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pembeli terhadap perusahaan yang dijual (Wahyudi, 2005) dalam (Nurlela dan
Islahuddin, 2008). Nilai perusahaan sering dikaitkan dengan nilai pasar saham,
oleh sebab itu sangat dipengaruhi oleh peluang-peluang investasi (Wahyudi dan
Pawestri, 2006), namun perusahaan tidak diharuskan selalu meningkatkan harga
saham untuk menggambarkan nilai perusahaannya, karena hal tersebut justru
dapat berakibat sebaliknya. Menentukan harga saham terlalu tinggi justru dapat
mengakibatkan investor menjauhi saham perusahaan, karena mereka beranggapan
bahwa semakin tinggi harga saham yang harus dibayarkan oleh investor berarti
semakin besar pula risiko yang akan ditanggunigitya.

Nilai perusahaagnynienjadi andikatpr’itamabasi mvestor untuk menentukan
keputusan investasid,Schakingtinggi-‘nilai perwSahaam, semakin tinggi pula
keyakinan investotitmtuk,besiavestasi. Hallmi discbabkan karena investor selalu
mengharapkan perélehan keuntunganiatas ‘investasi®yyang dilakukan. Nilai
perusahaan yang tinggl niencorminkan: Kinetja-pcrasahaan bagus, stakeholder
menganggap perusahaan memibikivkemanipuan untuk mengelola aset dengan
baik, sehingga perusahaan dianggap dapat memenuhi kewajibannya dengan baik
pula. Oleh karena itu peningkatan nilai perusahaan sangat penting untuk

diperhatikan, guna mendukung keberlangsungan perusahaan.
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KERANGKA KONSEPTUAL DAN HIPOTESIS

3.1 Kerangka Konseptual

Penelitian ini membahas tentang pengaruh mekanisme corporate
governance terhadap nilai perusahaan dengan kecepatan waktu penyampaian
internet financial reporting sebagai variabel mediasi. Analisis dalam penelitian

ini diawali dengan mengukur variabel mekanisme corporate governance.
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Kerangka konseptual penelitian dapat digambarkan seperti berikut ini :
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Kerangka Konseptial

Hubungan kausal pertama yang diuji adalah pengaruh antara mekanisme

corporate governance dengan nilai perusahaan. Melalui pengujian ini akan

diketahui pengaruh proporsi kepemilikan saham perusahaan terhadap nilai

perusahaan. Hubungan kausal kedua yang diuji adalah pengaruh antara

mekanisme corporate governance dengan kecepatan waktu penyampaian internet

financial reporting. Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh proporsi

kepemilikan saham perusahaan terhadap motivasi perusahaan dalam waktu

penyampaian internet financial reporting. Pengujian kausal ketiga dilakukan

terhadap hubungan antara variabel kecepatan internet financial reporting dengan
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nilai perusahaan. Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh kecepatan
waktu penyampaian internet financial reporting dengan nilai perusahaan.
Pengujian kausal keempat dilakukan terhadap hubungan tidak langsung antara
variabel mekanisme corporate govenance terhadap nilai perusahaan yang
dimediasi oleh variabel kecepatan waktu penyampaian internet financial
reporting. Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui kemampuan variabel
kecepatan waktu penyampaian internet financial reporting untuk menjadi mediasi
pengaruh variabel mekanisme corporate governance terhadap nilai perusahaan.
Pada keempat pengujian iai melibatkan-variabetkontrol, yaitu ukuran perusahaan
dan leverage. Tujuap penggebmnaan varigbclikodmo!l it adalah untuk mengetahui
bahwa pengaruh yaig, (crjadi pada variabel dependentyang diteliti murni hanya
dipengaruhi oleh WVariabelgadependen dan tidakgdspengaruhi oleh faktor-faktor

lain yang tidak ditcliti

3.2 Hipotesis Penelitian
Hipotesis penelitian berisi tentang prediksi sementara tentang permasalahan
yang diangkat dalam penelitian. Berikut akan dijelaskan pengembangan hipotesis

yang akan dibahas pada penelitian ini:

3.2.1 Mekanisme Corporate Governance dan Nilai Perusahaan

Mekanisme corporate governance merupakan suatu konsep tata kelola
organisasi yang baik untuk menciptakan kesehatan organisasi yang
berkesinambungan. Mekanisme corporate governance diyakini mampu

mempengaruhi nilai perusahaan (Siallanggan dan Machfoedz, 2006). Mekanisme
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corporate governance yang baik akan mendorong nilai perusahaan untuk

meningkat.

