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RINGKASAN

PENGARUH KONSENTRASI KEPEMILIKAN DAN UKURAM PERUSAHAAN
TERHADAP KINERJA OPERASIONAL PERUSAHAAN MEL.\LUI KUALITAS
IMPLEMENTASI PRINSIP — PRINSIP GOOD CORPORATE GOVERNANCE
PADA PERUSAHAAN PUBLIK DI INDONESLA

Penelitian ini didasarkan aias teori agency, good corporcte governance dan
kinerja operasional perusahaan. Berdasarkan teori agency, inti lubungan keagenan
adalah adanya pemisahan antara kepemilikan di pihak principal dan p :ngendalian dipihak
agent. Adanya potensi munculnya agency problem karena keseniangan kepentingan
antara principal dan agemt dalam prakiek menimbulkan penikiran pentingnya
implementasi good corporate governance. Good corporate governar.ce merupakan suatu
mekanisme yang mengarahkan dan mengendalikan perusahaan dengaz tujuan pencapaian
kinerja secara optimal melalui penggunaan sumber daya perusahaan secara efisien guna
memberikan nilai tambah kepada para shareholders dalam jang:a panjang dengan
memperhatikan kepentingan para stakeholders.

Menurut Surya & Yustiavandana (2006:6), perusahaan dengan struktur
kepemilikan yang terkonsentrasi perlu menerapkan corporate governance untuk
meminimalkan potensi konflik kepentingan yang timbul antara pengendali perusahaan
dan outside investors / pemegang saham publik. Sedangkan menurut Shleifer and Vishny
(1986) dalam Earle et al. {2003), konsentrasi kepemilikan mungkin inemperbaiki kinerja
melalui peningkatan moniforing. Menurut Dumev dan Kim (21)03), perusahaan -
perusahaan besar cenderung menarik perhatian dan sorotan dari publik, sehingga akan
mendorong perusahaan tersebut untuk menerapkan strukitur corporcte governance yang
lebih baik. Disamping itu perusahaan — perusahaan yang lebih bzsar dianggap lebih
komplek dan oleh karena itu mungkin memerlukan corporate governance yang lebih
bagus (Black et al., 2006). Sedangkan menurut Toledo (2005), peru:;ahaan — perusahaan
besar mungkin mempunyai agency problems yang lebih besar dan perusahaan -
perusahaan kecil mungkin mempunyai kesempatan tumbuh yang lebih baik sehingga
baik perusahaan besar maupun perusahaan kecil perlu mengadopsi w ekanisme corporate
governance yang lebth baik. Menurut Short and Keasey (1999) calam Mangena and
Tauringana (2006), ukuran perusahaan mempengaruhi secara positif terhadap kinerja
perusahaan berdasarkan dua pengaruh yaitu pengaruh pendanaan yang potensial dan
pengaruh economies of scale.

Jenis penelitian yang digunakan untuk membuktikan hipo:esis yang diajukan
adalah penelitian kuantitatif dengan menggunakan sampel 50 perusahaan yang masuk
dalam pemeringkatan CGPi 2001. Data yang digunakan adalah konsentrasi kepemilikan
2001, ukuran perusahaan 2001 dan ROE 2005 yang diperoleh dari ICMD 2002 dan 2006
serta data CGPl 2001 vang diperoleh dari IICG. Teknik pengdilahan data dengan
menggunakan program SPSS 12.

Kesimpulan hasil penelitian im adalah konsentrasi keperailikan dan ukuran
perusahaan tidak berpengarvh secara signifikan terhadap kualitas imslementasi prinsip -
prinsip good corporate governance dan terhadap kinerja operasionzl perusahaan (ROE)
baik langsung maupun tidak langsung melalui kualitas implement:si prinsip — prinsip
good corporate governance.  Kualitas implementasi prinsip — priisip good corporate
governance tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Kinerja operisional perusahan.
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SUMMARY

THE INFLUENCE OF OWNERSHIP CONCENTRATION AMND FIRM SIZE
TO FIRM OPERATING PERFORMANCE
THROUGH THE QUALITY OF GOOD CORPORATE GO /ERNANCE
IMPLEMENTATION AT PUBLIC COMPANY IN INDi)NESIA

This research is based on agency theory, good corporate gcvernance and firm
operating performance. Based on agency theory, core of agency rela ionship is separate
between ownership at principal and control at agent. Agency problem because of conflict
of interest between principal and agent in practice emerge thought »f the important of
good corporate govemance implementation. Good corporate governance is the
mechanism that direct and control company whith the goal of optimal performance by use
resources efficiently to give shareholder value added for long-term by which care to
stakeholders interest.

Surya & Yustiavandana (2006:6) argue that company with concentrated
ownership need to implement corporate governance to minimize conflict of interest
between principal and outside investor. Shleifer and Vishny (1986) ir Earle et al. (2003)
argue that ownership concentration may be improve performance by i1 crease monitoring.
Durnev dan Kim (2003} argue that large companies inclined attention of public, so will
increase that company to implement corporate governance stuctue better. Larger
companies were more complex and by that reason may be need co porate governance
better (Black et al.,, 2006). Toledo (2005) argue that large comp:nies may be have
agency problems more and small companies may be have growth opy ortunities better so
farge companies and small companies need to adopt better corjorate governance
mechanism. Short and Keasey (1999) in Mangena and Tauringana (2006) argue that
company size may affect performance positively to company performance based on two
avenues, the effect of potential funds dan economies of scale.

The tipe of this research that used to prove proposed hypott esis is quantitative
research with use 50 companies for sample that employ CGPI 2001. Data that used in
this research is ownership concentration 2001, firm size 2001 dan ROF, 2005 from I[CMD
2002 and 2006. and also data CGPJ 2001 from IICG. Technique o7 data analysis use
SPSS 12 programe,

The summary of this research is ownership concentration and firm size have no
significant influence to the quality of good corporate governance iinplementation and
firm operating performance (ROE) direct and indirect through th: quality of good
corporate governance implementation.  The quality of good corporate governance have
no significant influence to firm operating performance (ROE).
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ABSTRACT

This research try to examines direct effect of ownership coicentration and firm
size to good corporate governance implementation and firm operating performance and
indirect effect to firm operational performance through good ccrporate governance
implementation.

This research uses 50 company for sample and use the rating of corporate
governance index (CGPI} 2001 daia from the Indonesian Insiitute for Corporate
Govennance (HICG} 1o measure the gquality of  good corporate governance
implementation and data from Indonesian Capital Market Directory (ICMD} to measure
ownership concentration, firm size and return on equity. Thi. research employs
regression to test the hypothesis with use SPSS 12 programe fo- technique of data
analysis.

The summary of this research is ownership concentration ard firm size have no
significant influence to the quality of good corporate governance implementation and
Jirm operational performance (ROE) direct and indirect by the qualiy of good corporate
governarice implementation. The quality of good corporate governance have no
significant influence to firm operational performance (ROE).

Key words : ownership concentration, firm size, the quality of good corporate
governance implementation, return on equity.

TESIS

PENGARUH KONSENTRASI KEPEMILIKAN SUMIATI



ADLN Perpustakaan Universitas Airlangga

TESIS

PENGARUH KONSENTRASI KEPEMIL [KAN
DAN UKURAN PERUSAHAAN
TERHADAP KINERJA OPERASIONAL PERUSAHAAN
MELALUI KUALITAS IMPLEMENT4SI1
PRINSIP — PRINSIP GOOD CORPORATE GOVERNANCE
PADA PERUSAHAAN PUBLIK DI INDONESIA

SUMIATI
NIM : 090510845L

PROGRAM PASCASARJANA
UNIVERSITAS AIRLANGGA
SURABAYA
2007

TESIS

PENGARUH KONSENTRASI KEPEMILIKAN SUMIATI



ADLN Perpustakaan Universitas Airlangga

PENGARUH KONSENTRASI KEPEMIL IKAN
DAN UKURAN PERUSAHAAN
TERHADAP KINERJA OPERASIONAL PERUSAHAAN
MELALUI KUALITAS IMPLEMENTASI
PRINSIP — PRINSIP GOOD CORPORATE GOVERNANCE
PADA PERUSAHAAN PUBLIK DI INDONESIA

TESIS

Untuk memperoleh Gelar Magister
dalam Program Studi Akuntansi Keuangan dan Audi:ing
pada Program Pascasarjana Universitas Airlangg:.

Oleh :

SUMIATI
NIM : 090510845L

PROGRAM PASCASARJANA
UNIVERSITAS AIRLANGGA
SURABAYA
2007

TESIS

PENGARUH KONSENTRASI KEPEMILIKAN

SUMIATI



ADLN Perpustakaan Universitas Airlangga

Telah diuji pada
Tanggal 14 September 2007

PANITIA PENGUJI TESIS
Ketua :  DR.Hj. Sri Iswati, SE., MSi., Ak.
Anggota : 1. Dr. Hj. Dian Agustia, SE. MSi. Ak
2. Drs. Andry Irwanto, MBA., Ak
3. Dra. Hj. Hamidah, MSi., Ak
4. Dra. Wiwiek Dianawati, MSi., Ak

5. Dra. Murdiyati Dewi, MSi., Ak

TESIS
PENGARUH KONSENTRASI KEPEMILIKAN SUMIATI



ADLN Perpustakaan Universitas Airlangga

UCAPAN TERIMA KASIH

Pertama — tama saya panjatkan syukur Athamdulillaahi raboil ‘alamin kehadirat
Allah S.W.T. yang Maha Pengasih lagi Maha Penyayang atas segala rakhmat dan
karuniaNya sehingga tesis ini dapat diselesaikan.

Saya ucapkan terima kasih yang sebesar — besarnya kepada pihak — pihak yang
membantu saya dalam proses penyusunan tesis ini, antara lain

1. Ibu Dr. Hj. Dian Agustia, SE. MSi. Ak , selaku dosen pembimbing yang dengan
penuh perhatian dan kesabaran memberikan bimbingan hingga ter ;elesainya tesis ini

2. Bapak Prof. Dr. H.Tjiptohadi Sawarjuwono, M.Ec., Ak. selaku ketua program studi
magister akuntansi universitas Airlangga yang tefah memkerikan arahan saat
praproposal.

3. Ibu DR. Hj. Sri Iswati, SE., MSi., Ak, Dr. Noorlailie Socwamo, SE., MBA,
bapak Drs. Andry lrwanto, MBA., Ak, Ibu Dra. Wiwik Dianawati, M.Si.Ak,
ibu Dra. Hj. Hamidah, M.Si., Ak. dan ibu Dra. Murdiyati Dewi, :ASi., Ak. yang telah
memberikan saran — saran datam penulisan tesis ini.

4. Lembaga penelitian The Indonesian Institute for Corporate Goernance yang telah
memberikan data — data dan buku — buku laporan hasil survey Corporate
Governance.

5. Para staf ruang baca Fakultas Ekonomi Universitas Airlangga, perpustakaan
Perbanas, perpustakaan Universitas Indonesia dan  perpust kaan Ubaya yang
memberikan fasilitas untuk mencari literatur dan akses data.

6. Semua staf Magister Akuntansi Universitas Airlangga diantaranya mas Puji, mas
Dion, mbak Riska, mbak Ade, mbak Susi dan mbak Titik yang telah membantu
kelancaran dan kemudahan proses administrasi.

7. Sahabatku Mamik Julijati, A. Md. Sebagai teman curhatku yang turut membantu
kelancaran studi saya di program Magister Akuntansi Universitas Airlangga.

TESIS

PENGARUH KONSENTRASI KEPEMILIKAN SUMIATI



ADLN Perpustakaan Universitas Airlangga

DAFTAR IS]
Halaman
SaMPUl DEPAN.......iueiiiiiiii e i
Sampul Dalam.......oooo e ii
Prasyarat Gelar....... ... e, i
PErsetiiuan. ... .. ..ot v
Penetapan Panitia. ...t e, v
Ucapan terima kasih. ... e vi
RINGKASATI....oui i e e, vii
SUMMATY L. e viii
ADBStraK. . ..o ix
DAFTARISI ..o e e, X
DAFTARTABEL ..., v Xiv
DAFTAR LAMPIRAN ..ot e XVvi
BAB I PENDAHULUAN. ... e ]
i.1. Latar Belakang. ... g m @l m e Ol i e el
1.3. Tujuan Penchitign:..... S e TN~ - & 7
I.4. Manfaat Penelitian ... e, 8
BAB 2 TINJAUAN PUSTAKA ...coooviiiiii e 9
2.1. Landasan WCaiie.” - ... 0 or e, O i, 9
2.1.1. Agenguglheory ... % 0 S 0] . e e O
2.1.2. Good Corporate Governance ............c.....oevvvoveeeeeesvioireiill
2.1.2.1. Prinsip - prinsip Good Corporate Goveinance .............16
2.1.2.2. Tujuan dan Manfaat Geod Corporate Governance ........22
2.1.3. Konsentrasi Kepemilikan (Ownership Concentra, on).....oeveiienn23
2.1.4. Ukuran Perusahaan (Firm Size)............c........ ... .24
2.1.5. Kinerja Operasional Perusahaan .................. w25
2.1.6. Hubungan antara Konsentrasi Kepemilikan
(Ownership Concentration) dengan Kualitas Imp ementasi
Prinsip — prinsip Good Corporate Governance.. ....................27
2.1.7. Hubungan antara Ukuran Perusahaan (Firm Size) dengan Kualitas
Implementasi Prinsip — prinsip Geod Corporate Governance.........29
2.1.8. Hubungan antara Kualitas Implementasi prinsip - prinsip Good
Corporate Governance dengan Kinerja Operasior al
Perusahaan................ 29
X
TESIS
PENGARUH KONSENTRASI KEPEMILIKAN SUMIATI



ADLN Perpustakaan Universitas Airlangga

2.1.9. Hubungan antara Konsentrasi Kepemilikan

{Ownership Concentration) dengan Kinerja Operasional

Permsahaan ... ..o

2.1.10. Hubungan antara Ukuran Perusahaan (Firm Size) dengan

Kinerja Operasionat Perusahaan ................... oo

2.2, Penelitian Sebelumnya........cooiiiiiiiiiiiiieiiee e eceeee e

BAB 3 KERANGKA KONSEPTUAL DAN HIPOTESIS PENELITIAN................
3.1. Kerangka Konseptual Penelitian. ...............ooeoiiviiiiie oo

3.2. Hipotesis Penelitian................coviviieiieiriienan et

BAB 4 METODE PENELITIAN ....c.oooooiiiiiiiiiiiiiee e
4.1. Jenis/Rancangan Penelitian ...............ooiiiimtiveniies e
4.2. Populasi, Besar Sampei dan Teknik Pengambilan Sampel ........ccoceoooo. ..l
4.3. Variabel — Variabel Penelitian.....................ccccoo oo oo,

4.3.1. Identifikasi Variabel Penelitian.................
4.3.2, Definisi Operasional Variabel................

4.4. Jenis dan Sumber Data.............c.ocooiiiii e e
4.5. Prosedur Pengumputan Data.....................coiiiimes
4.6. Model Analisis Data...........cc..oouiiiiiiiii e o
4.7. Teknik Analisis Data.............coooeeiiin oo e e

4.7.1.1. U'dpginalitag . &5 2 & )7
4.7.1.2. Uji Multikolinieritas .................o.coeeeesiniie .
4.7.1.3. U Heteroskedastisitas .............ocoovmiveeninninnnn.
4.7.1.4. Uji Autokorelasi .................cccoeo.nn.. e,
4.7.2. Melakukan Uji F.......ooooiiiii e
4.7.3. Melakukan Uji t........ooieiiniiiviiiis oo e

BAB 5 HASIL DAN ANALISIS PENELITIAN..................
5.1. Data Penelitian. ..............ooooiii i
5.1.1. Data konsentrasi kepemilikan (Ownership Concents ation)...............

5.1.2. Data ukuran perusahaan (Firm Size)...............c.c.oiiiiiiiiil.

5.1.3. Data kualitas implementasi prinsip - prinsip good cc rporate

governance (Corporate Governance Perseption Inazx) .................

xi
TESIS
PENGARUH KONSENTRASI KEPEMILIKAN

.66

SUMIATI



TESIS

ADLN Perpustakaan Universitas Airlangga

5.1.4.Data kinerja operasional perusahaan (ROE)....... ...l 70

5.2, Hasil Uji Asumsi KI1asiK....o.oiii it e 73
5.2.1.Hasil Uji Normalitas. . ......coooovniiiiiiiiiiiniiie creiiieniceeeeea 13
5.2.2. Hasil Ujt Multikolinietitas. . .........ooii it i 73
5.2.3. Hasil Uji Heteroskedastisitas. .......c.cooeiiniiiiiis ciiieniniimmenenann 73
5.2.4.Hasil Uji Autokorelasi......coooviiiiiiiii e 73

5.3. Hasil Pengujian HIpOtesis. ....euvmiiicviiniiinieiiins cveivenecvene e 74
5.3.1. Hasil Uji H1 : Pengaruh konsentrasi kepemilikan

5.3.2.

5.3.3.

53.4.

588

53.6.

5.3.7.

5.3.8.

(ownership concentration) dan ukuran perusahaun (firm size)
terhadap kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate
BOVEFRARNCE ... oottt iie i iaie e tetartsiie e e e rn s bans 74

Hasil Uji H2 : Pengaruh konsentrasi kepemilikan
{ownership concentration} terhadap kualitas imp lementasi
prinsip — prinsip good corporate governance . .........c...oooiiiii.ne 75

Hasil Uji H3 : Pengaruh ukuran perusahaan (firin size) terhadap
kualitas implementasi prinsip — prinsip good corrorate
Zovernanees. S N N . 8 S L i e e e 76

Hasil Uji H4 : Pengaruh kualitas implementasi srinsip — prinsip
good corporate governance terhadap kinerja operasional
porshipgaTee—" o e A e L e 77

Hasil Uji H5 : Pengaruh konsentrasi kepemilika (ownership
concentration} terhadap kinerja operasional pert sahaan ...............78

Hasil Uji H6 : Pengaruh ukuran perusahaan (firr: size) terhadap
kinerja operasional perusahaan ......................oiiiiiiie 79

Hasil Uji H7 : Pengaruh konsentrasi kepemilikan (fownership
concentration) terhadap Kinerja operasional peru ;ahaan melafui
kualitas implementasi prinsip — prinsip good corjrorate

BOVEFRANICE ..oyt iien e aiiieie ittt e a e ttaats rrreintaee e eeeten e ars 80

Hasil Uji H8 : Pengaruh ukuran perusahaan (firr: size) terhadap
kinerja operasional perusahaan melalui kualitas i nplementasi
prinsip — prinsip good corporate governance..... ........o..ueeen....82

BAB 6 PEMBAHASAN ... e 85

6.1. Pengaruh konsentrasi kepemilikan (fownership concentrat on) dan ukuran
perusahaan (firm size) terhadap kualitas implementasi prir sip — prms:p
£00d COrporate GOVEINANCE .. ... .cveiviieasieeiae s cerae s s ee e 85

6.2. Pengaruh konsentrasi kepemilikan (ownership concentrat,on) terhadap

kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate governance ..........89

xii

PENGARUH KONSENTRASI KEPEMILIKAN SUMIATI



TESIS

6.3.

