perusahaan
dapat mengelola aset dengan cara yang memungkinkan mereka untuk menciptakan

nilai pasar modal yang menguntungkan.
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Nilai pasar Ekuitas + Total kewajiban

Tobin' =
obin’s Q Nilai buku dari total aktiva

3.4.2 Variabel Independen

Variabel bebas yang mempengaruhi variabel lain disebut variabel independen.
Variabel independen yang digunakan peneliti adalah GRC terintegrasi.
Governance, Risk, and Compliance (GRC) merupakan pendekatan Yyang
menyeluruh dan terpadu terhadap perusahaan, dengan tujuan memastikan bahwa
perusahaan beroperasi dengan etika, sesuai dengan preferensi risiko, aturan
internal, dan juga eksternal. Pendekatan ini menggabungkan strategi, proses,
teknologi, dan manusia untuk meningkatkan efektivitas dan efisiensi perusahaan

(GRC Forum Indonesia, 2020).

Penerapan GRC Terintegrasi diukur dari seberapa banyak indikator yang dapat

diungkapkan perusahaan, yaitu:

Jumlah item yang diungkapkan

GRCi =
"~ Total item indikator Penerapan GRC Terintegrasi

Setiap item penerapan GRC terintegrasi yang diungkapkan dalam laporan tahunan
akan diberi nilai 1 dan nilai O jika tidak. Indikator ini terdiri dari 3 sub “Kriteria
Komponen Keunggulan” yang bersumber dari Panduan GRC Forum Indonesia

dengan total hasil menjadi 91 indikator.

Tabel 3. 1 Indikator Penerapan GRC Terintegrasi

Kriteria Komponen Keunggulan \ Total Indikator
Process (P)
P1 11
P2 11
P3 8
P4 11
Total (P) 41
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Manpower (M)
M1 7
M2 7
M3 7
Total (M) 21
Tools (T)

T1 7
T2 22
Total (P) 29

Total Keseluruhan Indikator 91

Sumber: GRC Forum Indonesia (2020)

3.4.3 Variabel Kontrol

Variabel sengaja dibuat konstan dan dikontrol, yang berarti bahwa hubungan antara
variabel baik dependen maupun independen tidak terpengaruh variabel luar yang
tidak diamati. Menurut P.A & Marbun (2016) tingkat profitabilitas mencerminkan
performa perusahaan dalam menghasilkan  keuntungan, yang dapat
mengindikasikan prospek perusahaan di masa depan. Untuk ukuran profitabilitas
digunakan ROA, karena rasio ini dapat menggambarkan kinerja bisnis berdasarkan
bagaimana aset digunakan untuk menghasilkan laba. ROA adalah perbandingan
hasil (return) yang diperoleh dari penggunaan aset organisasi dengan laba bersih

yang dperoleh. Perhitungan variabel ini dilakukan menggunakan dengan rumus:

Laba bersih tahun berjalan
ROA =

Total aset

3.5 Metode Analisis Data
3.5.1 Statistik Deskriptif
Teknik analisis data yang bertujuan untuk menggambarkan atau mendeskripsikan
data yang dikumpulkan secara objektif, tanpa maksud untuk membuat kesimpulan

umum atau generalisasi disebut dengan statistik deskriptif (Sugiyono, 2011).
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Gambaran umum tersebut meliputi, nilai maksimum, minimum, mean, dan standar

deviasi.

3.5.2 Uji Asumsi Klasik

Sebelum melakukan analisis regresi, terlebih dahulu dilakukan pengujian asumsi
klasik yang berguna untuk mengetahui apakah data yang digunakan telah
memenuhi ketentuan dalam model regresi. Pengujian ini meliputi uji normalitas,

multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi.

3.5.2.1 Uji Normalitas

Pengujian ini digunakan untuk menganalisis dan mengetahui bahwa model regresi,
dimana GRC sebagai variabel independen, value creation sebagai variabel
dependen, dan ROA sebagai variabel kontrol dalam penelitian ini terdistribusi
normal. Normalitas diuji dengan Uji Kolmogorov-Smirnov yang menggunakan
fungsi distribusi kumulatif. Jika nilai signifikansi > 0,05 maka data tersebut
terdistribusi normal dan jika nilai signifikansi < 0,05 maka data tidak terdistribusi

normal (Suliyanto, 2011).

3.5.2.1 Uji Multikolinieritas

Pengujian multikolinieritas digunakan untuk mengevaluasi apakah ada korelasi
yang signifikan atau kuat antara variabel independen dalam suatu model regresi.
Jika terdapat korelasi yang signifikan atau kuat antara variabel independen dalam
model regresi, maka model itu dapat dikatakan mengalami masalah

multikolinieritas.

Jika tidak mengandung gejala multikolinieritas, model regresi dikatakan baik.