3.2.1.1 Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial merupakan proporsi pemegang saham dari pihak
manajemen yang secara aktif turut berkontribusi dalam pengambilan keputusan
perusahaan. Adanya kepemilikan saham oleh manajemen dapat memberikan
perlindungan atas agency problem yang mungkin dihadapi oleh perusahaan. Hal
ini disebabkan karena manajCmen pada-perusaliaan memiliki peran ganda yaitu
sebagai agen dan principal, sehinggamanajemenidapat membuat kebijakan yang
tidak bertentangan’satu_S@ma_lain atdaskedua peraft térsebut. Sebagaimana yang
dikemukakan olehidenscaadan, Meckling (1979)-dalam (Siallanggan dan
Machfoedz, 2006 "Wgdhyudi dan’ Pawestri, 2006)pbahiva biaya agency akan
berkurang jika sahamdimibiki oleh piliakl manajeriab’semakin banyak, sehingga
kepemilikan manajerial memilki bubnpgan 'positif dengan nilai perusahaan,
dimana semakin besar kepemilikan manajerial akan semakin mengurangi nilai
perusahaan.

Penelitian yang membahas pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai
perusahaan pernah dilakukan sebelumnya. Penelitian tersebut antara lain
dilakukan oleh Saputra (2010) menyimpulkan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasar pada penelitian yang
pernah dilakukan sebelumnya, peneliti bermaksud melakukan penelitian lanjutan

dengan hipotesis :
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Hi.  : semakin besar kepemilikan manajerial, akan semakin meningkatkan nilai

perusahaan

3.2.1.2 Kepemilikan Institusi

Kepemilikan institusi diyakini dapat memberikan perlindungan bagi
investor karena dapat mewakili monitoring kinerja manajemen sehingga dapat
menekan agency problem dengan cara mengurangi tindakan penyelewengan atau
manipulasi. Jika angka kepemilikan institusi besar, akan ada dorongan kepada
perusahaan untuk terus mefakukan pembenahankinerja dalam meningkatkan nilai
perusahaan. Semakip”besar kepemilikantinstitusi"pada suatu perusahaan maka
akan semakin begarypuldsterwujudnyd peningkafangdnilai perusahaan (Jensen,
1986) dalam (Nuraifia,; ;2042

Berdasarkaniteratur yang adajsditemikan tendapat penelitian serupa yang
pernah dilakukan sebeltimhya, aatard lam olch-Clay’ (2002); Han dkk. (1999)
menyimpulkan bahwa kepemilikes mstifusional berpengaruh secara positif
terhadap nilai perusahaan. Berangkat dari penelitian tersebut, peneliti bermaksud
ingin melakukan penelitian lanjutan dengan hipotesis :
Hi, @ semakin besar kepemilikan institusional, akan semakin meningkatkan

nilai perusahaan

3.2.2 Mekanisme Corporate Governance dan Kecepatan Waktu
Penyampaian Internet Financial Reporting
Kecepatan penyampaian internet financial reporting dipengaruhi oleh

mekanisme corporate governance. Perusahaan yang memiliki mekanisme
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corporate governance yang baik akan mengedepankan kepentingan investor dan
kreditor terkait dengan informasi keuangan. Demi tercapainya transparansi dan
akuntabilitas, perusahaan akan menyampaikan laporan keuangannya dengan baik.
Oleh karena itu mekanisme corporate governance memiliki pengaruh positif

terhadap kecepatan penyampaian internet financial reporting.