6.4.

6.5.

6.6.

6.7.

6.8.

BAB 7 PENUTUP

7.1.

7.2

ADLN Perpustakaan Universitas Airlangga

Pengaruh ukuran perusahaan {firm size) terhadap kualitas

implementasi prinsip — prinsip good corporate governarce ....................

Pengaruh Kualitas implementasi prinsip — prinsip good cc rporate

governance terhadap Kinerja operasional perusahaan.........................

Pengaruh konsentrasi kepemilikan (ownership concentra ion) terhadap

kinerja operasional perusahaan....................coviiiiis e,

Pengaruh ukuran perusahaan (firm size) terhadap

kinerja operasional perusahaan............ccoooviiiii i e,

Pengaruh konsentrasi kepemilikan fownership concentra. ion) terhadap
kinerja operasional perusahaan melalui kualitas implemeitasi

prinsip — prinsip good corporate governance... ............ ....c..oooeiiuineeen..

Pengaruh ukuran perusahaan (firm size} terhadap
kinerja operasional perusahaan melalui kualitas impieme 1tasi

prinsip — prinsip good corporaie governance............... e,

Kesimpulan L S, T o0 Sl g o8 ...

Saran.... 8% g S L. SN S

DAFTAR LAMPIRAN

XHi

PENGARUH KONSENTRASI KEPEMILIKAN

97

...99

SUMIATI



ADLN Perpustakaan Universitas Airlangga

DAFTAR TABEL
Halaman
Tabel 2.1 : Summary of OECD Principles of Corporate Governance (1999) ........21
Tabel 2.2 : Perbedaan antara penelitian Darmawati dkk (2006)
dengan penelitian tesis INT ...t e 37

Tabel 2.3 : Perbedaan antara penelitian Komsiyah dkk (2004) der gan penelitian

TESIS I ettt ettt e er reea e ee e rana 41
Tabel 5.4 : Data Konsentrasi Kepemilikan (Ownership Concentrationy...............62
Tabel 5.5 : Data Konsentrasi Kepemilikan (Ownership Concentration)
<50%dan > 50%... oo e 63
Tabel 5.6 : Data Ukuran Perusahaan (Firm Size) vovivveeiieieiiiiennnnn... et 64
Tabel 5.7 : Ukuran Perusahaan (Firm Size}
< 2 Trilyun rupiah dan > 2 Trilyun ruptah ............coe oo, 63
Tabel 5.8 : Data Corporate Governance Perseption Index (CGPI) 2001..............67
Tabel 5.9 1 CGPI <30dan CGPI > 50.....c.o... i eeeeiee e 69
Tabet 5.10  : Data Kinerja Operasional Perusahaan (ROE)2005.... ............ooi..., 71
Tabel 5.11  : ROE<20%dan ROE > 20 %......coiiiiiiiiiieeisiie e, 72
Xiv

TESIS
PENGARUH KONSENTRASI KEPEMILIKAN SUMIATI



ADLN Perpustakaan Universitas Airlangga

DAFTAR GAMBAR
Halaman
Gambar 2.1 : Corporate Governance Framework.................cooiiuieiineinnananannnn, 13
Gambar 3.2 : Kerangka Konseptual Penelitian...................c..ocoiiiniiunenennaennn 47
Xv

TESIS

PENGARUH KONSENTRASI KEPEMILIKAN SUMIATI



ADLN Perpustakaan Universitas Airlangga

BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Good corporate governance telah menjadi sebuah topik yang enting dan menarik
perhatian dunia semenjak negara - negara Asia dilanda krisis mone er pada tahun 1997
dan sejak jatuhnya perusahaan — perusahaan raksasa terkemuka di cunia seperti Enron
Corporation dan WorldCom di Amerika Serikat, HIH Insurance Con pany Ltd dan One -
Tell Pty Lid di Australia serta Parmalat di Itali pada awal dekade - 000 an (Sutojo dan
Aldridge, 2005:1). Hasil analisis yang dilakukan oleh berbagai org:nisasi internasional
menemukan bahwa sebab utama terjadinya krisis moneter tersebit karena lemahnva
penerapan  prinsip — prinsip good corporate governance oleh marajemen perusahaan
dalam praktek bisnis. Disamping itu meningkatnya perhatian terhadap good corporate
governance juga diyakini merupakan salah satu kunci sukses peruszhaan untuk tumbuh
dan menguntungkan dalam jangka panjang dan siap menghadapi persi.ingan bisnis global.
Berdasarkan hasil survey yang dilakukan oleh Price Waterhouse Coopers menemukan
bahwa corporaie governance telah menjadi suatu prioritas strategi ut\ma (a fop strategic
priority) pada perusahaan — perusahaan multinasional di Amerika Serikat (Newswire,
2003).

Munculnya isu good corporate governance dilatarbelakang oleh teori agency
(agency theory) yang menyatakan bahwa inti dari hubungan keagenan adalah adanya
pemisahan antara fungsi kepemilikan (owership) dipihak principal/ nvestor dan fungsi
pengendalian {conirol) di pihak agen/manager. Dalam praktik lubungan keagenan
tersebut, masalah — masalah keagenan (agency problem) timtul karena adanya
kesenjangan kepentingan (conflict of interesf) antara para pemegang saham / principals

sebagai pemilik perusahaan dengan pihak pengurus / manajemen sebiigai agenr. Pemilik

‘r--——-—-_____
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perusahaan memiliki kepentingan agar dana yang telah diinvesasikan memberikan
pendapatan (return) yang maksimal, sedangkan pihak manajemen riemiliki kepentingan
terhadap perolehan incentives atas pengelolaan dana pemilik peusahaan.  Potensi
munculnya agency problem inilah yang menimbulkan pemikitan mengenai good
corporate governance berkembang dan merupakan jawaban ketidakpuasan ilmuwan
JSinance atas kinerja teori agency dalam tataran empirik, karena siat ini bukan hanya
pemegang saham dan pemberi pinjaman saja yang harus diperhatikar melainkan berbagai
pihak yang terkait dengan pengoperasian suatu perusahaan modirn yang dinamakan
stakeholders (Band, 1992),

Corporate governance merupakan suatu mekanisme aau prosedur yang
mengontrol suatu organisasi dalam mencapai tujuannya untuk men aksimalkan manfaat
jangka panjang para shareholders dengan jaminan bahwa manager :kan bertindak untuk
kepentingan para investor. Geod corporate governance pada d:sarnya tidak hanya
melindungi para shareholders saja tetapi juga para stakecholders ainnya seperti para
karyawan, pelanggan, pemasok dan masyarakat (Vinten, 1998). Meiurut Toledo {(2005)
corporate governance berusaha untuk mengurangi agency problem. Sedangkan menurut
Jinarat (2003), good corporate governance akan memberikan mar faat sebagai pilihan
yang lebih baik untuk memperoleh modal dengan biaya yang lebih r:ndah. Perusahaan —
perusahaan yang menerapkan good corporate governance lebih lipercaya oleh para
investor. Menurut Coombes and Watson (2000) dalam Jinarat (2003 1 menyatakan pahwa
investor bersedia memberi premium 18 % di Amerika serikat, 22 % di ltali dan 20 % di
Indonesia bagi perusahaan yang mempunyai struktur good corporate governance yang
kuat.

Terkait dengan kepedulian implementasi good corporite governance di
Indonesia, Menko Ekuin telah mengeluarkan Surat Keputusan Mentzri Nomor : KEP-

10/M.EKUIN/08/1999 tanggal 19 Agustus 1999 vang diperbal arui dengan Surat
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Keputusan Menteri Nomor : KEP-31/M.EKUIN/06/2000 tentang Pr:mbentukan Komite
Nasional Kebijakan Corporate Governance (KNKCG) yang beranggotakan  para
profesional, pemerintah maupun swasta. Sedangkan pada bulan April 2001 Komite
Nasional Kebijakan Corporate Governance (KNKCG) telah mengelu: rkan the Indonesian
Code for Good Corporate Governance bagi masyarakat bisnis Indonesia sebagai
pedoman tentang penerapan good corporate governance pada serusahaan, dengan
harapan daya saing perusahaan Indonesia dapat meningkat. Selain it1 juga telah berdiri
beberapa lembaga independen dalam bidang corporate governance s:zperti FCGl (Forum
Jor Corporate Governance in Indonesia) dan IICG (The Indonesian Institute for
Corporate Governance).

Menurut Surya dan Yustiavandana (2006:56-57), perusihaan di Indonesia
memiliki karakteristik yang tidak berbeda dengan perusahaan di Asia pada umumnya.
Perusahaan — perusahaan di Asia secara historis dan sosiologis adalah perusahaan —
peruszhaan yang dimiliki atau dikontrol oleh keluarga. Meskipun perusahaan tersebut
tumbuh dan menjadi perusahaan publik, namun kontrol tetap dip«gang oleh keluarga
masih begitu signifikan. Sebuah riset vang dilakukan oleh ekonori Bank Dunia pada
tahun 1998 mengungkapkan bahwa sepanjang tahun 1993 sampai tawn 1997, lebih dari
60 persen saham perusahaan — perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek jakarta (BE))
hanya dikuasai sepuluh keluarga terkaya di Indonesia. Dengan kep:milikan perusahaan
Indonesia yang demikian, sering ferjadi sengketa kepentingan anta-a pemegang saham
mayoritas dengan pemegang saham minoritas yang disebabkar pemegang saham
mayoritas umumnya memiliki kontrol yang sangat besar terhadap jerusahaan tersebut.
Pemegang saham mayoritas ini kerap memanfaatkan kekuatannya pac.a perusahaan publik
untuk kepentingannya yang sebenarnya merugikan pemegang saham minoritas. Hal — hal
seperti inilah yang menjadi penyebab sengketa antara pemegang sahz m mayoritas dengan

pemegang saham minoritas.
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Perusahaan dengan struktur kepemilikan yang memiliki cortrol pada segelintir
pemegang saham (concentrated Ownership), perlu menerapkan prinsip — prinsip good
corporate governance untuk meminimalkan potensi konflik kepentingan yang timbul
antara pengendali perusahaan dan outside investors / pemegang saham publik (Surya dan
Yustiavandana, 2006:6). Konsentrasi kepemitikan bukan merupak:n hal yang dilarang,
tetapi dapat mempengaruhi akuntabilitas, transparansi dan seberaja besar perusahaan
dapat mengakomodast semua kepentingan yang terkait dengan »jerusahaan. Adanya
konsentrasi kepemilikan pada sekelompok keluarga / grup bisnis menyebabkan kekuatan
pengendalian yang besar pada majority shareholder mengakibatkan adanya perbedaan
perlakuan antar pemegang saham. Pemegang saham yang umumnya dirugikan dengan
kondisi seperti ini adalah pemegang saham minoritas.

Bila ditinjau implementasi prinsip — prinsip good corporat: governance terkait
dengan ukuran perusahaan, Black et al. (2006) menyatakan bihwa perusahaan —
perusahaan yang lebih besar dianggap lebih komplek dan oleh <arena itu mungkin
memerlukan corporate governance yang lebih bagus. Sedangkar Durnev dan Kim
(2003) berpendapat bahwa perusahaan — perusahaan besar cenderur g menarik perhatian
dan sorotan dari publik, sehingga akan mendorong perusahaan terseb 1t untuk menerapkan
struktur corporate governance yang lebih baik.

Menurut Keasey & Wright (1997), Waterhouse & Svends:n (1998), Cragg &
Diyck (1999) dan Sim & Toeh (1997) menyatakan bahwa kunci utama dibutuhkannya
“good corporate governance” adalah sebagai upaya untuk m:ningkatkan kinerja
perusahaan melalui mekanisme supervisi atau pemantauan kinerja 1nanajemen dan juga
sebagai upaya untuk memperkuat dan mempertegas pertanggungjav-aban dewan direksi
dan tim manajemen kepada para pemegang saham dan pihak — pihak lain yang
berkepentingan dengan perusahaan (Syakhroza, 2000). Prinsp good corporate

governance (GCG) jika diterapkan secara serius dan taat asas, dapat berpengaruh
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langsung terhadap kinerja perusahaan sebab esensi dari good corporate governance
(GCG)  ini secara ekonomis akan menjaga kelangsungan usaha baik profitabilitas
maupun pertumbuhannya. Penerapan prinsip — prinsip good co porate governance
(GCG) akan menciptakan iklim vsaha yang lebih sehat dan meningkatkan kepercayaan
baik investor maupun kreditor. Che Wei mengungkapkan salah sat kunci keberhasilan
good corporate governance (GCG), haruslah tercermin dari kirerja keuangan dan
corporate health perusahaan (Pambudi, 2004).

Keterkaitan corporate governance yang diterapkan dalam suatu perusahaan
dengan kinerja perusahaan yang bersangkutan berdasarkan hasil pene itian Gompers et al.
(2003) dalam Larcker et al. (2007) menemukan bukti bahwa terdayat hubungan positif
antara indeks corporate governance dengan kinerja perusahaan jangka panjang. Gregory
and Simms (1999) dalam Mangena and Tauringana (2006) erpendapat  bahwa
efektivitas mekanisme corporate governance menimbulkan pengalo :asian sumber daya
yang efisien tidak hanya dalam perusahaan tetapi juga dalam ekono ni yang lebih besar
dan juga memperbaiki kinerja perusahaan jangka panjang. Perusahaan di negara — negara
maju telah merasakan betapa besar manfaat yang dipetik setelah inenerapkan konsep
good corporate governance (GCG) secara konsisten, selain kiner'a perusahaan terus
membaik, harga saham dan citra perusahaan terus meningkat. Disam ping itu perusahaan
yang dikelola secara transparan bukan saja mampu membukukan pzndapatan dan laba
yang tinggi tapi juga makin diminati investor. Dengan implementasi good corporate
governance (GCG), kinefja perusahaan jauh lebih efisien sehingga berpeluang
menghasilkan keuntungan yang lebih besar dan potensi pembagian de /idennya pun besar.
Berdasarkan hasil survei Corporate Governance Perseption Inde (CGP1) terhadap
perusahaan publik yang terdaftar di Bursa Efck Jakarta (BEJ) oleh 1:mbaga independen
The Indonesian Institute for Corporate Governance (11ICG) yang b kerja sama dengan

majalah SWA selama lima tahun berturut — turut sejak tahun 2001, melaporkan bahwa
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8. Membuktikan secara empiris pengaruh ukuran perusahaan firm size) terhadap
kinerja operasional perusahaan melalui kualitas implementasi ptinsip — prinsip good

corporate governance.

1.4. Manfaat Penelitian
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat set agai berikut :

I. Bagi manajemen perusahaan, para shareholders dan para stak *holders diharapkan
hasil penelitian ini dapat dipakai sebagai salah satu sumber intormasi untuk bahan
masukan dan pertimbangan guna mengambil langkah — langk:h yang lebih lanjut
berkaitan dengan good corporate governance.

2. Bagi kepustakaan, diharapkan hasil penelitian ini dapat menjadi tambahan
perbendaharaan yang berguna sebagai bahan acuan bagi civias akademika yang
akan meneliti dengan pokok bahasan yang relevan.

3. Bagi peneliti, melalui penelitian ini menambah wawasan keilntuan dibidang good

corporate governance baik teoritis maupun implementasinya.
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BAB 2

TINJAUAN PUSTAKA

2.1. Landasan Teori
2.1.1. Agency Theory

Teori agensi {agency theory) merupakan salah satu pilar dalim theory of finance.
Teori agensi memberikan wawasan analisis untuk bisa mengkaji dempak dari hubungan
agen! dengan principal atau principal dengan principal. Pengerian principal dalam
agency theory adalah pihak — pihak yang menyerahkan sebagian atzu seluruh wealth-nya
untuk dikembangkan oleh pihak lain (Ariyoto, 2000). Inti dari hubungan keagenan
adalah adanya pemisahan antara kepemilikan di pihak prncipalfinvestor dan
pengendalian dipihak agent/manajer. Asumsi yang digunakan dalar teori agensi adalah
{Ariyoto. 2000) sebagai berikut :

a. Dalam mengambil keputusan seluruh individu bisa menga nbil keputusan yang
menguntungkan dirinya sendiri.

b. Individu mempunyai jalan pikiran yang rational sehingga mampu membangun
ekspektasi yang tidak bias atas suatu dampak dari masalih agensi serta nilai
harapan kesejahteraannya di masa depan.

Dari asumsi yang dibangun oleh teori agensi ini. terlintas ada sem ingat menuduh salah
satu pthak untuk mengambil kesempatan memperoleh keuntungan demi dirinya sendiri
pada hubungan kerja sama.

Secara ideal, investor dan manajer sebaiknya menandatzngani kontrak yang
lengkap/komplit, yang menspesifikasikan secara tepat apa saja yang akan dilakukan oleh
manajer di scgala kemungkinan yang terjadi, dan bagaimana laba perusahaan akan
dialokasikan. Namun demikian, sebagian besar faktor — faktor ke ntinjensi sulit untuk

dilihat/diramal sebelumnya.
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Menurut teori agensi, agent harus bertindak secara rasiona untuk kepentingan
principal-nya. Agent harus menggunakan keahlian, kebijaksanaan, itikad baik, dan
tingkah laku yang wajar dan adil dalam memimpin perseroan. Dilam praktik timbul
masalah (agency problem), karena ada kesenjangan kepentingan aniara para pemegang
saham sebagai pemilik perusahaan dengan pihak pengurus atau manajemen sebagai
agent. Pemilik memiliki kepentingan agar dana yang telah dinvesasikan memberikan
pendapatan (return) yang maksimal. Sedangkan pihak manajemen memiliki Kepentingan
terhadap perolehan incentives atas pengelolaan dana pemilik pernsahaan (Surya dan
Yustiavandana, 2006:2). Sedangkan menurut Daniri (2006:5), agenc ' theory memandang
bahwa manajemen perusahaan sebagai ‘agents’ bagi para pem :gang' saham, akan
bertindak dengan penuh kesadaran bagi kepentingannya sendiri, tukan sebagai pihak
vang arif dan bijaksana serta adil terhadap pemegang saham.