Multikolinieritas diuji menggunakan nilai Variance Inflation Factor (VIF) atau
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dengan nilai tolerance pada coefficients. Dasar untuk mengetahui apakah terjadi

multikolonieritas dalam penelitian adalah sebagai berikut:

1. Dengan memperhatikan nilai Tolerance di mana jika nilai Tolerance > 0,10
dan VIF <10, maka diartikan tidak terjadi multikolinieritas.
2. Dengan memperhatikan nilai Tolerance di mana jika nilai Tolerance < 0,10

dan VIF > 10, maka diartikan terdapat multikolinieritas (Suliyanto, 2011).

3.5.2.2 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas adalah pengujian yang digunakan guna mengidentifikasi
apakah ada ketidaksamaan pada varians variabel yang digunakan dalam analisis
regresi. Dalam studi ini, pengujian heteroskedastisitas dilakukan menggunakan
metode grafik, yaitu dengan melihat scatterplot, di mana sumbu vertikal
menunjukkan nilai residual studenized dan sumbu horizontal menunjukkan nilai

predicted standardized. Dengan syarat sebagai berikut:

1. Jika terdapat pola khusus, misalnya titik-titik membentuk pola teratur, maka
hal tersebut menunjukkan adanya heteroskedastisitas.

2. Jika tidak ada pola khusus dan titik-titik tersebar di atas dan di bawah nilai 0
pada sumbu regresion studenized residual, maka dapat disimpulkan bahwa

tidak ada heteroskedastisitas yang terjadi (Arianto & Budiyanto, 2019).

3.5.2.3 Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi adalah pengujian yang digunakan guna menguji apakah dalam
model regresi linier ditemukan korelasi antara residual pada periode t (berada)

dengan residual periode t-1 (data dipengaruhi oleh data sebelumnya). Hal ini terjadi
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karena residual tidak bersifat independen antara satu pengamatan dengan

pengamatan lainnya.

Pengujian ini dapat dilakukan untuk data seri waktu. Jika model regresi tidak
menemukan autokorelasi, maka model tersebut dianggap baik. Menurut Sunyoto
(2016) Uji Durbin Watson (DW) digunakan sebagai salah satu metode untuk
menentukan ada atau tidaknya masalah autokorelasi. Berikut adalah ketentuan

dalam Uji Durbin Watson (DW):

1. Apabila nilai DW kurang dari -2 (DW <-2), berarti terjadi autokorelasi positif.

2. Apabila nilai DW di antara -2 dan +2 atau -2 < DW < +2, berarti tidak terjadi
autokorelasi.

3. Apabila nilai DW lebih besar +2 atau DW > +2 atau nilai DW > -2, berarti

terjadi autokorelasi negatif.

3.5.3 Analisis Regresi Linier Berganda

Pada penelitian ini, analisis regresi berganda digunakan untuk mengukur sejauh
mana pengaruh variabel independen, yaitu GRC terintegrasi dan variabel kontrol
ROA terhadap variabel dependen, yaitu value creation yang diproksikan dengan

nilai Tobins Q. Rumus persamaan regresi liner berganda adalah sebagai berikut:

TOBIN’S Q = @ +B; GRC + f2ROA + ¢

Keterangan:

Y : Tobin’s Q

o : Konstanta

GRC : Pengungkapan item penerapan GRC Terintegrasi
ROA : Return on Assets

€ : Standard Error
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3.5.4 Uji Hipotesis

3.5.4.1 Uji Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi digunakan dalam mengukur sejauh mana kemampuan model
dalam menjelaskan variasi variabel dependen. Nilai (R?) berkisar antara 0 hingga 1
(0 < R? < 1). Semakin tinggi nilai R? (mendekati 1), maka hasil model regresi
tersebut semakin baik dan semakin dekat dengan O, maka variabel independen
secara keseluruhan tidak dapat menjelaskan variasi dalam variabel dependen. Nilai
yang mendekati 1 menunjukkan bahwa variabel-variabel independen memberikan
semua informasi yang diperlukan untuk menjelaskan variasi dalam variabel

dependen (Arianto & Budiyanto, 2019).

3.5.4.2 Uji F (Simultan)

Uji Hipotesis Simultan atau dikenal dengan Uji Statistik atau Uji F dengan kriteria
pengujian pada tingkat signifikan o = 0,05, uji F digunakan untuk menentukan
apakah variabel dependen mempengaruhi variabel independen secara bersama-

sama atau tidak. Dasar pengambilan keputusan uji F adalah sebagai berikut:

1. Apabila nilai signifikansi F < 0,05, hal tersebut menunjukkan bahwa secara
bersama-sama variabel independen memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
variabel dependen

2. Apabila nilai signifikansi F > 0,05, hal tersebut menunjukkan bahwa secara
bersama-sama variabel independen tidak memiliki pengaruh yang signifikan

terhadap variabel dependen (Arianto & Budiyanto, 2019).