3.2.2.1 Kepemilikan Manajerial

Perusahaan vyang sahamnya dimiliki oleh pihak manajerial memiliki
keuntungan vaitu agency’ Cost'iakan~berkurang. Semakin banyak proporsi
kepemilikan manajepial, akan-mendoroneperisahadan imtuk dapat melakukan hal-
hal yang dikehendaka,olehspara. pemeeang sahameteimasuk diri mereka sendiri
(Jensen dan Meckling21979).dalam (Ujiyantho datPraiika, 2007; Wahyudi dan
Pawestri, 2006). Pihak pemegang saham pasti mengmeinkan yang terbaik untuk
perusahaannya (Siallanggan danvMachfoedz,<2006), sehingga mereka akan
meminta pihak perusahadn’ (watuk, Gseldlu memperbaruhi  informasi  yang
ditampilkan melalui internet (internet financial reporting). Semakin banyak
kepemilikan manajerial akan semakin banyak dorongan yang datang agar selalu
memperbarui informasi keuangan.

Penelitian tentang pengaruh kepemilikan manajerial terhadap ketepatan
waktu penyampaian internet financial reporting sebelumnya pernah dilakukan.
Penelitian tersebut dilakukan oleh Sulistyanto dan Nugrahanti (2013) menyatakan
bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap ketepatan waktu
penyampaian internet financial reporting. Berangkat dari penelitian tersebut,

peneliti ingin mencoba melakukan pengembangan penelitian dengan hipotesis :
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Hza @ semakin besar proporsi kepemilikan manajerial, akan semakin cepat

penyampaian internet financial reporting.

3.2.2.2 Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional berperan sebagai pengawas dan pengendali dari
pihak pemegang saham, atas kinerja yang dilakukan manajemen (Moh’d, dkk.,
1998) dalam (Siallanggan dan Machfoedz, 2006; Ujiyantho dan Pramuka, 2007).
Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap kecepatan waktu
penyampaian infernet financial veporting Hakini disebabkan karena semakin
besar proporsi kepgmiliKan-anstitusional, sperusahaan akan terus ditekan oleh
institusi lain untuk_selaMmemperbarui informasi” keuwangannya, sehingga akan
mendorong perusahdanguatuk | scgera mempublikasikan infernet financial
reporting.

Penelitian serupa” pernah dilakukansschelumnya, yaitu penelitian yang
dilakukan oleh Mahendra daniPutea, (2014) Penelitian tersebut menyimpulkan
bahwa kepemilikan institusional berpengaruh terhadap waktu penyampaian
laporan keuangan. Berdasarkan hasil penelitian tersebut peneliti bermaksud
melakukan penelitian lanjutan dengan hipotesis sebagai berikut:

Hz, @ semakin besar proporsi kepemilikan institusional, akan semakin cepat

penyampaian internet financial reporting.
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3.2.3 Kecepatan Waktu Penyampaian Internet Financial Reporting dan
Nilai Perusahaan

Internet financial reporting dapat difungsikan sebagai sinyal bagi investor
untuk menilai perusahaan. Sebagaimana yang disampaikan Lai, dkk (2002) dalam
(Damayanti, 2012) bahwa kesediaan perusahaan menyampaikan informasi
keuangan melalui infernet financial reporting dapat mempengaruhi nilai
perusahaan. Hal ini disebabkan oleh cepat lambatnya penyampaian informasi
mempengaruhi reaksi pemegang saham, sehingga adanya respon pasar dalam
waktu yang bersamaan akan taemipengarufinaik turunnya harga saham. Kondisi
tersebut pada akhirdya “dkan berdampak spadagfaik’ atau turunnya kekayaan
pemegang saham/* Rada™bebepapa Hasil studys€mpwis membuktikan bahwa
sebagian besar mapajemsecaiasvkarcla bersedia/meningkatkan visibilitas kondisi
keuangan perusahzanmya dengan’|thjuan’urtulk memingkatkan nilai perusahaan
(King, dkk., 1999; Yeg and-Ziabert, 1995 Frankel, dki., 1990) dalam (Debreceny
dkk., 2002).