Definisi hubungan agensi antara shareholders dengan agents menurut Jensen &
Meckling (1976) adalah sebagai berikut :

“An agency relationship as a contract under which one or mon: persons (the
principal(s)) engage another person (the agent) to perform sorie service on
their behalf which involves delegating some decision making authority to the
agent. If both parties to the relationship are utility maximizers, there is good
reason to believe that the agent will not aiways act in the best interest to the
principal.”
Berdasarkan definisi Jensen & Meckling dapat disimpultkan bahwa hubungan keagenan
adalah hubungan kontrak amtara principal dan agemt untuk meliksanakan jasa atas
kepentingan principal yang melibatkan pendelegasian wewenang pzmbuatan keputusan
kepada agent. Jika kedua pihak melaksanakan hubungan adalah ur tuk memaksimalkan

kepentingannya, maka ada alasan yang dapat dipercaya bahwa agent tidak selaly

bertindak untuk kepentingan terbaik principal.
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Konflik kepentingan (the agent will not always act in the best interests of the
principal) tersebut memicu terjadinya biaya agensi. Biaya agen;i yang timbul dari
konflik kepentingan antara pengeloia perusahaan (agenmt) denga: pemegang saham
{principal) berpotensi menimbulkan jenis biaya agensi berikut ini (Ar yoto, 2000) :

1. Biaya akibat ketidakefisienan pengelolaan yang dilakukan oleli pihak agent.

2. Biaya yang timbul akibat pilihan proyek yang tidak sama dengan jika pilihan
tersebut dilakukan oleh pemegang saham karena resiko merug nya tinggi.

3. Biaya yang timbul karena dilakukannya kegiatan monitoring kinerja dan perilaku
agent oleh principal (monitoring cosi).

4. Biaya yang timbul karena dilakukannya pembatasan — pemt atasan bagi kegiatan

agent oleh principal (bonding costing).

2.L.2. Good Corporate Governance

Munculnya isu good corporate governance adalah jawabai atas ketidakpuasan
ilmuwan finance atas kinerja teori agensi dalam tataran empirik, kirena saat ini bukan
hanya pemegang saham dan pemberi pinjaman saja yang harus dijerhatikan melainkan
berbagai pihak yang terkait dengan pengoperasian suatu perusihaan modem yang
dinamakan stakeholders (Ariyoto, 2000).  Secara teoritis, stakeho'ders dapat dibagt 2
(dua) yaitu (Surya dan Yustiavandana, 2006:67) :
1. Primary stakeholder, yaitu para pemegang saham, investor, kaiyawan dan manajer,

supplier, rekanan bisnis, dan masyarakat.

2. Secondary stakeholder, vyaitu pemerintah, institusi bisnis, kelompok sosial

kemasyarakatan, akademisi dan pesaing.
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Gambaran tentang corporafe governance framework dari Cadbury Commitice
(1992) tampak dari skema pada gambar 2.1.

(ambar 2.1
CORPORATE GOVERNANCE FRAMEWORK

Regulatory framework
Self v. legal Company law takeover codes
Acconntability Supervision of directors
Auditors — role - Sharehoiders

— expectations gap

Debt providers

Audit committes — ¥ - Market for corporate control
Executive remuneration l«—— - Non-executive directo s

— commiltees - Executive remuneration

— disclosure - Compensation

\/

Directors
(Executive}

&

y
Divisional
Management

Sumber : Kesnohadi Ariyoto. 2000. Usahawan. Oktober No. 10 th X XIX : hal 11.

Berdasarkan skema corporate governance framework dari Cadbury Committee
(1992) dapat dijelaskan bahwa untuk membuat corporate governance berfungsi
sebagaimana mestinya, dibutuhkan 5 {lima) kelompok yang berinteraksi yaitu tersedianya

landasan hukum/jaminan hukum, ditegakkannya accountability. terdapatnya fungsi
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supervisi kinerja direksi, direksi yang mengelola perusahaan din manajer beserta
karyawan lainnya yang ikut membantu direksi. Diperiukan hukum (dibuat sendiri melalui
kontrak atan mengikuti peraturan yang ada, undang — undang perusahaan, aturan dalam
pengambil alihan perusahaan) agar dapat ditegakkan akuntabilitais (melalui akuntan
publik, komite audit, komite yang menentukan remunerasi eksekut f perusahaan secara
terbuka). Ditegakkannya akuntabilitas dapat memaksa pengelola/direksi beserta jajaran
manajernya untuk berperilaku baik. Undang — undang yang memac ai dan aturan dalam
pengambil alihan perusahaan dapat menjadi alat supervisi bagi peiilaku direksi selain
vang dilakukan pihak pemegang saham (melalui RUPS), pemberi pinjaman (RUPQ),
bekerjanya market for corporate control, dewan komisaris, remunerasi bagi eksekutif
dan kompensasi bagi karyawan. Direksi akan melakukan pengelolaa1 perusahaan dibantu
oleh para manajer sub-ordinatnya yang sekaligus menjaga direks dari perilaku yang
menyimpang dari keinginan pemegang saham karena nasib tim cireksi, manajer dan
karyawan ini tergantung sukses tidaknya mereka menjalankan isaha Kkorporasi ini
(Ariyoto, 2000).
Definisi corporate governance menurut Organization for Economic Cooperation
and Development / OECD - 2004 (Sutojo dan Aldridge, 2005:2) sebiigai berikut :
“Corporate Governance is the system by which business orporation are
directed and controlled  The corporate governance structu‘e specifies the
distribution of rights and responsibilities among different paiticipants in the
corporation, such as the board the managers, shareholders and other
stakeholders, and spells out the rules and procedure for making decisions on
corporate affairs. By doing this, it also provides the structure through which the
company objectives are set, and the means of attaining those objectives and
monitoring performance ”
Sesuai dengan definisi diatas, corporale governance adalah sisterr yang dipergunakan
untuk mengarahkan dan mengendalikan kegiatan bisnis perusahaan.  Corporate

governance mengatur pembagian tugas, hak dan tanggungjawab diatara partisipan yang

berkepentingan dalam perusahaan misainya dewan pengurus, part manager dan para
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Menurut Daniri (2006 : 8-14), prinsip — prinsip yang diki ndung dalam GCG
secara umum ada lima prinsip dasar yaitu : transparency, accountarility, responsibility,
independency dan fairness. Prinsip — prinsip tersebut dapat dijabarkar sebagai berikut :

1. Transparency (Keterbukaan Informasi)

Transparansi bisa diartikan sebagai keterbukaan informasi, baik dalam proses
pengambilan keputusan maupun dalam mengungkapkan infymasi material dan
relevan mengenai perusahaan.

Dalam mewujudkan transparansi ini sendiri, perusahaan harns menyediakan
informasi yang cukup, akurat dan tepat waktu kepada b:rbagai pihak yang
berkepentingan dengan perusahaan tersebut. Setiap perusahian diharapkan pula
dapat mempublikasikan informasi keuangan serta informasi liinnya yang material
dan berdampak signifikan pada kinerja perusahaan secara akirat dan tepat waktu.
Selain itu, para investor harus dapat mengakses informasi penting perusahaan
secara mudah pada saat diperiukan.

2. Accountability (Akuntabilitas)

Akuntabilitas adalah kejelasan fungsi, struktur, sistem dan jertanggungjawaban
organ perusahaan sehingga pengelolaan perusahaan terlaksana secara efektif.

Kewajiban untuk memiliki Komisaris Independen dan Komit:: Audit sebagaimana

yang ditetapkan oleh Bursa Efek Jakarta, merupakan salal\ satu implementasi

prinsip ini. Tepatnya, berupaya memberdayakan fungsi sengawasan Dewan

Komisaris. Beberapa bentuk implementasi lain dari prinsip (ccountability antara

lain :

0 Praktek Audit Intenal yang efektif

a Kejelasan fungsi, hak. kewajiban dan tanggung jawib dalam anggaran
perusahaan dan Statement of Corporate Intent (Target Pecapaian Perusahaan
di masa depan).

3. Responsibility (Pertanggungjawaban)

Pertanggungjawaban perusahaan oadalah kesesuaian (kepatuhan) di  dalam
pengelolaan perusahaan terhadap prinsip korporasi yang sthat serta peraturan
perundangan yang berlaku. Peraturan yang berlaku di sini termasuk yang
berkaitan dengan masalah pajak, hubungan industrial, perlixdungan lingkungan
hidup, kesehatan/keselamatan kerja, standar penggajian dim persaingan yang
sehat.

4. Independency (Kemandirian)

Independensi atau kemandirian adalah suatu keadaan di mana perusahaan dikelola
secara profesional tanpa benturan kepentingan dan pengarul /tekanan dari pihak
manapun yang tidak sesuai dengan peraturan perundang — unilangan yang berlaku
dan prinsip — prinsip korporasi yang sehat.
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Independensi terutama sekali penting dalam proses pengambilan keputusan.
Hilangnya independensi dalam proses pengambilan keputusan akan
menghilangkan objektivitas dalam pengambilan keputusan ter: ebut.

Independensi bagi para anggota Direksi terwujud dalam kejutusan — keputusan
transaksi yang seharusnya tidak mengandung benturan kepentingan dan atau tidak
mengambil keuntungan pribadi dari kegiatan perusahaan yang dikelolanya selain
dari gaji dan fasilitas sebagai anggota Direksi yang ditentukan oleh RUPS,

5. Fairness (Kesetaraan dan Kewajaran)

Secara sederhana kesetaraan dan kewajaran (fairmess) bisa cidefinisikan sebagai
petlakuan yang adil dan setara di dalam memenuhi hak — hik stakeholder yang
timbul berdasarkan perjanjian serta peraturan perundangan yar g berlaku.

Fairness menjadi jiwa untuk memonitor dan menjamin erlakuan yang adil
diantara beragam kepentingan dalam perusahaan. Fairness memerlukan syarat
agar bisa diperlakukan secara efektif. Syarat itu berupa peraiuran dan perundang
— undangan yang jelas, tegas, konsisten dan dapat ditegakkan secara efektif.

Kelima prinsip dasar yang telah dikemukakan tersebut ditetjemahkan ke dalam
enam aspek yang dijabarkan oleh OECD (Organization for Econonmic Cooperation and
Development) sebagai pedoman pengembangan kerangka kerja legil, institusional dan
regulatori  untuk corporate governance. Keenam aspek tersehut adalah (Daniri,
2006:15) :

I. Memastikan adanya basis yang efekiif untuk kerangka kerja corporate governance : _
Kerangka kerja corporate governance mendukung terciptanya pesar yang transparan
dan efisien sejalan dengan ketentuan perundangan, dan mengart kulasi dengan jelas

pembagian tanggung jawab di antara para pihak, seperti pengawis, instansi pembuat
regulasi dan instansi penegaknya.

2. Hak — hak pemegang saham dan fungsi kepemilikan - Hak — h: k pemegang saham
harus dilindungi dan difasilitasi.

3. Perlakuan setara_terhadap seluruh pemegang saham - Seluru) pemegang saham
termasuk pemegang saham minoritas dan pemegang saham asing harus diperlakukan
setara.  Scluruh pemegang saham harus diberikan kesempatar yang sama untuk
mendapatkan perhatian bila hak — haknya dilanggar.

4. Peran stakeholders dalam corporate governance : Hak — hik para pemangku
kepentingan (stakeholders) harus diakui sesuai peraturan perund ingan yang berlaku
dan kontrak kerjasama aktif antara perusahaan dan para stakeholders harus
dikembangkan dalam upaya bersama menciptakan aset, pekerjaar, dan kelangsungan
perusahaan.
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5. Disklosur dan transparansi : Disklosur atau pengungkapan y:ng tepat waktu dan
akurat mengenai segala aspek material perusahaan, termasuc< situasi keuangan,
kinerja, kepemilikan dan governance perusahaan.

6. Tanggung jawab Pengurus Perusahgan (Corporate Boards) : Pengawas Dewan
Komisaris terhadap pengelolaan perusahaan oleh Direksi haus berjalan efektif,
disertai adanya tuntutan strategik terhadap manajemen, seria akuntabilitas dan
loyalitas Direksi dan Dewan Komisaris terhadap perusahaan dan pemegang saham.

Ringkasan dari prinsip - prinsip good corporate governance (summary of OECD
principles of corporate governance - 1999) yang dikembangkan ol h Organization for

Economic Cooperation and Development seperti yang tercantum padz tabel 2.1.
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Tabel 2.1
SUMMARY OF OECD PRINCIPLES OF CORPORATE GOVE INANCE (1999)

Rights of shareholders I. Recognition of basic shareholders righ's
2. Shareholders have the right to participa e in decisions
concermning fundamenta] corporate char ges
3. Voting rights of shareholders
4. Disclosure of dispropartionate voting ri shts of certain
shareholders to obtain a degree of contr 2]
5. Markets for corporate control should be allowed to function
6. Shareholders should consider the costs ind benefits of
exercising their voting rights
Equitable treatment of 1. All shareholders of the same should be reated equally
shareholders 2. Insider trading and abusive self-dealing should be prohibited
3. Board members and managers should d sclose material
interests
Role of stakeholders I. Assure that rights of stakeholders are protected by law
2. Stakeholders should have the opportuni y to obtain
effectiveness redress for violation of the ir rights
3. Permit performance-enhancing mechan sms for
stakeholder participation
4. Suakeholders should have access to rele vant information
in the corporate governance process
Disclosure and transparency | 1. Scope of material information to be disc losed
2. Information should be prepared in accor dance with high
accounting standards
3. Annual audit should be conducted by ar independent
auditor
4. Fair, timely and cost-effective means of disseminating
information

Responsibilities of the board | [. Board members should act on the best i1terest of the
company with due diligence and care

2. The board should treat atl sharcholders fairly

3. The board should ensure compliance wi h the law and
take account the interest of stakeholders

4. Definition of key functions of the board

5. The board should exercise objective jud rement
independent from management

6. Board members should have acces to ac ;urate, relevant
and timely information

L

Sumber : Stephen Y.L Cheung and Bob Y Chan. 2004. Corporate Govenance in Asia.
Asia-Pasific Development Journal. Vol. 11. No. 2. page 6.
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2.1.2.2. Tujuan dan Manfaat Good Corporate Governarnce
Menurut Sutojo dan Aldridge (2005 : 5), Good corporate governance mempunyai
lima macam tujuan utama. Kelima tujuan tersebut adalah sebagai ber kut :

Melindungai hak dan kepentingan pemegang saham,

Melindungi hak dan kepentingan para anggota the stakeholders non pemegang saham,
Meningkatkan nilai perusahaan dan para pemegang saham,

Meningkatkan efisiensi dan efektifitas kerja Dewan Pengurus atiu Board of Directors
dan manajemen perusahaan, dan

5. Meningkatkan mutn hubungan Board of Directors dengar manajemen senior
perusahaan.

balb ol s e

Sedangkan menurut Surya dan Yustiavandana (2006 : 68), secara umum

penerapan prinsip GCG secara konkret, memiliki tujuan terhadaj perusahaan scbagai

berikut :

1. Memudahkan akses terhadap investasi domestik maupun asing.

2. Mendapatkan cost of capital yang lebih murah

3. Memberikan kepuasan yang lebih baik dalam meningkatkan kinerja ekonomi

perusahaan,
Meningkatkan keyakinan dan kepercayaan dari stakeholder terh: dap perusahaan
Melindungi direksi dan komisaris dari tuntutan hukum.

ook

Manfaat yang bisa dipetik dengan mencrapkan Corporate Gcvernance, antara lain
adalah sebagt berikut (FCGI. 2002:22) :

1. Meningkatkan kinerja perusahaan melaiui terciptanya proses pengambilan keputusan
yang lebih baik, meningkatkan efisiensi operasional perisahaan serta lebih
meningkatkan pelayanan kepada stakeholders.

2. Mempermudah diperolehnya dana pembiayaan yang lebih murah dan tidak rigid

(karena faktor kepercayaan) yang pada akhirnya akan men ngkatkan Corporate

Value.

Mengembalikan kepercayaan investor untuk menanamkan modal 1ya di Indonesia.

4. Pemegang saham akan merasa puas dengan kinerja perusahaan l:arena sekaligus akan
meningkatkan shareholders's Value dan deviden.

L]

Sedangkan menurut Daniri (2006 : 15-16), manfaat pererapan GCG adalah
sebagai berikut :

a Peningkatan kinerja perusahaan melaiui supervisi atau pemantauan kinerja
manajemen dan adanya akuntabilitas manajemen terhadap pemangku kepentingan
lainnya, berdasarkan kerangka aturan dan peraturan yang berlaku.

0 Memberikan kerangka acuan yang memungkinkan pengaw:san berjalan efektif
sehingga tercipta mekanisme checks and balances di perusahaan.

o Mengurangi agency cost, yaitu suatu biaya yang harus ditanggung pemegang saham
sebagai akibat pendelegasian wewenang kepada pihak manajeme 1.
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seperti ini adalah pemegang saham minoritas (Surya dan Yustiavandana, 2006:63).
Menurut La Porta et al. {1999) dalam Leung dan Horwitz (2007). menyatakan bahwa
struktur kepemilikan terkonsentrasi (concentrated ownership st-ucture) merupakan
konflik kepentingan yang lebih umum dan lebith mendasar antaia pengendalian dan
pemegang saham minoritas. Sedangkan menurut Shieifer and Vishny (1997), La Porta et
al. (1999) dan Johnson et al. (2000) dalam Leung & Horwitz (2007) menyatakan bahwa
pada perusahaan dengan kepemilikan yang terkonsentrasi (concentrcted ownership), para
pemegang saham pengendali atau keluarga mempunyai power mtuk menggunakan
sumber — sumber perusahaan uniuk kepentingannya sendiri dengan meialaikan
kepentingan shareholders lainnya.

Menurut Firth et al. (2006), konsentrasi kepemilikan ditentukiin dari jumlah saham
vang dipegang oleh tiga pemegang saham terbesar yang diukur d:ngan menggunakan
Herfindahl index (HSF}) yaitu jumlah kuadrat dari proporsi saham (%) yang dipegang oleh
tiga pemegang saham terbesar dalam perusahaan. Sedangkan menurit Earle et al. (2003),
konsentrasi kepemilikan ditentukan dari jumlah saham yang dipen iang oleh pemegang
saham terbesar dengan asumsi jika jumlah saham yang dipengang ¢ eh pemegang saham
terbesar > 50 % dari total saham perusahaan maka dikatakan kepeniilikan terkonsentrasi

{concentrated ownership).