3.5.4.3 Uji t (Parsial)
Menurut Sugiyono (2011), uji t atau hipotesis parsial digunakan untuk

mengevaluasi apakah terdapat pengaruh yang signifikan secara individual antara
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masing-masing variabel independen (X) dan variabel dependen (). Hal ini
dilakukan dengan memeriksa koefisien dalam analisis regresi. Dasar pengambilan
keputusan akan digunakan untuk menentukan apakah variabel independen (X)
memiliki pengaruh terhadap variabel dependen (Y) atau tidak dengan cara sebagai
berikut:

1. Apabila nilai signifikansi t < 0,05 maka H: diterima artinya terdapat pengaruh

variabel independen (X) terhadap variabel dependen (Y).

2. Apabila nilai signifikansi t > 0,05 maka H: ditolak artinya tidak terdapat

pengaruh variabel independen (X) terhadap variabel dependen ().



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Penelitian yang diilakukan bertujuan untuk mendapatkan bukti empiris mengenai
pengaruh penerapan Governance, Risk, and Compliance (GRC) terintegrasi
terhadap value creation pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2019-2021.
Berdasarkan hasil pengujian hipotesis, maka didapatkan simpulan bahwa
penerapan Governance, Risk, and Compliance (GRC) terintegrasi terbukti secara
empiris berpengaruh positif dan signifikan terhadap value creation, yang artinya
semakin banyak penerapan Governance, Risk, and Compliance (GRC) terintegrasi
yang diungkapkan perusahaan, akan menciptakan nilai perusahaan yang lebih
tinggi bagi para stakeholder dan pemangku kepentingan lainnya. Hasil penelitian
ini dibuktikan dengan tingkat signifikan sebesar 0,000 < a = 0,05. Sehingga

disimpulkan bahwa hipotesis penilitian ini terdukung atau diterima.

5.2 Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan dalam proses penelitiannya antara

lain sebagai berikut.

1. Penerapan Governance, Risk, and Compliance (GRC) terintegrasi diukur
menggunakan indikator berupa bukti pendukung GRC Terintegrasi dari GRC
Forum Indonesia dan dikarenakan data yang didapatkan hanya bersumber dari

laporan tahunan perusahaan, penerapan Governance, Risk, and Compliance
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(GRC) terintegrasi terbatas hanya dari yang diungkapkan perusahaan dalam
laporan tahunan perusahaan saja, tanpa mempertimbangkan kondisi perusahaan
yang tidak dilaporkan dalam laporan tahunan tersebut.

2. Variabel independen hanya menggunakan satu variabel saja, yaitu Governance,
Risk, and Compliance (GRC) dan variabel dependen value creation hanya
diukur menggunakan nilai Tobin’s Q.

3. Penelitian ini memiliki data extreme yang cukup banyak terutama untuk variabel
ROA sehingga peneliti menghapuskan sekitar 1/3 sampel penelitian dari 648

objek observasi dan menyisakan hanya 408 objek observasi saja.

5.3 Saran

Berdasarkan hasil penelitian, peneliti memberikan saran bagi peneliti selanjutnya

yang ingin meneliti tentang fenomena terkait yaitu:

1. Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan bisa menambah waktu observasi dan
variabel independen lain guna memperoleh hasil observasi yang lebih
komprehensif.

2. Bagi peneliti selanjutnya, disarankan dapat membahas tidak hanya dari sisi
keseluruhan perusahaan terdaftar BEI di tahun 2019-2021 saja, namun dapat
melakukan pengujian secara parsial pada tiap jenis sektor perusahaan sehingga
bisa mendapatkan kesimpulan yang lebih mendalam untuk tiap jenis sektor
perusahaan.

3. Untuk peneliti selanjutnya, disarankan untuk melibatkan pengukuran lain
dalam evaluasi penerapan GRC Terintegrasi selain GRC Forum Indonesia,

seperti OCEG dan CRMS Indonesia. Pendekatan ini akan memberikan sudut
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pandang yang lebih luas dan memperkaya analisis terhadap aspek penerapan
GRC Terintegrasi.

Untuk pemerintah dan regulator, diharapkan dapat memastikan bahwa ada
regulasi yang dapat disosialisasikan dan diimplementasikan terkait penerapan
GRC terintegrasi di seluruh sektor perusahaan.

Untuk entitas, walaupun belum ada regulasi wajib terkait penerapan GRC
terintegrasi, namun tetap diharapkan mulai menerapkan GRC terintegrasi,
dikarenakan dapat membantu entitas untuk mencapai tujuan strategis,

meningkatkan kinerja, dan mengurangi risiko bisnis.
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