Internet financial reporting merupakan salah satu bentuk dari akuntabilitas
perusahaan kepada stakeholder-nya. Melalui internet financial reporting yang
disampaikan lebih cepat dapat meningkatkan nilai perusahaan, karena informasi
yang termuat dalam internet financial reporting menjadi lebih tepat guna.
Semakin cepat waktu penyampaian internet financial reporting maka akan
semakin tinggi pula nilai perusahaan. Penelitian sebelumnya dilakukan oleh
Narsa dan Pratiwi (2014), menghasilkan kesimpulan yang menyatakan bahwa
perusahaan yang menggunakan internet financial reporting memiliki nilai

perusahaan yang tinggi, daripada perusahaan yang tidak menggunakan internet
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financial reporting. Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis pada penelitian ini
adalah :
H; : semakin cepat waktu penyampaian internet financial reporting, akan

semakin meningkatkan nilai perusahaan

3.2.4 Mekanisme Corporate Governance, Kecepatan Waktu Penyampaian
Internet Financial Reporting, dan Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dapat dilihat dari mekanisme corporate governance.
Perusahaan yang tclah ¢befickad ~untak bistingkatkan nilainya, sebaiknya
menerapkan tata kelolayyang baik atag Good Corporaie. Governance. Hal tersebut
disebabkan karena'salal satu_indikatoryang dapatmenentukan penilaian sebuah
perusahaan dapat dilihagdasistate pengelolaannyac.Sébagaimana yang disebutkan
oleh Hastuti (2008 bahwa magkanisine “corporafe™governance yang baik
merupakan sistem yang dapat memberilan perfindungan dan jaminan atas hak
stakeholders. Seiring dengan” tmplewentasis mekanisme corporate governance
yang baik, perusahaan dapat memanfaatkan penggunaan teknologi informasi
seperti internet financial reporting. Meckanisme corporate governance yang dapat
digunakan untuk menilai perusahaan yaitu kepemilikan manajerial dan
kepemilikian institusional. Struktur kepemilikan tersebut merupakan bentuk
pengendalian internal perusahaan untuk mengurangi dampak dari agency problem

yang sering dihadapi oleh perusahaan go public.
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5.2.4.1 Kepemilikan Manajerial

Peran pihak manajerial dalam pemilikan saham terletak pada pengendalian
internal perusahaan. Manajerial yang memiliki peran ganda sebagai penglola
sekaligus pemegang saham akan memiliki hak suara lebih kuat untuk melakukan
kebijakan internal perusahaan. Pihak manajerial sebagai pemegang saham akan
melakukan yang terbaik untuk meningkatkan nilai perusahaan tempat mereka
berinvestasi. Mereka akan mendorong perusahaan untuk segera menyampaikan
informasi keuangan dengan menerbitkannya melalui internet financial reporting.
Melalui cara ini diharapkan” kabar baik yang tesmuat dalam internet financial
reporting dapat meratigsafig reaksi-pasaryang dkan berdampak pada peningkatan
nilai perusahaan (Awalltdi _dan Sawitri, 2012)# Berdasarkan pola pemikiran
tersebut, peneliti ingitmelakukan penelitian lebibglanjut/dengan hipotesis :
Haa  : kecepatan®waktu penyampaidt-interiiet hmé@fcial reporting memediasi

pengaruh posittf antaca kKepenwlikan manajeriabterhadap nilai perusahaan

5.2.4.2 Kepemilikan Institusional

Kepemilikan saham oleh institusi dianggap dapat meningkatkan
pengendalian dalam kegiatan manajemen laba. Hal tersebut disebabkan karena
institusi dianggap lebih profesional mengelola investasinya dari pada jika saham
dimiliki oleh individu (Nuraina, 2012). Adanya kepemilikan institusional yang
tinggi dapat mendorong perusahaan untuk meningkatkan nilainya. Mereka akan
mendorong  perusahaan untuk secepatnya mendistribusikan informasi
keuangannya melalui internet financial reporting. Investor harus selalu mengikuti

perkembangan kondisi perusahaan, oleh karena itu pembaruan informasi harus
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