2.1.4. Ukuran Perusahaan (Firm Size)

Ukuran perusahaan adalah suvatu ukuran yang menunjul kan besar keciinya
perusahaan. Menurut Kumar et al. (2001} ukuran perusahaan diantaranya diukur
berdasarkan output yang dihasilkan, nifai tambahnya (value (dded) atau jumlah
karyawan. Sedangkan menurut Gibson (2004:155) indikator ukurin perusahaan dapat

dilihat dari penjualan, assef atau ukuran profit nya.
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Kanagaretnam et. al. (2007) menentukan ukuran perusahaan (lengan menggunakan
logaritma natural dari total aktiva. Klapper and Love (2002) meiggunakan logaritma
natural dari pemjualan (sales) sebagai ukuran perusahaan. Lskavyan dan Spatareanu
(2006) menentukan ukuran perusahaan dengan menggunakan logaitma dari nilai buku
total aktiva.  Sedangkan Mangena and Tauringana (2006) mensgunakan Kapitalisasi

pasar perusahaan (market capitalization) untuk menentukan ukuran p zrusahaan.

2.1.5. Kinerja Operasional Perusahaan

Parameter yang sering digunakan untuk melakukan penilaian terhadap kinerja
suatu perusahaan adalah dengan menggunakan pendekatan keuangan dimana
informasinya diambil dari Japoran kenangan atau sumber laporan keiiangan lainnya. Para
analist, umumnya manajer keuangan perusahaan dan para pelaku pasar modal
menggunakan ukuran keuangan untuk melihat dan menilai aspek - aspek yang mereka
inginkan seperti profitabilitas, solvency, likuiditas, produktivitas itau kekuatan pasar
{Syakhroza, 20060).

Profitabilitas sebagai salah satu ukuran kinerja keuangan y: ng digunakan untuk
menilai kinerja operasional perusahaan, merupakan svatu ukuran penilaian kemampuan
perusahaan menghasilkan laba selama periode tertentu. Menurut Brigham & Daves (2004,
238-240), menyatakan bahwa profitabilitas merupakan hasil dari sej imlah kebijakan dan
keputusan.  Ratio — ratio profitabililas memberikan petunjuk yang berguna untuk
keefektifan operasi perusahaan. Ratic — ratio dari profitabilitas tersebut diantaranya
adalah :

L. Profit Margin on Sales
Profit margin on sales, dihitung dengan membagi ret income cengan sales seperti

yang ditunjukkan pada rumus dibawah ini :
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4. Return on Common Equity (ROE}
Rasio akuntansi yang paling penting adalah rasio net income terthidap common equity,
yang mengukur return on common equity (ROE} seperti yang ditinjukkan pada rumus

dibawah ini -

! 7 olders
Return on common equity = ROE = Net income available to common stockh

Common equity

Para pemegang saham (stockholders) berinvestasi untuk mempe -oleh hasil dari uang
yang diinvestasikan, dan rasio ini menunjukkan bagaimani bagusnya tingkat
pengembalian dari investasi tersebut dari sudut pandang akuntans .

Jadi ROE (Return on Equiry) menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih atas modal yang diinvestasikan dalan perusahaan. Rasio
i mengukur tingkat pengembalian atas investasi bagi pemegang saham biasa, yang
diukur dengan membandingkan laba bersih setelah pajak terhadap ekuitas saham

biasa.

2.1.6. Hubungan antara Konsentrasi Kepemilikan (Ownerslip Concentration)
dengan Kualitas Implementasi prinsip — prinsip Good Corjorate Governance
Keberadaan pemegang saham yang berasal dari perusahaan kelvarga memiliki

segi positif yaitu kemampuan untuk memonitor dan mendisislinkan manajemen

perusahaan dengan baik. Sedangkan kelemahan mendasar adalah munculnya potensi
konflik kepentingan yang tajam dengan para pemegang sazham n inoritas (Surya dan

Y ustiavandana, 2006:72).

Menurut Surya & Yustiavandana (2006:6), perusahaai dengan struktur
kepemilikan yang memiliki confrol pada segelintir pemegang siham (concentrated

Ownership} perlu menerapkan corporate governance untuk me ninimalkan potensi
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konflik kepentingan yang timbul antara pengendali perusahaan dan outside investors /
pemegang saham publik. Sedangkan menurut Leung & Horwit:. (2007) menyatakan
bahwa perlindungan investor (investor protection) tinggi ketika ker emilikan manajemen
(management ownership) juga tinggi karena owtside investors mengharapkan para
manager dengan kepemilikan sahamnya secara substansional alan bertindak untuk
kepentingan terbaik semna shareholders demi meminimalkan damgak negatif dari krisis
yang tak terantisipasi atas nilai saham — saham miliknya.

Durnev dan Kim (2003) menyatakan bahwa dengan besarnya kepemilikan yang
dimiliki oleh pemegang saham pengendali, maka hal tersebut akan n eningkatkan kualitas
corporate governance. Klapper and Love (2004), Allen et al. (20)5) dalam Gul et al.
(2007) menyatakan bahwa ada perbedaan dalam kualitas corpor ate governance dan
karakteristik struktur kepemilikan pada perusahaan — perusahaar dalam pasar yang
sedang berkembang (emerging markets). Perbedaan — perbecaan ini tampaknya
mempengaruhi  pengungkapan sukarela (volumtary disclosures) dan corporate
lransparency.

Gomes (2000} dalam Gul et al. (2007), membuktikan bahwa bahwa konsentrasi
kepemilikan yang tinggi dapat memberikan komitmen yang dapat dipercaya dari pemilik
pengendali dengan tujuan membangun reputasi untuk tidak menyalahgunakan
kepentingan pemegang saham minoritas, Sedangkan Black et al. (2003) dalam
Darmawati (2006) berhasil menemukan adanya hubungan positif ant.ira kepemilikan oleh

pemegang saham mayoritas dengan indeks corporate governance.
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para pemegang saham. Oleh karena itu, keberadaan sistem corperate governance yang
efektif melalui monitoring yang lebih baik terhadap aktivitas manajer mungkin
menghalangi stkap oportunistic manajerial (Mangena and Tauringana, 2006). Seperli
pendapat Gregory and Simms (1999) dalam Mangena and Taurit gana (2006) bahwa
efektivitas mekanisme corporate governance menimbulkan pengaldkasian sumber daya
yang efisien tidak hanya dalam perusahaan tetapi juga dalam ekonomi yang lebih besar
dan juga memperbaiki kinerja perusahaan jangka panjang.

Berdasarkan hasil penelitian Chidambaran (2007), menemukan bukti bahwa
perubahan governance yang lebih baik dan perubahan govermance yang lebih buruk
menyebabkan perubahan kinerja secara signifikan, yang mana »>erubahan corporate
governance yang lebth baik menjadikan kinerja perusahaan yeng lebth baik pula.
Gompers et al. (2001) dalam Klapper and Love (2002), menemukar bahwa perusahaan —
perusahaan dengan hak - hak pemegang sahamnya lebih kuat mempunyai Kinerja
operasional (operating performance) yang lebih baik dan pen laian pasar (marker
valuation) yang lebih tinggi dan perusahaan — perusahaan yang riempunyai corporate
governance rendah mempunyai profit yang rendah pula. Sedanglian Gompers et al.
(2003) dalam Larcker dan Tuna (2007). menemukan bukti bahwa indeks corporate
governance mempunyai hubungan positif dengan kinetja perusalaan jangka panjang
Menurut Dey Report (1994) dalam Kusumawati dan Riyanto, 2005) mengemukakan
bahwa corpordte governance yang efektif dalam jangka panjang dapat meningkatkan
kinerja perusahaan dan menguntungkan pemegang saham.  Peningkatan kinerja
perusahaan tersebut tidak hanya untuk kepentingan pemegang saham namun juga untuk
kepentingan publik secara umum. Sedangkan menurut Gandia & Andrea (2004) dalam
Sayogo (2006) menyatakan, “The implementation good corporite governance will

increase the image and credibility of company”.
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Menurut Klapper and Love (2002), Credit Lyonnais Se¢curities Asia (CLSA)
memberikan ranking atas corporate governance di 495 perusahaan yang ada pada 25
emerging markets dan 18 sektor lainnya menunjukkan hasil bahwa perusahaan -
perusahaan yang memiliki indeks corporate governance tinggi mempunyai kinerja
operasional (operating performance) vang lebth baik dan stock retiirns yang lebih tinggi.
Penelitian yang dilakukan oleh Klapper and Love (2002) sendiri dengan menggunakan
ranking yang dihasilkan oleh CLSA untuk menginvestigasi lebih linjut hubungan antara
corporate governance dengan kinerja (performance) yang menggui akan Tobin’s O untuk
mengukur penilaian pasar atas aset (the market valuation of assets, dan return on assets
(ROA) sebagai ukuran dari kinerja operasional (operating perfornance), secara empiris
menemukan hasil bahwa corporate governance yang lebih baik beikorelasi tinggi dengan
kinerja operasional (operating performance) dan Tobin's (  yang lebih tinggi.
Sedangkan penelitian yang difakukan oleh Darmawati dkk (2004) yang mengaitkan
hubungan corporare governance dan kinerja dengan menggunakzn ROE untuk menitai
kinerja operasional perusahaan menunjukkan bahwa hanya variabel corporate

governance yang signifikan mempengaruhi ROE,

2.1.9. Hubungan antara Konsentrasi Kepemilikan (Ownership (Concentration)

dengan Kinerja Operasional Perusahaan

Menurut Shleifer and Vishny (1986} dalam Earle et al. (2003), menyatakan bahwa
secara konseptual konmsentrasi kepemilikan mungkin mempertaiki kinerja melalui
peningkatan monitoring. Pendapat Shleifer and Vishny tersebut diclukung oleh Lskavyan
dan Spatareanu (2006) yang berpendapat bahwa konsentrasi kepemilikan akan
memperbaiki kinerja dengan cara memonitor para manajer oleh pemilik dan konsentrasi
kepemilikan yang lebih besar akan mengijinkan pemilik mempunyai informasi yang lebih

banyak tentang tindakan manajer. Jadi konsentrasi kepemilikan inungkin sebagai cara
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mengurangi permasalahan antara prinsipal dengan agent melalti kekuasaan pemilik
untuk memonitor para manajer. Sedangkan Jlensen dan Meckling; (1976) berpendapat
bahwa kepemilikan saham managerial meningkat, maka kinerja perusahaan meningkat
karena kemungkinan para manajer untuk melakukan ekspropriasi kekayaan perusahaan
vaitu tindakan pengambil-alihan terhadap sumber daya perusahaan dengan jalan
penyelewengan wntuk penggunaan kepentingan pribadi atau penggunaan dana untuk
proyek yang tidak menguntungkan yang memberikan manfaat prit adi cenderung lebih
kecil.

Menurut Earle et al. (2003), dalam penelitiannya denga: menggunakan data
panel semua perusahaan yang terdaftar di Budapest Stock Exchange (BSE) antara tahun
1996 dan tahun 2000 menemukan bukti empiris terdapat hubungin antara konsentrasi
kepemilikan dengan kinerja perusahaan. Dalam penelitiannya konsentrasi kepemilikan
divkur dari jumlah saham yang dimiliki oleh pemegang saham pertama terbesar,
pemegang saham kedua terbesar dan pemegang saham ketiga terbesar. Sedangkan
kinerja perusahaan diukur dengan menggunakan indikator ROA (1eturn on assel) yang
didefinisikan sebagai rasio dari accounting profit terhadap niai equity dan OF
{(operating efficiency) yang didefinisikan sebagai rasio dari rea! sais terhadap vata ~ rata
jumlah karyawan. Hasil penelitiannya membuktikan dengan tingk: t signifikansi sebesar
I % bahwa pemegang saham pertama terbesar mempunyai dampik positif yang besar
terhadap pertumbuhan ROE dan OE. Hasil penelitiannya menyimpulkan bahwa
peningkatan konsentrasi kepemilikan pada pemegang saham tinggal diasosiasikan
dengan perbaikan kinerja perusahaan.

Menurut Berle dan Means (1932) dalam Grosfeld (2006 menyatakan bahwa
konsentrasi kepemilikan menjamin monitoring iebih baik dan kepemilikan saham oleh
pihak manajerial akan meningkatkan usaha manajerial yang diduga menjadikan kinerja

perusahaan lebih baik. Menurut Grosfeld (2006) menyatakan balwa hubungan antara
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konsentrasi kepemilikan dengan kinerja perusahaan mungkin st nsitif terhadap tipe
pemegang saham pengendali, yang berpendapat bahwa investor asit g (foreign investors)
dengan kompetensi dan pengetahuan tentang ekonomi pasar mungkin mempunyai
pengaruh penting yang positif terhadap kinerja perusahaan.  hedangkan menurut
Morck, Shleifer and Vishny (1988), Gugler, Muller and Yurtoglu (2)02) dalam Bjuggren
et al. (2007) menemukan hubungan antara kepemilikan manajerial dengan kinerja

perusahaan.

2.1.10. Hubungan antara Ukuran Perusahkaan (Firm Size) dengar Kinerja

Operasional Perusahaan

Sifat dari hubungan antara ukuran perusahaan dan profilabilitas adalah suatu
masalah penting yang mungkin berkaitan dengan faktor — faktor 'vang memaksimalkan
keuntungan (Ammar et al,, 2003). Menurut Short and Keasey (1799) dalam Mangena
and Tauringana (2006), menunjukkan bahwa ukuran perusahaan nempengaruhi secara
positif terhadap kinerja perusahaan berdasarkan dua pengaruh yait. pengaruh pendanaan
yang potensial dan pengaruh economies of scale. Pengaruh perlama yaitu pengaruh
pendanaan yang potensial memberikan kemudahan bagi perusahaan besar dalam
menghasilkan dana secara internal dan mengakses dana dari stmber eksternal yang
memungkinkan perusahaan besar dapat membuat investasi dalam proyek yang
menguntungkan sehingga perusahaan besar akan mempunyai kin:rja yang lebih tinggi
daripada perusahaan kecil. Pengaruh kedua yaitu economies of scale yang dikaitkan
dengan ukuran perusahaan, yang mana perusahaan — perusahaan besar mungkin dapat
menciptakan eniry barriers {halangan masuk) yang mempengaruhi | inerja lebih baik.

Menurut Gibson (2004: 155-163), perusahaan yang lebih bisar mempunyai akses
dan kemampuan pemberian pelayanan pasar yang lebih luas melalui asser perusahaan

yang besar. Assef perusahaan yang terdiri dari asses lancar dan ¢sser tetap merupakan
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kekayaan perusahaan yang dapat dipergunakan sebagai pengelolaan operasional
perusahaan untuk menghasilkan pendapatan. Asset lancar merupal an sumber likuiditas
perusahaan sebagai sarana paling utama wniuk meningkatan ke ancaran operasional
perusahaan. Sedangkan asser tetap yang dimiliki perusahaan tienunjukkan bahwa
perusahaan memiliki kapasitas yang dapat dipergunakan sebagai alat untuk melaksanakan
kegiatan operasional perusahaan.

Mangena and Tauringana (2006) membuktikan secara empiis adanya hubungan
vang positif signifikan antara ukuran perusahaan dan kinerja, yang mengimplikasikan
bahwa pernsahaan — perusahaan besar mungkin mempunyai akses terhadap sumber daya
(resources} yang penting dan mungkin lebih dapat bertahan daripada perusahaan -
perusahaan kecil. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Macias et al. (2006)
menunjukkan korelasi positif yang signifikan antara ukuran perusahaan dengan ROE
(return on equity) sebagai kinerja operasional perusahaan yang mana perusahaan yang
lebih besar lebih menguntungkan (profituble).

Sebaliknya menurut Ammar et al. (2003) yang meneliti hubingan antara ukuran
perusahaan dan profitabilitas, yang mana ukuran perusahain diukur dengan
menggunakan indikator penjualan (sales) sedangkan profitabilitas dengan indikator
tingkat pertumbuhan (growth rate). Tingkat pertumbuhan (grcwth rate) dalam
penclitiannya didefinisikan sebagai perubahan aktiva tetap (annual fixed asset) karena
ckspansi perusahaan direfleksikan dalam aktiva tetap. Berdasarkan hasil analisis statistik
penelitiannya menunjukkan bahwa ukuran perusahaan kecil, inedium dan besar
mempunyai perbedaan dalam tingkat keuntungannya. Perusahaaa kecil mempunyai
tingkat keuntungan yang lebih besar dibandingkan perusahaan denj:an ukuran medium
dan besar. Pendapatnya terhadap hasil penelitian dari bukti empiri; yang diperolchnya
adalah kemungkinan masalah control manajerial pada perusahaa: besar lebih sulit

dibandingkan perusahaan kecil karena ketika perusahaan menjadi besar muncul lebih
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governance dengan kinerja (performance) yang menggunalian Tobin's ( untuk
mengukur penilaian pasar atas aset (the market valuation of .1ssets) dan return on
assets (ROA) sebagai ukuran dari kinerja operasional {(opcrating performance).
Secara empiris hasil tes yang dilakukan menunjukkar kualitas corporate
governance yang baik sangat terkait dengan kualitas kinerja operasional perusahaan
{operating performance) yang bagus yang diukur dengan RO A. Hasil penelittannya
Juga menemukan bahwa praktek corporate governance lebih jenting pada negara —
negara dengan hak — hak pemegang saham lemah dan enforcement yang tidak
efisien, penemuan ini mempunyai implikasi yang kuat dan mereka
merekomendasikan perusahaan — perusahaan untuk mengadopsi praktek corporate
governance bahkan lebih penting pada negara — negara ysng sistem hukumnya
lemah terhadap perlindungan pemegang saham minoritas (minority shareholders).

4) Penelitian yang dilakukan oleh Khomsiyah dkk. (2004) calam papernya yang
berjudul “Hubungan Corporate Governance dan Kinerja Persahaan”, yang mana
variabel independen corporate governance menggunakan data sekunder hasil
survei ICG tahun 2001 & 2002 yang berupa Corporate G ivernance Perseption
Index (CGPI), dan menggunakan variabel control komposici aktiva, kesempatan
tumbuh dan ukuran perusahaan sedangkan variabel dependenr ya adalah ROE untuk
mengukur kinerja operasional perusahaan dan Tobin’s () un uk mengukur kinerja
pasar. Sampel yang digunakan dalam penelitian adalah perusahaan yang bersedia
disurvei oleh {ICG pada tahun 2001 dan 2002 yang berjumlan total 53 perusahaan
dengan rincian 21 perusahaan untuk tahun 2001 dan 32 pe-usahaan untuk tahun
2002. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa untuk model -egresi dengan Refurn
on Equity (ROE) sebagai variabel dependenmya, hanya variabel corporate
governance yang secara statistik signifikan mempengaruhi Reiurn on Equity (ROE).

Sedangkan untuk model regresi dengan Tobin’s  sebagai ‘sariabel dependennya
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Tabel 2.3
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PERBEDAAN ANTARA PENELITIAN KOMSIY AH DKK (2004)
DENGAN PENELITIAN TESIS IN1 (2007)

Unsur
Perbedaan

Penelitian Komsiyah dkk

enelitian tesis ini

Kerangka
konseptual
penelitian

Corpoosts Goveanince Db g
OCG X000, 02
Keneria
Yan KOC .DI . { Tahin's
mposiss aktive H ROE
e setmpaten Tumbuh
Ukuran Penssabaan

Hipotesis
penelitian

Terdapat hubungan positif antaca
penerapan Corporate Governance
dengan Kinerja Perusahaan.

H1

H2 -

H3 :

H4 :

116

H?

HE :

: Kons entrasi kepemilikan

{Ow nership Concentration} dan
uku: an perusahaan (Firm Size)
berg cngaruh terhadap kualitas
imp emenlasi prinsip — prinsip
good corporate gavernance.,
Kon: entrasi kepemilikan

(O nership Concentration)
bery engaruh terhadap kualitas
imp ementasi prinsip — prinsip
good corporate governance.
Ukwan perusahasn (#irm Size)
bery engaruh terhadap kualitas
imp ementasi prinsip — prinsip
good corporate governance.
Kualitas implementas prinsip -
prinsip good corporate governance
bery engaruh terhadap kinerja
ope asional perusahaan.

: Konsentrasi kepemilikan

(Chimership Concentration)
ber engaruh terhadap kinerja
ope: asional perusahaan.

: Ukuran perusahaan ¢/irm Size)

berp engaruh terhadap kinerja
ope asional perusahaan,

: Kor sentrasi kepemilikan

(ow tership concenivarion)

berp engaruh terhadap kinerja

ope asional perusahaan melalui
kua itas implementasi prinsip -
prinsip good corparate governance,
Ukuw an perusahaan (Firm Size)

berp engaruh terhadap kinerja

ope asional perusahaan melalui
kua itas implementasi prinsip --
prinsip good corporate governance.
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Model Kinerja;- bt b1CG; +haKompasist Akdive o+ L - .
analicis data nesempitan tunbubs; +b Ukren (0Rl= ¥R o
Perusahaan; 4 ¢
R hebOOHC BSTARIR . 0
b

Sampel Perusahaan — perusahaan yang | Perusahain — perusahaan yang
penelitian terdaftar di BEJ yang masuk terdaftar 1i BEJ yang masuk

dalam pemeringkatan CGPI dalam pe neringkatan CGPI 2001

2001 sebanyak 21 perusahaan sebanyak 50 perusahaan.
dan 2002 sebanyak 32
perusahaan total sampel 53

perusahaarn.
Sumber data {- Data CGP] 2001 dan 2002 - Data CGPI 2001
- Data laporan keuangan dari |- Data [uporan keuangan dari
ICMD 2003, ICMD 202 dan 2006.

5) Penelitian yang dilakukan oleh [Carle et al. (2003) dalam papernya yang berjudul

“Ownership Concentration and Corporate Performance on the Budapest Stock
Exchange : Do Too Many Cooks Spoil the Goulash 7", yang meneliti hubungan
antara konsentrasi kepemilikan dengan kinerja perusahaan d:ngan menggunakan
data panel semua perusahazn yang terdaftar di Budapest Stcck Exchange (BSE)
antara tahun 1996 dan tahun 2000. Dalam penelitiannya konsentrasi kepemilikan
diukur dari jumlah saham yang dimiliki oleh pemegang sah:m pertama terbesar,
pemegang saham kedua terbesar dan pemegang saham ketiga erbesar. Sedangkan
kinerja perusahaan diukur dengan menggunakan indikator ROA (refurn on asset)
vang didefinisikan sebagai rasio dari accounting profit terhadar nilai equity dan OE
(operating efficiency} yang didefinisikan sebagai rasio dari rec/ sales terhadap rata
— rata jumlah karyawan. Hasil penelitiannya membuktil:an dengan tingkat

signifikansi sebesar 1 % bahwa pemegang saham pertama erbesar mempunyai
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dampak positif yang besar terhadap pertumbuhan ROE dan CE. Hasii penelitiannya
menyimpulkan bahwa peningkatan konsentrasi keperilikan pada pemegang saham
tunggal diasosiasikan dengan perbaikan kinerja perusahaan.

6) Penelitian yang dilakukan oleh Ammar et al. (2003) dalam p.pernya yang berjudul
“Indicator Variables Model of Firm's Size-Profitability Relctionship of Electrical
Contractors Using Financial and Economic Data’, yang me weliti hubungan antara
ukuran perusahaan dan profitabilitas. Ukuran perusahaan meznggunakan indikator
penjualan (sales) sedangkan profitabilitas menggunakan indikator tingkat
pertumbuhan (growth rate). Tingkat pertumbubhan (growth rate) dalam
penelitiannya didefinisikan sebagai perubahan aktiva tetap (annual fixed asset
karena ekspansi perusahaan direfleksikan dalam aktiva tet:p. Berdasarkan hasil
analisis statistik penelitiannya menunjukkan bahwa ukurwn perusahaan kecil,
medium dan besar mempunyai perbedaan dalam tingkat keuntungannya.
Perusahaan kecil mempunyai tingkat keuntungan yang lebit: besar dibandingkan
perusahaan dengan ukuran medium dan besar. Pendapiatnya terhadap hasil
penelitian  dari bukti empiris yang diperolehnya adalah k:mungkinan masalah
control manajerial pada perusahaan besar lebih sulit dibanding kan perusahaan kecil
karena ketika perusahaan menjadi besar muncul lebih banya: masalah manajerial
dan kemampuan para manajer untuk mengelola perusahaan mungkin memburuk
yang menyebabkan berdampak negatif terhadap keuntungan yang diperoleh.
Disamping itu perusahaan - perusahaan besar mungkin inengorbankan profir
margin nya untuk menjadi lebih besar dan mungkin membe ikan tawaran rendah

untuk memperoleh volume yang lebih banyak.
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BAB3
KERANGKA KONSEPTUAL DAN HIPOTESIS PEN ELITIAN
3.1. Kerangka Konseptual Penelitian

Penelitian ini didasarkan atas teori agency (agency thecry), good corporate
governance dan Kkinerja operasional perusahaan. Berdasarkan agzncy theory, inti dari
hubungan keagenan adalah adanya pemisahan antara keremilikan di pihak
principal/investor dan pengendalian dipihak agent/manajer. Namun dalam prakteknya
ada kesenjangan kepentingan antara para pemegang saham sebagai pemilik perusahaan
dengan pihak pengurus atau manajemen sebagai agent yang inenimbulkan agency
problem. Pemilik memiliki kepentingan agar dana yang telah dinvestasikan memberikan
pendapatan (refurn) yang maksimal. Sedangkan pihak manajemen ‘nemiliki kepentingan
terhadap perolehan incentives atas pengelolaan dana pemilik perusah:tan.

Potensi munculnya agency problem inilah yang men mbulkan pemikiran
pentingnya implementasi good corporate governance berkembing dan merupakan
jawaban ketidakpuasan iimuwan finance atas kinerja teori agency dilam tataran empirik.
Menurut Toledo (2005) corporate governance berusaha untuk mengurangi agency
problem. Adanya konsentrast kepemilikan pada sekelompok keluarga / grup bisnis dalam
perusahaan menyebabkan kekuatan pengendalian yang besar pada riajority sharcholder,
yang pada akhimya menyebabkan kecenderungan terjadinya confl ¢t of interest antara
fungsi kepemilikan dan pengendalian.  Perusahaan dengan struktir kepemilikan yang
memiliki confrol pada segelintir pemegang saham (concentrated Ownership) perlu
menerapkan corporate governance untuk meminimalkan potensi konflik kepentingan
yang timbul antara pengendali perusahaan dan outside investors / peniegang saham publik
(Surya & Yustiavandana (2006:6). Namun keberadaan pemegang saham yang berasal
dari perusahaan keluarga memiliki segi positif yaitu kemampuan uituk memonitor dan

mendisiplinkan manajemen perusahaan dengan baik.
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Perusahaan - perusahaan besar cenderung menarik perhatian dan sorotan dari
publik, sehingga akan mendorong perusahaan tersebut untik menerapkan struktur
corporate governance yang lebih baik (Durmev dan Kim, 2003). Disamping itu
perusahaan — perusahaan yang lebih besar dianggap lebih komolek dan oleh karena itu
mungkin memerlukan corporate governance yang lebih bagus (Black et al., 2006).
Namun menurut Toledo (2005), perusahaan — perusahaan besar mungkin mempunyai
agency problems yang lebih besar dan perusahaan - perisahaan kecil mungkin
mempunyai kesempatan tumbuh (growth opportunities} yang 1:bih batk sehingga baik
perusahaan besar maupun perusahaan kecil perlu mengadopsi mekanisme corporate
governance yang lebih baik.

Good corporate governance merupakan suatu mekanism: yang mengarahkan dan
mengendalikan perusahaan dengan tujuan pencapaian kinerja secara optimal melalui
penggunaan sumber daya peruszhaan secara efisien guna memberikan nilai tambah
kepada para shareholders secara berkesinambungan dalam jangka panjang dengan
memperhatikan kepentingan para stakeholders lainnya seperti paia karyawan, pelanggan,
pemasok dan masyarakat. Implemantasi prinsip — prinsip gooc’ corporate governance
mengarahkan pengelolaan perusahaan pada upaya pencapaian yrofit dan sustainability
secara seimbang.

Menuryt Shleifer and Vishny (1986) dalam Earle et al. (2003), menyatakan batwa
secara konseptual konsentrasi kepemilikan mungkin mempe-baiki kinerja melalui
peningkatan monitoring. Sedangkan Jensen dan Meckling (1976) berpendapat bahwa
kepemilikan saham managerial meningkat, maka kinerja perusahaan meningkat karena
kemungkinan para manajer untuk melakukan ekspropriasi kekzyaan perusahaan yaitu
tindakan pengambil-alihan terhadap sumber daya perusihaan dengan jalan

penyelewengan untuk penggunaan kepentingan pribadi atau p¢ nggunaan dana untuk
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proyek yang tidak menguntungkan yang memberikan manfaat pribadi cenderung lebih
kecil.

Menurut Short and Keasey (1999) dalam Mangena and Tauringana (2006),
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan mempengaruhi secara positif terhadap kinerja
perusahaan berdasarkan dua pengarub vaitu pengaruh pendaraan yang potensial dan
pengaruh economies of scale. Pengaruh pertama yaitu pergaruh pendanaan yang
potensial memberikan kemudahan bagi perusahaan besar da am menghasilkan dana
secara internal dan mengakses dana dari sumber eksternal yang memungkinkan
perusahaan besar dapat membuat investasi dalam proyek yang menguntungkan sehingga
perusahaan besar akan mempunyai kinerja yang lebih tinggi da ipada perusahaan kecil.
Pengaruh kedua yaitu economies of scale yang dikaitkan dengan 1kuran perusahaan, yang
mana perusahaan — perusahaan besar mungkin dapat menciptakan entry barriers
(halangan masuk) yang mempengaruhi kinerja lebih baik. Ment rut Gibson (2004: 155-
163), perusahaan yang lebih besar mempunyai akses dan liemampuan pemberian
pelayanan pasar yang lebih uas melaiui asser perusahaan yang Desar. Asvet perusahaan
yang terdiri dari asser lancar dan asset tetap merupakan kekayaan perusahaan yang dapat
dipergunakan sebagai pengelolaan operasional perusahaan untuk menghasilkan
pendapatan. Asset lancar merupakan sumber likuviditas perusahaa- sebagat sarana paling
utama untuk meningkatan kelancaran operasional perusahaan. sedangkan gsset tetap
vang dimiliki perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan memilil:i kapasitas yang dapat
dipergunakan sebagai alat untuk melaksanakan kegiatan operasional perusahaan.

Berdasarkan uraian konseptual yang telah dikemukakan diatas maka kerangka
konseptual penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagaimana

ditunjukkan pada gambar 3.2.
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Kualitas implementast prinsip — prinsip good corporate governance berpengaruh
terhadap kinerja operasional perusahaan.

Konsentrasi kepemilikan (Ownership Concentration) berpengaruh terhadap kinerja
operasional perusahaan.

Ukuran perusahaan (Firm Size) berpengaruh terhalap kinerja operasional

perusahaan.

: Konsentrasi kepemilikan fownership concentration) berp:ngaruh terhadap kinerja

operasional perusahaan melahn kualitas implementasi prinsip — prinsip good
corporate governance.

Ukuran perusahaan (Firm Size) berpengaruh terhadip kinerja operasional
perusahaan melalui kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate

governance.
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BAB 4

METODE PENELITIAN

4.1. Jenis/Rancangan Penelitian

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif (quantitative analysis) yaitu
penclitian yang melibatkan lima komponen informasi ilmiah yang terdiri dari teori,
hipotesis, observasi, generalisasi empiris dan penerimaan atau penoclakan hipotesis.
Penelitian ini mengandalkan adanya populasi dan teknik perarikan sampel dengan
menggunakan instrumen yang berupa kuesioner, skala, skor t:s dan indikator untuk
pengumpulan datanya dan mengemukakan variabel — variabel p:nelitian dalam analisis
datanya, serta berupaya menghasilkan kesimpulan secara umum laik yang berlaku untuk

poptlasi dan/atau sampel yang diteliti (Suyanto dan Sutinah, 2006:1335).

4.2. Populasi, Besar Sampel dan Teknik Pengambilan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan publik yang terdafiar di Bursa
Efek Jakarta peserta Corporate Governance Perseption Index (CGPI) yang
diselenggarakan oleh The Indonesian Institute for Corporate Go ernance ({ICG) pada
tahun 2001 sebanyak 52 perusahaan. Alasan dipilihnya perusahaan — perusahaan peserta
CGPI tahun 2001 karena diantara penyetenggaraan CGPI dari tahun 2001 sampai dengan
tahun 2005 jumlah peserta terbesar pada tahun 2001 dan be tujuan untuk melihat
pengaruh dari hasil survey kualitas implementasi good corporate governance terhadap
kinerja operasional perusahaan yang diukur dengan menggunakan ROE 4 (empat) tahun
kemudian yaitu pada tahun 2005 (data perusahaan peserta CGP  tahun 2001 sampai

dengan 2005 terdapat pada lampiran 2).
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pemegang saham terbesar dalam perusahaan melebihi 30 % dari total saham
perusahaan (Earle et al., 2003).

Ukuran Perusahaan (firm size) demgan simbol SIZE dicefinisikan sebagai svatu
ukuran yang menunjukkan besar kecilnya perusahaan. Per gukuran variabel ukvran
perusahaan (firm size) menggunakan skala rasio. Dalar: penelitian tni ukuran
perusahaan (firm size) diukur dengan indikator total asse¢! yang dihitung dengan
menggunakan logaritma dari nilai buku total aktiva perusahaan pada akhir tahun

{Lskavyan and Spatareanu, 2006).

. Kualitas Implementasi prinsip — prinsip good corporate governgnce dengan simbol

CGPI (Corporate Governance Perception Index) didefinisik an sebagai nilai kualitas

implementast prinsip — prinsip good corporate governance [ ada perusahaan dengan

menggunakan hasii CGPI tahun 200! yang diselenggarakin oleh The Indonesian

Institute for Corporate Governance (IICG) yang dinilai berdasarkan 7 komponen

penilaian dengan sistem pembobotan. Ketujuh kompon:n yang masuk dalam

penilaian CGP! tersebut adalah komitmen perseroan terthadas corporate governance

(bobot 10%), pelaksanaan RUPS dan perlakuan terhadap minority shareholder (bobot

15%), dewan komisaris (bobot 25%}), struktur direksi (bobot [5%). hubungan dengan

stakeholder (bobot 15%), transparansi dan akuntabilitas (bob>t 15%), dan tanggapan

tefhadap riset [ICG (bobot 5%). Adapun sistem penitaian CC P! oleh IICG dilakukan
dengan tiga langkah sebagati berikut :

1) Pendekatan langsung melalui mekanisme pembelian sahain perusahaan. Dengan
pembelian saham tersebut. IICG tercatat sebagai pemegang saham minoritas
diharapkan dapat terlibat langsung dalam menilai kebtjakan perusahaan, misalnya
tentang perlindungan dan pengakuan hak — hak pemejang saham minoritas,

pemanggilan RUPS dan mengikuti jalannya RUPS.
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2) Melakukan wawancara dengan perusahaan responden.

3) Analisis data yang berasal dari informasi publik. Data yang digunakan berasal
dari dua sumber data yaitu data primer yang diperoleh lzngsung dari perusahaan
diantaranya laporan tahunan perusahaan, Anggaran Dasa, peraturan perusahaan,
risalah rapat RUPS, agenda perusahaan, imvestor’s hardbook, newsletter, dan
website perusahaan. Sedangkan data sekunder diperolel dari sumber — sumber
diluar perusahaan seperti media massa, institusi terkait seperti Bapepam, Bursa
Efek Jakarta, Asosiasi — asosiasi dan sebagainya.

Dari informasi vang terkumpul tersebut dianalisis dan diper;junakan untuk mengisi

pertanyaan — pertanyaan vang terdapat dalam dafiar kriteria yang telah ditetapkan

oleh komite penilaian, Perhitungan nilai skor CGPI nya adalah sebagai berikut ;

1) Nilai skor yang diperoleh pada masing — masing pertaiyaan dijumiah sesuai
dengan bidangnya masing — masing.

2) Total niiat skor pada masing — masing bidang yang dipero ¢h dibagi dengan nilai
maksimal skor tiap bidang.

3) Nilai yang diperoleh pada nomor 2 dikalikan dengan bobot masing — masing
bidang.

4) Selanjutnya tiap nilai yang telah diperoleh dari masing — masing bidang diatas
(setelah dikalikan bobot) dijumlah sehingga diperoleh (orporate Governance
Perception Index (CGPI) secara kesgluruhan,

Sedangkan model kuesioner yang digunakan oleh [ICG untuk penilaian CGPI tahun

2001 terlampir pada lampiran 4.

Kinerja Operasional Perusahaan yang diukur dengan menggunzkan Return on Equity
(ROE) dengan simbol ROE didefinisikan sebagai kemampuin perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan (refurn} bagi selurvh pemegang saham. Pemilihan rasio

Return on Equity (ROE) ini berdasarkan argumen bahwa maksi.d kepentingan utama
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dari implementasi prinsip — prinsip good corporate governance adalah para pemegang
saham (shareholders) menurut Jacson and Charter (1995) dalam Kusumawati (2006).
Pengukuran variabel kinerja operasional perusahaan yang iukur dengan indikator
ROE menggunakan skala rasio. Sedangkan nilai ROE dihitw g dengan menggunakan
rumus seperti yang digunakan dalam penelitian Khiari et al. 2004) dan Khomsiyah

dkk (2004) vaitu :

ROE = Net profit
Total equity

4.4. Jenis dan Sumber Data

Dalam penelitian ini, jenis data yang digunakan ada du: jenis yaitu jenis data

kuantitatif yang berupa informasi laporan keuangan dan jenis dat\ kualitatif yang berupa

informasi kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate governance yang telah

dinilai oleh HHCG dalam bentuk CGPI (Corporate Governance Per weption Index).

Sedangkan sumber data yang digunakan dalam pene.itian ini adalah data

sekunder vang terdiri dari :

I

Data nama — nama perusahaan yang masuk dalam penweringkatan penerapan
corporate governance yang diselenggarakan oleh HCG paca tahun 2001 sampai
dengan 2005.

Data kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate go rernance berupa CGPI
{Corporate Governance Perception Index) tahun 2001 yang diselengarakan oleh 7he
Indonesian Institute for Corporate Governance (11CG).

Data tentang konsentrasi kepemilikan (ownership concentratio.1), ukuran perusahaan

{firm size} tahun 2001 dan data tentang Refurn on Equity (ROE} ahun 2005.
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4.5. Prosedur Pengumpulan Data
Dalam melakukan pengumpulan data menggunakan prose ur sebagai berikut :

1. Data nama — nama perusahaan yang masuk dalam pemneringkatan penerapan
corporate governance yang diselenggarakan oleh 1ICG pida tahun 2001 sampai
dengan 2005 diperoleh dari The Indonesian Institute for Corporate Governance
(11ICG).

2. Data CGP! (Corporate Governance Perception Index) tahun 2001 diperoleh dari The
Indonesian Institute for Corporate Governance (1ICG).

3. Data tentang konsentrasi kepemilikan (ownership concentration) dan ukuran
perusahaan (firm size) tahun 2001 diperoleh dari Indoresian Capital Market
Directory (F1CMD) tahun 2002.

4. Data tentang Return on Equity (ROE) tahun 2005 diperoleh dlari Indonesian Capital

Market Directory (ICMD) tahun 2006,

4.6. Model Analisis Data

Model analisis data dalam penelitian ini menggunakan mqdel cross-section yaitu
model analisis yang mengumpulkan data atas dasar cross-se:tional unit (Gujarati,
2003:441). Dalam penelitian ini yang menjadi cross-sectional unit adalah perusahaan —
perusahaan yang masuk dalam pemeringkatan penerapan good corporate governance
(Corporate Governance Perseption Index - CGPI) yang dise enggarakan oleh The
Indenesian Institute for Corportae Governance (HCG) pada tahun 2001,

Sedangkan model persamaan dalam penelitian ini adalah si:bagai berikut :
CGPE= ayta)CONCH+a,8IZE+ & .o v e e (D)

ROE = byt bjCONC + b,SIZE + b3CGPI+ € oo cvirrae crriasviranrane 2)
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2. Tidak boleh ada heteroskedastitisitas
3. Tidak boleh ada autokorelasi
Apabila salah satu dari ketiga asumsi dasar tersebut dilanggar, maka persamaan
regresi yang diperoleh tidak lagi bersifat BLUE (Best Linier Unbiased Estimator),
sehingga pengambilan keputusan melalui wji F dan uji t menjidi bias. Jadi sebelum
pengujian hipotesis dilakukan, terlebih dahulu harus diuji beberaja asumsi klasik yaitu :

uji normalitas, uji multikolinieritas, uji heteroskedastisitas dan uji ¢ utokorelasi.

4.7.1.1. Uji Normalitas

Asumsi klasik yang pertama harus diuji adalah asurrsi normalitas. Uji ini
bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi setiap residual (u; berdistribusi
normal.  Uji normalitas dilakukan dengan menggunakan uji On:-Sample Kolmogorov-
Smirnav terhadap residual (u;).

Hipotesis untuk uji normalitas adalah sebagat berikut :

Ho : Residual berdistribusi normal

Hi : Residual tidak berdistribusi normal.

Jika nilai signifikansi (Asymp.Sig.) lebih besar dari < = 0,05 miaka terima Ho berarti
residual (u;) berdistribusi normal. Hasil olahan SPSS menghasilkan output One-Sample

Kolmogarev Smirnov.

4.7.1.2. Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas dilakukan untuk mendeteksi apakah dalam model regresi ada
hubungan linier yang sempurna diantara variabel — variabe! indepeniden.

Pendeteksian adanya multikolineritas bisa dilihat dari ouput SPSS Ceeficient
pada besaran VIF (Variance Inflation Factor) dan Tolerance Value. Model regresi

dikatakan bebas multikolinieritas jika tolerance value > 0,10 atau nilai VIF < 10.
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Menghilangkan multikolinieritas pada suatu model regresi diantaranya adalah
dengan menghilangkan salah satu variabel atau beberapa vaiiabel yang mempunyai
korelasi tinggi dari model regresi, dengan menambah data dan dengan

mentrasformasikan variabel yang digunakan mundur satu tahun (Algifari, 2000).

4.7.1.3. Uji Heteroskedastisitas

Uji ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadt
ketidaksamaan varian dari residual (u;)  suatu pengamatan terhadap residual (up)
pengamatan lainnya. ldentifikasi terjadinya heteroskedastisitas lapat dilihat dari grafik
plot antara nilai prediksi dari variabel dependen dengan nilai residualnya. Jika
membentuk pola horisontal band atav pola dimana titik ~ titik menyebar diatas dan
dibawah angka nol (0) pada sumbu Y maka mengindikasikan bebas heteroskedastisitas.

Salah satu cara yang dapat dilakukan untuk menghilan skan heteroskedastisitas
dalam model regresi, yaitu dengan mentrasformasikan variabel menjadi Jog (Algifari,
2000). Jika model regresi ditransformasi menjadi log, maka mode regresi menjadi :

LnY=lna+b;InX,;+bInX;te

4.7.1.4. Uji Autokorelasi

Autokorelasi didefinisikan sebagai “korelasi antara data ooservasi yang disrutkan
berdasarkan urutan waktu {(data time series) atau tempat {data ctoss-sectional)”. Dalam
model regresi linier terjadi gejala autokorelasi jika terdapat hubungan antara residual (u;)
pada satu pengamatan dengan pengamatan lain.

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah riesidual (u;) periode t

berkorelasi dengan residual (u;) pada periode t-1.  Untuk m:ndeteksi ada tidaknya
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autokorelasi dilakukan dengan pengujian Durbin Watson (DW), dengan hipotesis
pengujian autokorelasi sebagai berikut :

Ho : Tidak ada antokorelasi

Hi : Ada autokorelasi
Jika nilai Durbin Watson (dW) terletak pada kisaran dU < dW <4-dU maka disimpulkan
tidak terdapat autokorelasi pada residual (u;). Detekst adanya /£ utokorelasi bisa dilihat
dari besaran Durbin Watson dari hasil olahan SPSS.

Salah satu cara untuk menghilangkan pengaruh autokorelzsi dalam model regresi
tersebut dapat dilakukan dengan memasukkan lag variabel depend:nnya ke dalam model
regresi (Algifari, 2000). Misal model regresi Y =a + b X;+ by .{o + b3z X3 maka model

regresi tersebut berubah menjadi Y =a +b) X, + by X5+ b3 X5+ bs Y1

4.7.2. Melakukan Uji F
Tujuan melakukan uji F adaiah untuk menguji tingkat signifikansi pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen secara simultan.
Hipotesis untuk uji F adalah sebagai berikut :
Ho: a;=a, = 0. Berarti semuta variabel indepe 1den tidak mempunyai
pengaruh terhadap variabel dep enden.
H,: a; = 0 dan atau a; # 0. Berarti semua atau ada satu variabel independen
mempunyai pengaruh terhadap variabel dependen,
Jika Fpjjung > F aber atau nilat signifikansi (sig) < 0,05 maka hipctesis nol (Ho) ditolak,
berarti semua variabel independen secara bersama — sama mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap variabel dependen. Sedangkan untuk mengetakui besarnya pengaruh

variabel independen secara simultan terhadap variabel dependen dengan melihat hasil
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BAB S

HASIL DAN ANALISIS PENELITIAMN

5.1. Data Penelitian

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan - perusaiaan yang masuk dalam
pemeringkatan Corporate Governance Perseption Index (CGII) yang diselengarakan
oleh The Indonesian Institute for Corporaie Governance (LCG) pada tahun 2001
berjumlah total 52 perusahaan. PT. Dankos Laboratories Tok dan PT. Komatsu
Indonesia Tbk dikeluarkan dari populasi penelitian sehingga total populasi penelitian
menjadi 50 perusahaan. PT. Dankos Laboratories Tbk  dikeluarkan dari populasi
penelitian karena pada akhir tahun 2005 merger dengan PT. Kalbe Farma Tbk dan
PT. Enseval Putra Megatrading, Tbk sehingga tidak ada laporan keuangan tentang ROE
tahun 2005 yang diperlukan untuk data penelitian. Sedangkan PT. Komatsu Indonesia
Tbk dikefuarkan dari populasi penelitian karena atas keing nan kantor pusat dan
pemegang saham utama di Jepang mengundurkan diri dari bursa ¢ ek menjadi perusahaan
Go Private, yang mana terakhir terdaftar di bursa efek pada tan 1gal 20 Desember 2005
sehingga tidak ada laporan keuangan tentang ROE tahun 2005 yar g diperlukan untuk data
penelitian.

Adapun data yang diperoleh dari penelitian ini terdiri dari data konsentrast
kepemilikan (ownership concentration} tahun 2001, data ukurar perusahaan (firm size)
tahun 2001, data kualitas implementasi good corporate sovernance (Corporate
Governance Perseption Index} tahun 2001 dan data kinerja bperasional perusahaan

dengan indikator Return on Equity (ROE) tahun 2005,

6i
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5.1.1. Data konsentrasi kepemilikan (Ownership Concentration;

62

Data konsentrasi kepemilikan (ownership concentraticn) tahun 2001 yang

didefinisikan sebagai persentase saham yang dipegang oleh periegang saham terbesar

dalam satuan (%) diperoleh dari /ndonesian Capital Market D.rectory (ICMD) tahun

2002. Adapun data konsentrasi kepemilikan {ownership concentt ation) tahun 2001 dari

sampel penelitian ini dapat dilihat pada tabel 5.4.

DATA KONSENTRASI KEPEMILIKAN (OWNERSHIP CONCENTRATION)

KONSENT RASI KEPENME AN
NO NAMA PERUSAHAAN COmwmars bip Concentration)
CObC - 2001 (%)
UPT. Tambang Timah {Persera} Thk. 55.00
2|PT. Astra International Thk. 31.75
3)PT. Bank Central Asia Thk. 52 81
4| PT._Century intervest Corpaoration Thk. 10.44 ]
5]PT._Aneka Tambang Thk. &5.00
BIFPT. Medco energi Corporation Thic. 85 44
Z1PT. Metrodata Electronics Thk. 13.26
BIPT. Matahan Putra Prima Tbk. 43 .96
9|PT. Kalbe Farma Thk. 52.30
10157, Bimantara Citra Thk. 32.05
11|PT. Astra-GraphiaThk. 78.79
12|PT. Bank International Indonesia Thk. 93.60
13|PT. Citra Marga Nusaphala Persada Tbk. i7.79
14|PT.__Charoen Pokphand Indonesia Thi, £55.34 _
ALY T LCautan Lyas 3 [EERek]
16{PT. Astra CMopans Thk. B7.31
17]PT. Makindo Thk. 56 96
18177, Uniled Tracior Tbk — 50 00
“19]PT Gajah Tunggal Tbk, 5362
20)P7. Bahtara Adrmyna Samudra Thhk 70 98
21]PT. Talekamunikasi Indonesia (Persero) Thk. 54 29
22]|PT. Indonesian Satelliite Corporation (Parsero) Thk. 65.00
23IPT Bank Pan Indonsesia Thk 36.93
24]PT. Bank Lippo Thk. 59.25
25PT _Astra Argo Lestan Thhk. .. B4a70O
26|PT. Harito Pacihic Timber Tok. F0.44
Z7IPT. PP London Sumalra (ndonesia Thk. 47 23
_2G|PT Indofood Sukses Makmur Thk . ABQOg .
29IPT Mulia Indgustnndo Thk 41 45 ]
3CG|PT. Bentoe! Inlemational Investama Thk. 7.39
31PT_Indocement Tunaggal Prakasa Thk &1 70
_3AZIPT. Tempa Scan Pacific Thk. 3 L ®sBDG
AF|PT. Semen Sresik (Persero) Thk. 51.01
J4|PT. Ramayana Leslan Santasa Thik. 65 50
IS|PT. M Sampoerna Thk. 26.86
IS|PT. Trimegah Securities Tbhk. 33.70
37|PT Lippo E-Net Tbk. 25 57
38|PT. Multipolar CorporationThk. " 50.13
IZ|PT. Alfa Helaibndo Thk 77 a5
40|PT. Semen Cibingng Thk. 77.33
A1IPT. Bhakti investarma Thk. 36.25
AZIPT. Jakana International Hotel & Devalopment Thik. 165.87
43|PT Hudi Acid Jaya Thbk. 23 15 o
A4IPT Fatar Surya Wisaesa Thk. &2 4G
45|PT. Lilktrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk. 2611
46IPT. indo-Rama Synthetics Tbk a7 .a2
471PT Lippo Secusities Thk. 30 B89
A8IRPT Gudang Gararm Thk. . EB&BO R
a3[PT Indah Kiat Pulp & Paper Corporation Thk. T 52 46 — ]
SOIRPT Pabrik Keras Tyre Himsa Tbhik, 63,30
MHNIRAL DA 7.39
MARS IMILIN 93 .69
RAT 2 RAT A (EAN] FER=G]
STANDAR DEVIAS! 20.858

Sumber : Data sekunder yang diolah
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Dari tabel 54 dapat diketahui bahwa rata - rata kcnsentrasi kepemilikan

{ownership concentration} adalah sebesar 49,50 dengan nilai min'mum sebesar 7,39 dan

nilai maksimum sebesar 93,69 serta standar deviast sebesar 20,88.

Dari tabel 5.4 jika dikelompokkan berdasarkan konsentrasi kepemilikan yang <

50% dan > 50% maka hasilnya dapat dilihat pada tabei 5.5.

Tabel 5.5

KONSENTRASI KEPEMILIKAN (OWNERSHIP CONCENTRATI IN) < 50% dan > 50%

CONC < 50%

[CONC

Frequency]

CONC
[CONC |

> 50%

LG equCnCy

7.39

1

S50.13

10.44

51.01

13.26

15.87

17.79

ot | i | s |

S2.30

S2.40

F2.46

23.15

S52.61

5352

2557

S4.29

26.11

5534

26.86

S556.96

3044

59.25

30.89

&1.7C

&3.30

3175

63.33

32.06

5470

33.70

65 00

36.25

65.50

36.93

6606

3782

56860

41.45

70.96

V.33

43.96

.85

47.23

i g]

48.00

s | ot | e |t ot [t | e | e | ot ] | [ et |t |

85 44

[ so.00

§7.31

22

2369

=ub

44 x

g-n-‘-l-h-s-s-b-n-n{,)-s.s-n-tdn-‘-.-l-l-t-s-uﬁd-n

L_total

Sumber : Data sekunder yang diolah

56 X

Dari tabel 5.5 dapat diketahui bahwa hasil penelitiin ini menunjukkan

konsentrasi kepemilikan yang lebih besar dari 50% sebanyak 56 % dari sampel

penelitian yang mengindikasikan kepemiiikan yang terkonscntrasi (concentrated

ownership).
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5.1.2. Data vkuran perusahaan (Firm Size)

64

Data ukuran Perusahaan (firm size) tahun 2001 didefinisik in sebagai suatu ukuran

yang menunjukkan besar kecilnya perusahaan yang diukur dengan menggunakan

logaritma dari nilai buku total aktiva perusahaan pada akhir tahun yang diperoleh dari

Indonesian Capital Market Directory (ICMD)} tahun 2002. Adapun data ukuran

Perusahaan (firm size) tahun 2001 dari sampel penelitian ini dapat dilihat pada tabel 5.6.

Tabel 5.6

DATA UKURAN PERUSAHAAN (FIRM SIZE)

UEURAN | ERUSAHAAN
O MNAMA PERUSAHAAMN PR w ek
SIZE - zO01

[jormaam ropiak} | fLog total axoate)
Y PT. Tambang Tamesh [Persero) Thk 1,521,951 £.28
Z|PT. Astra nternational Th. 26,673,648 e
F|PT. Bank Central Asla Thk. 103, 206 9T £.01
4] FT. Century ntervest Corporation Thi, 10.503. 899 702
BIPT. Aneka Tarmb. Thbk. 2595511 E41
S PT. Medoo energi Corposstion Thk., 5,3%8.937 672
21 PT. Metrodata Electrontes Thk, 537519 5.73
81 PT. Matahar Putra Prima Thk. 2 TAZ434 6. 44
PT. Kalbe Farma Thk. 1,877,316 627
PT. Binmantara Clra Th. 3, 7525 G5 657
M[PT. Astra-GraphiaTbk. 837,637 5.92
12] PT. Bank International ihdonesia Thk. 30,754,586 749
1§ PT. Citra Margs busaphata Persada Tk, 1,327 564 612
4] PT. Charoen Pokphand indonesia Thi. 2046 331 631
15 PT. Lawtan Luas Thik, T2 B21 585
16| PT. Aswa Quopans Thi, _ 1,767 8CH £.2%
171 PT. Makindo Thk_ 913,372 5.9%
18] PT. United Traotor Thi 5464, 186 581
19IPT, Gajah Tunggal Tk 19 130837 718
. Bahtera Adrmina Sermwde s The, Bi4,321 571
2 4T0 280 T.5
Z2Z,348 700 735
2389176 7.3T
23,810,986 T.38
T. Axtra Srgo Lestari Thi, Z498 970 6. 40
PT. Barito Facfic Titnber Thk, 6520276 B.&1
2N PT. PP London Sumats s lndonesia Thi . 1338601 E.15
PT. ndociood Sukses hMabmur Thk. 13.098.426 i1z
29 PT. tAubia Industands Thk. 4 GEZ. GBS 6.65
FOPT. Bemioel Intermational iInvestamnma ThR. 2.001.056 630
AN PT ndocement Tunggel Piakasss Tk, 11,920,019 7.08
AZ|PT. Tempe Scan Pacific Thk. 163925 622
23] PT. Semen Gresik [Persero} Thk. _8,763.075 6.94
34IFPT. Ramayana Lestari Sentosa Thk, 2232014 B35
T. HMM Sarnpowrna Thk. 470,540 5.98
6] PYT. Trimegah Secucities Thh. Z85. 6526 5.46
3 309,008 596
avon T bk 1.648.120 [Er]
F9| BT, A¥a Retailinds Thk._ 531,150 577
4o]| PT. Semen Cibinong Tok, 5972061 i &78
41] BT, Bhakti investama Thk, 243,048 5.98
421 PT. Jak arts nisrnations! Hotel & Desveiopment Tk, 4. 705,890 BE&T
43 PY. Budi Acid Jaga Thk. 1002 993 &.00
A4 PT. Fajar Surya Wisesa Thi, 2,821,062 E_45
45] PT. Uttrajaya Mik industry & Trading Comparw Tbk. 970.601 5.93
4B} PT. Indo-Rama Sgrithetics Thk. 5.694.957 E.76
47| PT. Lippo Securities Tbk. 191,625 5.28
48] PT. Gudang Garam Thk. 13448.124 v13
43 PT. Indah Kiat Pulp & Papes Corpor ation Thk. 5827521t 7.77
504 PT. Pabsk Kertas Tiwi Kimia Thk. 22,616,705 7.35
M IMUN 191.625.00 5.28
PAAEKSIMUM 103,206,297.00 .01
BATA-RATA [MEAN) 10.119,709.80 657
STANDAR DEVIASI 17.539,605.82 0.€3

Sumber : Data sekunder yang diolah
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5.1.3. Data knalitas implementasi geod corporate govei'nance (Corporate
Governance Perseption Index)

Data Kualitas Implementasi prinsip — prinsip good :orporate governance
(Corporate Governance Perception Index) tahun 2001 didefinisikan sebagai nilai
kualitas implemantasi prinsip — prinsip good corporate goverrance pada perusahaan
dengan menggunakan hasil CGPI tahun 2001 yang diselenggaraki n oleh The Indonesian
Institute for Corporate Governance (IICG) yang dinilai bercasarkan 7 komponen
penilaian dengan sistem pembobotan. Ketujuh komponen yang inasuk dalam penilaian
CGPI tersebut adalah komitmen perseroan terhadap corporate go sernance (bobot 10%),
pelaksanaan RUPS dan perlakvan terhadap minority shareholde- (bobot 15%), dewan
komisaris (bobot 25%), struktur direksi (bobot 15%), hubungin dengan stakeholder
(bobot 15%), transparansi dan akuntabilitas (bobot 15%), dan tanggapan terhadap riset
IICG (bobot 5%). Adapun data Kualitas Implementasi prinsip — srinsip good corporate
governance (Corporate Gavernance Perception Index) tahun 2001 dari sampel penelitian

i dapat dilihat pada tabel 5.8.
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Tabel 5.8
DATA CORPORATE GOVERNANCE PERSEPTION INDEX (CGPI) 2001

& Eareraasts B gﬂhﬁrlbﬁﬂ&!
APl i T PR PP v i PO i [ E-2 1 Ik dg Trunoparancs | Tabggup-e thed
nof HAMA PERLUTAHRAAM Mot ey et thd misariyhgehalid  Eomicwt | Obaket | 50 sdeokdr ) dou sewiviliens | Rise 00G 1 TOTAL
A ) C o E F []
18 1% %5 1% 15 s 5 10
| AP Tanbung Timah (Persera) Thic 9.00 1238 204 1563 444 12.69 500 f
ZYPT. Actrs Wt erestionsl Thic 10,00 1388 15.30 158 44 ) 108 5.00 718
3 PT. Bk Cowrtial Acia Thi. [ 116 1563 1088 | 44 1275 500 7556
T Mt arracil vou Thic 575 131 10.43 1275 212 463 5.00 7554
P Astin T Thic 625 13t 1124 1050 294 1219 450 T0.78
SLPY. Madco srergh Comp o stion Thic 453 1188 (0= ] 250 §25 105 450 .94
7] PT. Mstr otuts Ebcctromics Thk. 5.50 Ligg 1281 104 T iw 2] 66 £3
B PT. Mitaharl futrs Prims Th 574 ixm 626 275 21 .00 15 &6.06
PT, Kol Fawrma T 3.73 a8 15.00 200 125 938 500 6513
| 107 PT. Bimawiars Citrs Thh 4163 1388 X F&1 1B 10.50 425 65.13
1] PT_Avtre- GrphiaTek. £28 12,13 1217 590 1639 [ T=] 5.00 €5.00
A2 PT Ausk aberaptivaal dosceis Thi 5.00 481 1534 FE Y 10.13 200 §2.88
14 PT. Cirn fvlar. Pariwin Thi 5.50 6.56 1281 3139 HEl) 10.50 .75 o ¥
1 1A PT. Charvan Mnidoteaiy Thok 311 R1LOG 1342 Aty 1350 769 425 E1.94
Y5 PT, Lawtus bwmar Tl 6.1 10.31 11.87 4,68 1213 975 1T Ga.eg
18] PT. Aotrs Ovopasts Thh [ ] 1180 a11 525 1350 1013 TS 5515
T PT. Maiabn This, 313 253 E BE3 1m0 T3 373 w513
18 BT, United Tractor Thic 513 1358 367 544 £ kg 378 5350
191 PT. Gaph Tumgoud Thic. 512 iae 1032 583 | 1144 E56 arm 51
FT. Babturs Adminy 5amerdrs Tk 36 10.13 555 938 ] 712 Y] 48.94
211 PT. Ttk bmisn i Tuh, 5.3 853 405 [11] 134 27 325 4375
P mdowesinm Satedlie Fotr pete) 2540 i Y ] a0l Z252 144 1050 290 +1.54
ZH PT, Bank Pra brchirae i Thic. 250 1013 #.11 ars 144 38 200 1.3
FT. Buak Lippeo Thh £.00 506 1062 163 1 438 200 4013
FT. Astra Argo Lectari Thin 250 [ ] 87 475 foh 10.13 325 moe
PT. Barito Pacific T Tok 16 711 a1t 0rs f44 9.00 200 i
0. (25 625 244 i .0 2850 36569
250 35 532 0.0 125 10506 20 1T
L] 713 687 356 [ ) B 128 338
125 (3 ] .24 D.00 i 789 200 331.50
L 3.06 21 000 £ B.44 200 .00
250 &0f £2% 223 163 .00 1.25 200
125 0 L A 1,00 £ 44 71 200 6L
1.5 750 218 0.5 Lyl 050 200 2450
0.0 341 500 0.00 i63 [ X1} 1,25 20.13%
125 61 500 075 168 456 P ] 2119
168 T3l 5.00 0,00 153 475 200 26,13
1 B8 5% .12 00a i B.00 200 2550
125 52% 2.3 0.0 630 381 20 2425
1.25 (1] zH 0.0 i3 541 125 2413
188 &5 2% 4 5§ 139 44 200 233
1.25 ™ i3 0.73 13 tes 175 Fra:31
L) [ 5] 217 Q.00 5 158 200 Frd, g
125 % 219 .06 1.3 515 2.00 21.94
0.00 13 150 L N4 1y 378 125 21.50
1.2% ¥ 213 400 [ ] 581 2.00 1859
o 0 463 £25 .75 13 .00 125 1762
(= FE:] 043 000 25| 825 135 16.69
4PT wdsh Kint Pokp & Dupar Cor poration Thi. 600 F¥] 219 600 25 675 125 14 59
S| FT Pabrs Kertas Tirm Komia Thi Q00 255 213 Dog T3 28] 1.25 1081
RATA - AAT & (MELH) *13 .51 1.87 271 £ %5 R5T 2 83 47 B0
ailvi hompoaes GO verbardap bobot (1) 31.%2 Sr51 JL4% 24.71 52 I§ 5711 56.68 42;&{
b —imtactoi] 0 15 .33 1.8 [ - | 263 13_5 el
ML S IR 10.89 1598 1943 1278 14 14 1364 5.!_ T894
STANCOAR DEWIAL 243 3. LA ] 4. 14 4% 223 LYy 1358

Sumber : Data sekunder yang diolah

Dari tabel 5.8 dapat diketahut bahwa rata — rata kualitas iriplementasi prinsip ~
prinsip good corporate governance (CGPI) adalah sebesar 42,86 dzngan nilai minimum
sebesar 10,01 dan nilai maksimum sebesar 78,94 serta standar devia: i sebesar 19,90.

Sedangkan hasil penilaian ketujuh komponen yang ma:uk dalam penilaian
Corporate Governance Perseption Index (CGPI) 2001 yaitu untuk komitmen perseroan

terhadap corporate governance nilai rata — ratanya sebesar 3,19 (31,32 % dari nilai bobot
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Dari tabel 5.8 jika dikelompokkan berdasarkan niai CGPl < 350 dan

nilai CGPI > 50 maka hasilnya dapat dilihat pada tabel 5.9.

Tabel 5.9
CGPI <50 dan CGPI > 50

CGPI <50 CGPI>50
sub votal |31

CGPt 200 % Erequency &2 ¥
10.01 t . CGPI 2001 P equency]
14.69 1 51.31 1
16.69 1 53.50 1
17623 1 55.13 1
19.69 i 68.75 1
21.50 1 58 88 1
21.94 1 E1.94 1
22.06 1 63.25 1
22,81 1 6388 1
2331 1 £5.00 1
2419 1 65.13 1
24.25 1 65.19 1
2550 1 66.06 1
26.13 ! 66.13 1
2718 1 6954 1
28.18 1 70.75 §
29.50 1 75.88 1
30.63 1 TES6 1
3t.00 2 77.19 1
33.50 1 78.94 1
g:f:; : sub torat 13
36.69 1 i
37.31 1
3888 1
40.19 1
41.31 1
41.94 1
43.75 1
43 94 1

sub rotal 31

62 >

Sumber : Data sekunder yang diolah

Dari tabel 5.9 dapat diketahui bahwa hasil penelitian ni menunjukkan hasii
penilaian CGPI yang nilainya lebih besar dari 50 dengan skala penilaian 1-100 sebanyak

38 % dari sampel penclitian.
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5.1.4. Data kinerja operasional perusahaan (ROE)

Data kinerja operasional perusahaan yang diukur dengar menggunakan Return
on FEquity (ROE) tahun 2005 diperoleh dari Indomesian Cagital Market Directory
(ICMD) tahun 2006. Sedangkan nilai ROE tersebut merupakar hasil perhitungan ner
profit per total equity dalam satuan (%). Adapun data kinerja operasional perusahaan

(ROE) tahun 2005 dari sampel penelitian iri dapat dilihat pada tahel 5.10.
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Tabel 5.10

KINERJA OPERASIONAL PERUSAHAAN (ROE) 2005

71

NG MARMA, PERUSAHAMAN KINERJA OPE IASIONAL PERUSAHAAN
F.OE - 2905
%)
H PT. Tambang Timah [Perserc) Thk. 7.0t
2 PT. Astra International Thi. 28.43
3L PT. Bank Central Asia Thi. 2270
4 PT. Centiry intetwest Corporation Thik. 6.08
5§ PT. Ancka Tambang Thk. 2779
6| PT. Medco energi Corporation Thk. 14.01
7| PT. Metrodata Electronics Thk. 6.53
| 8] PT. Matahari Putra Prima Tbk. 10.77
M ET. Kalbe Farma Th. 27.3%
10] PT. Bimantara Citra Tok. 471
11] PT. Astra-GraphiaTbk. 1266
12] PT. Bank International Indonesia Thk. 15.40
13| PT. Citra Marga Nusaphala Persada Thk. 6.81
4] FT. Charcen Pokphand iIndone sia Tbk. 6.48
15] PT. Lautan Luas Thk. 10,56
15] PT. Astra Otopaits Thk. 17 .05
17} PT. Makindo Thk. 053
181 PT. United Tractor Thbk, 25.59
19] PT. Gajah Tunggal Thk. 17.08
20} PT. Bahtera Admina Samudra Thk. 55,63
21] PT. Tedekormunikasi iIndonesia [Perserg) Th. 34.32
22| PT. indonesian Sateiite Corporation {Persero] Thk. 11.34
233 PT. Bank FPan indonesia Thk. 1154
240 P T. Bank Lippo Thk. 15.78
25F PT. Astra Argo Lestari Tbhk. 30.14
26] PT. Barito Paciic Timber Thk. 6512
27] PT. PF London Sumatia Indonesia Thik. 162
28] PT. Indofood Sokses Makmur Thk. 2.88
23} PT_Mukia Industrindo Tbk. -23.31
30| PT. Bentoel International Investama Tbk. ari
31} PT. Indocemert Tunggat Prakasa Thik. 13.14
32| PT. Tempo Scan Pac#ic Thk, 16.55
33 PT. Semven Giresik [Persero] Thk. 2279
34 PT. Ramayana Lestari Sentosas Thk. 17.19
35] FT. M Sampoerna Tbk. 52.08
26} PT. Trimwegah Securities Thk. 2061
37 PT_Lippo E-Net Thk. 1226
36] PT. Multipolar CorporationThk. 4.71
39l PT. Alfa Retailindg Tbk. 3.01
40§ PT. Semen Cibinong Tbk. -18.13
41§ P T. Bhakti Investama Tbk. 377
421 PT. .lakarta international Hatel & Develooment Thk, | N §- - S —
13 PT. Budi Acid Jaya Thk,. 1.15
44 PT_F ajar Surya Wisesa Thik_ 054
45] PT. Ultrajaya Mifk industry & Trading Company Tbk. 056
463 PT. Indo-Rama Synthetics Thik. 5.06
47 PT. Lippo Securities Thk. 2350
48} PT. Gudang Garam Tbk, 1441
491—PT‘ Indah Kiat Pulp & Paper Corporation Tbk. 0.33
50] PT. Pabiik Kertas Tjiwi Kimia Thk. 2.90
FAININLURA -65.12
MAKSIMIUM 52.08
RATA-RATA (MEAN] 9.15
| STANDAR DEVIASI 19.35

Sumber : Data sekunder yang diolah
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Dari tabel 5.11 dapat diketahui bahwa hasil peneliian ini menunjukkan

ROE > 20 % dari perusahaan sampel sebanyak 24 % dari sampel [ enelitian.

5.2. Hasil Uji Asumsi Klasik
5.2.1. Hasil Uji Normalitas
Hasil uji normalitas data dengan menggunakan uji One-Sample Kolmogorove-

Smirnov dari output olahan SPSS data berdistribusi normal, karcna residual uy dalam

model regresi nilai Asymp. Sig > 0,05.

5.2.2. Hasil Uji Multikolinieritas
Hasil uji multikolinieritas dari output olahan SPSS Coefici.'nf pada besaran VIF
(Variance Inflation Factor) dan Tolerance Value bebas dari gejala multikolinieritas

karena dalam model regresi semua folerance value > 0,01 dan sera VIF < 10.

5.2.3. Hasil Uji Heteroskedastisitas
Hasil uji heteroskedastisitas pada model regresi yang digt nakan dalam penelitian
ini, adanya heteroskedastisitas pada model persamaan regesi dilakukan dengan

mentrasformasikan variabel menjadi log (1) (Algifari, 2000).

5.2.4. Hasil Uji Autokorelasi
Hasil uji autokorelasi pada model regresi yang digunakzn dalam penelitian ini,
adanya pengaruh autokorelasi dalam model regresi persamaan regresi (2) dilakukan

dengan memasukkan lag variabel dependennya ke dalam model re gresi (Algifari, 2000).
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ukuran perusahaan (firm size) secara simuitan tidak berpengaruh signifikan terhadap

kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate governance.

5.3.2. Hasil Uji H2 : Pengaruh konseuntrasi kepemilikan (ow tership concentration)
terhadap kualitas implementasi prinsip — priosip good ¢ irporate governance

Hasil perhitungan dengan program SPSS untuk uji hipctesis 2 adalah sebagai

berikut :
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta 1 3ig.
1 {Constanf) 1463 379 3.8459 Rulilij
LnCONC 2001 037 136 841 274 785
LnSIZE 2001 .008 052 024 83 871

2. Dependent Yariable: LnCGPI1 2001

Berdasarkan hasil uji t yang ditunjukkan pada tabel coeff cients diketahui bahwa
nilai t hitung adalah sebesar 0,274 dengan angka taraf signifikar si (sig.} untuk variabel
konsentrasi kepemilikan (LnCONC 2001) 0,785 > 0,05 yang be-arti bahwa konsentrasi
kepemilikan (ownership concentration) tidak berpengaruh signiiikan terhadap kualitas
implementasi prinsip — prinsip good corporate govermance. Sedangkan besarnya
pengaruh konsentrasi kepemilikan fownership concentraticny terhadap kualitas
implementasi prinsip — prinsip good corporate governance ada ah sebesar 0,041 yang

ditunjukkan oleh standardized coefficients pada tabel coefficients.
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5.3.3. Hasil Uji H3 : Pengaruh vkuran perusahaan {firm sze) terhadap kualitas
implementasi prinsip - prinsip good corporate governam-e

Hasil perhitungan dengan program SPSS untuk uji hipctesis 3 adalah sebagai

berikut :
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coeflicients |
Model B Std. Error Peta 1 Sig.

1 {Constanf) 1.463 379 3.859 000
LnCONC 2001 037 136 041 274 .78%
LnSiZE 2001 008 052 024 163 B8M

4. Dependent Variable: LnCGP) 2001

Berdasarkan hasil uji t yang ditunjukkan pada tabel coefficients diketahui bahwa
nilai t hitung adalah sebesar 0,163 dengan angka taraf signifikansi (sig.) untuk variabel
ukuran perusahaan (LnS1ZE 2001) 0,871 > 0,05 yang berarti baliwa ukuran perusahaan
(firm size) tidak berpengaruh signifikan terhadap kualitas implem :ntasi prinsip — prinsip
good corporate governance.  Sedangkan besarnya pengaruh uluran perusahaan (firm
size) terhadap kualitas implementasi prinsip ~ prinsip good corpo -ate governance adalah

sebesar 0,024 yang ditunjukkan oleh standardized coefficients pada tabel coefficients.
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53.4. Hasil Uji H4 : Pengaruh kualitas implementasi p-insip — prinsip good
corporate governance terhadap kinerja operasional perusahaan
Hasil perhitungan dengan program SPSS untuk uji hipotesis 4 adalah sebagai
berikut :
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coeflicients Coeflicients |
Modet B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -2283% 8813 =793 432
CONC 2001 -070 138 - 076 -.508 613
SIZE 2001 3.992 4368 129 914 366
CGP12001 204 A4 210 1.446 155
ROQE 2004 109 054 -3G0 2015 .050

4. Dependent Variable: ROE 2005

Berdasarkan hasil uji t vang ditunjukkan pada tabel coeffizients diketahui bahwa

nilai t hitung adalah sebesar 1, 446 dengan angka taraf signifikansi (sig.) untuk variabel

kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate governance (CGPl 2001)

0,155 > 0,05 yang berarti bahwa kualitas implementasi prinsip — rinsip good corporate

governance tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja operasional perusahaan

(ROE).

Sedangkan besarnya pengaruh kualitas implementasi prinsip — prinsip good

corporate governance terhadap kinerja operasional perusahaan ROE) adalah sebesar

0,210 yang ditunjukkan oieh standardized coefficients pada tabel ccefficients.
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5.3.5. Hasil Uji H5 : Pengaruh konsentrasi kepemilikan (ow nership concentration)
terhadap kinerja operasional perusahaan

Hasil perhitungan dengan program SPSS untuk wji hipotesis 5 adalah sebagai

berikut :
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients '

Madel 2] Std. Error Beta : t Sig.

1 (Constant} -22.838 28813 ' -793 432
CONC 2001 -.070 138 -076 -504 613
SIZE 2001 3.992 4 368 128 914 366
CGFI 20M 204 141 210 1.446 1565
ROE 2004 108 054 .3ac 2.015 050

d. Dependent Variable: ROE 200%

Berdasarkan hasil uji t yang ditunjukkan pada tabel coefjicients diketahui bahwa
nilai t hitung adalah sebesar - 0,509 dengan angka taraf signifikaasi (sig.} untuk variabel
konsentrasi kepemilikan (CONC 2001) adalah 0,613 > 0,5 vyang berarti bahwa
konsentrasi kepemilikan (ownership concentration) tidak berper garuh secara signifikan
terhadap kinerja operasional perusahaan (ROE). Sedangkén besarnya pengaruh
konsentrast kepemilikan fownership concentrationj terhada>y Kinerja operasional
perusahaan (ROFE) adalah sebesar - 0,076  vang ditunjuk ;an oleh standardized

coefficients pada tabel coefficients.
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5.3.6. Hasil Uji H6 : Pengaruh ukuran perusahaan (firm size) terhadap kinerja
operasional perusahaan

Hasil perhitungan dengan program SPSS untuk uji hipotesis 6 adalah sebagai

berikut :
Coefficients®
Unslandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Madel B Std. Errar Beta t Sig.
1 {Constant) -22839 28813 -783 432
CONC 2001 -070 138 -076 -.508 613
SIZE 200t 3.982 4.364 129 814 3686
CGPi 2001 204 41 210 1.446 155
ROE 2044 108 054 309 20t58 050

2. Dependant Vanable: ROE 2004

Berdasarkan hasil uji t yang ditunjukkan pada tabel coeffi :ients diketahui bahwa
nilai t hitung adalah sebesar 0,914 dengan angka taraf signifikan:i (sig.) untuk variabel
ukuran perusahaan (SIZE 2001} 0,366 > 0,05 yang berarti bah va ukuran perusahaan
{firm size} tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja < perasional perusahaan
{ROE). Sedangkan besarnya pengaruh ukuran perusahaan (firm size) terhadap kinerja
operasional perusahaan (ROE} adalah sebesar 0,129 vang ditunjul kan oleh standardized

coefficients pada tabel coefficients.
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5.3.7. Hasil Uji H7 : Pengaruh konsentrasi kepemilikan (or 'nership concentration)
terbadap kinerja operasional perusahaan melalui kualitas implementasi
prinsip — prinsip geod corporate governance

Hasil perhitungan dengan program SPSS untuk uji hipstesis 7 adalah sebagai

berikut :
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coeficients Coeflicients
Maodel 3] Std. Error _Beta 1 Sig.
1 (Constant) 1463 379 3858 4o
LnCONC 2001 037 A36 041 274 785
LnSIZE 20601 008 052 024 163 871
a. Dependent Variable: LnCGPI 2001
Coefliciems®
Unstandardized Standardized
Coeflicients Coefficients
Moded B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) -27.839 28813 -793 432
CONC 2001 -070 138 -076 -.509 613
SIZE 2001 2992 4368 129 914 366
CGPI 2001 204 141 210 1.446 155
ROE 2004 1049 054 300 28415 090

a. Dependent Variahle: ROE 2005

Berdasarkan output SPSS tersebut dapat diketahui bal wa besarnya pengaruh
konsentrasi kepemilikan (ownership concentration) 1terhadas kinerja operasional
perusahaan (ROE) melalui kualitas implementasi prinsip — yrinsip good corporate
governance adalah scbesar 0.00861 atau 0.86 % sedangkan s sanya sebesar 99,14 %
(100 % - 0.86%) dipengaruhi oleh faktor — faktor lain di luar model, dengan perhitungan
sebagai berikut :

(1) Besarnya pengaruh konsentrasi kepemilikan (ownership conceniration) terhadap

kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate govern ance :

CONC 2001 —% CGPI12001 = 0,041
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(Standardized coefficient variabel konsentrasi kepemilikan (LnCONC 2001) pada

model regresi pengaruh konsentrasi kepemilikan (ownersh p concentration) dan

ukuran perusahaan (firm size) terhadap kualitas implementasi prinsip — prinsip good

corporate governance),
(2) Besarnya pengaruh kualitas
governance terhadap kinerja operasional perusahaan (ROE) :

CGPI 200!

> ROE 2005 =0210

implementasi

prinsip — prisip good corporate

(Standardized coefficient variabel kualitas implementasi piinsip — prinsip good

corporate governance (CGPl 2001) pada model regresi pengaruh konsentrasi

kepemilikan (ownership concentration), ukuran perusahaan (%rm size) dan kualitas

implementasi prinsip — prinsip good corporate governcnce terhadap kinerja

operasional perusahaan).

(3) Besarnya pengaruh konsentrasi kepemilikan (ownership ccncentration) terhadap

kinerja operasional perusahaan (ROE)

prinsip good corporate governance ;.

meilalui kualitas irplementasi prinsip —

CONC 2001 -—» CGP1200] —» ROQE 2005 = {0.041 X 0,210)=0,00861
ANOVAL
Sum of
Mode! Sgquares af Mean Square F Sig.
1 Regression 006 2 043 060 9428
Residual 2.403 47 054
Total 2.409 49
3. Predictors: (Constan®), LnSIZE 2001, LnCONC 2001
b. Dependent Variable: LnCGPI 2001
ANOVAP
Sum of
Modej Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 2195168 4 543792 1.528 2102
Residual 16160117 45 359114
Total 18355.285 49

a. Predictors: (Constanf), ROE 2004, SIZE 2001, CGPI 2001, CONC 2001

b. Dependent variable; ROE 2005
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pengaruh konsentrasi k:pemilikan (ownership

concentration) terhadap kinerja operasional perusahaan melalui kualitas implementasi

prinsip — prinsip good corporate governance dapat dilihat dari ¢ ngka taraf signifikansi

(sig) pada kedua tabel Anova diatas yang masing — masing meniinjukkan (sig.) > 0,05

yang berarti bahwa konsentrasi kepemilikan (ownership concentraion) tidak berpengaruh

secara signifikan terhadap kinerja operasional perusahaan (FOE) melalui kualitas

implementasi prinsip — prinsip good corporate governance.

5.3.8. Hasil Uji H8 : Pengaruh ukuran perusahaan (firmn size) terhadap Kinerja
operasional perusahaan melalui kualitas implementasi yrinsip — prissip good
corporate governance
Hasil perhitungan dengan program SPSS untuk uji hipotesis 8 adalah sebagai

berikut ;

Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constanf} 1.463 379 3.859 000
LnCONC 2001 037 A36 041 274 785
LnSIZE 2001 .008 052 024 163 871
4. Dependent Variable: LnCGPI 2001
Coeflicients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Cuoefficienis
Model B Sid. Errar Bela t Sig.
1 (Constant) -22839 28.812 -.793 432
CONC 2001 - 070 138 -076 -.509 B13
SIZE 2001 3.987 4.368 129 814 366
CGPI 2001 2D4 141 210 1.440 155
ROE 2004 109 054 .300 2.015 050

a. Dependent Variable: ROE 2005

Berdasarkan output SPSS tersebut dapat diketahui bahv/a besarnya pengaruh

ukuran perusahaan (firm size) terhadap Kinerja operasional peruahaan (ROE) melalui

kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate governance adalah sebesar
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0,00504 atau 0,5 % sedangkan sisanya sebesar 99,5 % (100 % - 0,5%) dipengaruhi oleh
fakror — faktor lain di fuar model, dengan perhitungan sebagai ber kut :

(1) Besarnya pengaruh ukuran perusahaan (firm size) terhada» kualitas implementasi

prinsip — prinsip good corporate governance :

SIZE2001 ™ CGPI 200! =0,024

(Standardized coefficient variabel ukuran perusahaan (LnSIZE 2001) pada model
regresi pengaruh konsentrasi kepemilikan (ownership concentration) dan ukuran
perusahaan (firm size) terhadap kualitas implementasi frinsip — prinsip good

corporate governance).

(2) Besarnya pengarvh kualitas implementasi prinsip — p-insip good corporate

governance terhadap Kinerja operasional perusahaan (ROFE) :

CGPI12001 ™ ROE 2005 =0,210

(Standardized coefficient variabel kualitas implementasi rinsip — prinsip good
corporaie governance (CGPl 2001} pada model regres pengaruh konsentrasi
kepemilikan (ownership concentration), ukuran perusahaan (firm sizej dan kualitas

implementasi prinsip — prinsip good corporate goverrance terhadap Kinerja

operasional perusahaan).

(3) Besarnya pengaruh ukuran perusahaan (firm size) terhacap kinerja operasional

perusahaan (ROE) melalui kualitas implementasi prinsip ~ prinsip good corporate

governance

SIZE 2000 — > CGP12001  —% ROE 2005 =(0,024 X 0,210) = 0,00504
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ANOVARP
Sum of
Model 5quares of Mean Square F Sig.
1 Regression Rif1l3] 2 003 060 5424
Residual 2.403 47 051
Total 2.409 48
a. Predictors: (Constanfy, LnSIZE 2041, LnCONGC 2001
b. Dependent Yariable: LnCGPI 2001
ANCGVAD
Sum of
Madei Squares of Mean Square : Sig.
1 Regression 2195168 4 548.7492 |.528 2102
Residual 16160117 45 359114
Total 18355.285 48

a. Predictors: (Canstany), ROE 2004, SIZE 2001, CGPI 2001, CONC 21101

b. Dependent Variable: ROE 2085

34

Sedangkan tingkat signifikansi ukuran perusahaan (firm size) terhadap kinerja

operasional peruszhaan melalui kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate

governance dapat dilihat dari angka taraf signifikansi (sig) pada ke lua tabel Anova diatas

yang masing - masing menunjukkan (sig.) > 0,05 yang berarti bat wa ukuran perusahaan

(firm size) tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja ¢ perasional perusahaan

(ROE) melalui kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporte governance.
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BAB 6

PEMBAHASAN

6.1. Pengaruh Kkonsentrasi kepemilikan (ownership conceivration) dan ukuran
perusahaan (firm size) terhadap kualitas implementasi piinsip — prinsip
good corporate governance

Berdasarkan hasil analisis uji F. konsentrasi keosemilikan (ownership
concentration) dan ukuran perusahaan (firm size) secara simultan tidak berpengaruh
signifikan terhadap kualitas implementasi prinsip — prinsip goos corporate governance.
Besarnya pengaruh konsentrasi kepemilikan (ownership concentration) dan ukuran
perusahaan (firm size} secara simuitan terhadap kualitas implerrentasi prinsip — prinsip
good corporate governance secara simultan hanya sebesar 0,007 atau 0,3 % sedangkan
sisanya sebesar 99,7 % dipengaruhi oleh fakror — faktor lain di h ar model penelitian.

Menurut Hadi (2004:35), harga F regresi vang tidak s gnifikan karena antara
kriterium dan prediktor — prediktornya tidak terdapat korelasi yang signifikan. Dalam
penelitian ini antara variabel — variabel independennya (prediktc rya) yaitu konsentrasi
kepemilikan (ownership concentration) dan ukuran perusahaan (rm size) tidak terdapat
korelasi yang signifikan dengan variabel dependennya (kriterium) yaitu terhadap
kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate governance vang ditunjukkan
oleh pearson correlation dari hasil output SPSS. Korelisi antara konsentrasi
kepemilikan (ownership concemtration) dan kualitas impleme tasi prinsip — prinsip
good corporate governance adalah sebesar 0,044 pada tingkat signifikansi (sig,)
0,759 > 0,05 yang berarti korelasi tidak signifikan. Sedangkan korelasi antara ukuran
perusahaan (firm size) dan kualitas implementasi prinsip — Erinsip good corporate
governance adalah sebesar 0,031 pada tingkat signifikansi (sig.) 0,833 > 0,05 yang

berarti korelasi tidak signifikan.
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Dari hasil penelitian ini menunjukkan bahwa konsentrasi k epemilikan yang lebih
besar dari 50% pada perusahaan — perusahaan sampel penelitian i1 sebanyak 56 % dari
total sampel penelitian yang mengindikasikan kepemilikan yang terkonsentrasi
(concentrated ownership) menurut Earle et al. (2003). Sedangkin hasil penelitian ini
menunjukkan ukuran perusahaan dengan indikator total akiiva yang lebih besar dari
2 trilyun rupiah sebanyak 62 % dari sampel penelitian. Namun dengan konsentrasi
kepemilikan yang lebih besar dari 50% pada perusahaan — perusaaan sampel penelitian
sebanyak 56 % dan ukuran perusahaan dengan indikator total aktiva yang lebth besar
dari 2 trilyon rupiah sebanyak 62 % dari sampel penelitian , hasil penilaian CGPl yang
nilainva lebih besar dari 50 dengan skala penilaian 1-100 hanya sebanyak 38 % dari
sampel peneilian. Dari penjelasan deskriptif hasil data perelitian terlihat bahwa
persentase secara proporsional antara konsentrasi kepemilikan yang lebih besar dari 50%
(56%), vkuran perusahaan yang lebih besar dari 2 trilyun rupiah (62%) dan CGPI yang
lebih besar dari nilai 50 (38%) tidak seimbang dan ini membukti<an bahwa konsentrasi
kepemilikan (ownership concentration) dan ukuran perusahaan (firm size) secara
simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap kualitas implementasi prinsip — prinsip
good corporate governance yang telah terbukti berdasarkan analisis statistik.

Bila ditinjau dari hasil penilaian masing — masing komponen Corporate
Governance Perseption Index (CGPI) 20010 hasil rata - rata masiig ~ masing komponen
masih kurang dari nilai bobot maksimal yaitu untuk komitmen perseroan terhadap
corporate governance 3,19 (31,92 % dari nilai bobot 10), rata — rata untuk pelaksanaan
RUPS dan pertakuan terhadap minority sharehoider 8,63 (57,51 % dari nilai bobot 15),
rata — rata untuk Dewan Komisaris 7,87 (31,48 % dari nilai bobut 25), rata - rata untuk
Struktur Direksi 3,71 (24,73 % dari nilai bobot 15), rata — rata untuk hubungan dengan
stakeholder 8,06 (53,76 % dari nilai bobot 15), rata — rata intuk transparansi dan

akuntabilitas 8,57 (57,11 % dari nilai bobot 13}, rata — rata unuk tanggapan terhadap
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riset [ICG 2,83 (56,60 % dari nilai bobot 5). Dari hasil penilaizn tersebut memberikan
gambaran bahwa pada tahun 2001 perusahaan publik Indonesia kualitas implementasi
prinsip — prinsip good corporate governance masih kurang dengan nilai rata — rata CGPI
sebesar 42,8580 pada skala penilaian 0 — 100 yang menunjukkan hasil penilaian
implementasi kualitas good corporate governance hanya sebesar 42,86 % dari target nilai
maksimal. Hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa komitm :n perusahaan terhadap
implementasi good corporate governance masih rendah yang terb ikti dari hasil penilaian
CGP1 2001 rata-rata hanya sebesar 3,19 (31,92 % dari nilai bobol maksimal 10). Hal ini
karena pada tahun 2001 merupakan tahun awal adanya penggilakan kesadaran akan
implementasi prinsip — prinsip good corporate governance pada pirusahaan — perusahaan
publik di Indonesia dan merupakan survey pertama terhadap penerapan prinsip — prinsip
good corporate governance yang diselenggarakan oleh The Iidonseian Institute for
Corporate Governance (IICG) pada perusahaan publik Indonesia /ang terdaftar di Bursa
Efek Jakarta sehingga walaupun konsentrasi kepemilikan perusahaan sampel yang lebih
besar dari 50% sebanyak 56 % dari sampel penelitian /ang mengindikasikan
kepemilikan yang terkonsentrasi (concentrated ownership) dan uk iran perusahaan publik
Indonesia pada tahun 2001 dengan indikator total aktiva yang le ih besar dari 2 trilyun
rupiah sebanyak 62% dari sampel penelitian tidak berpengiruh secara signifikan
terhadap kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate governance secara
signifikan (CGPI 2001) yang hanya mempunyai rata — rata setesar 42,86 pada skala
penilaian 0-100 dengan nilai CGPI yang lebih besar dari nilai 5( hanya sebanyak 38%
dari sampel penelitian.

Berdasarkan corporate governance framework dari Cadbury Committee (1992)
bahwa untuk membuat corporate governance berfungsi sebagimana mestinya
dibutuhkan 5 (lima) kelompok yang berinteraksi yaitu ersedianya landasan

hukum/jaminan hukum, ditegakkannya accountability, terdapatnya fungsi supervisi
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tidak seimbang dan ini membuktikan bahwa konsentrasi kesemilikan (ownership
concentrationj tidak berpengarub secara signifikan terhadap kualitas implementasi
prinsip — prinsip good corporate governance yang telah terbukii berdasarkan analisis
statistik.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kepemilikar yang terkonsentrasi
{concentrated ownership) pada sebagian besar perusahaan publik di Indonesia (56%)
berdasarkan hasil penelitian ini ternyata tidak berpengarih terhadap kualitas
implementasi prinsip — prinsip good corporate governance tidak szsuai dengan pendapat
Surya & Yustiavandana (2006:6) vang menyatakan bahwa perusahaan dengan struktur
kepemilikan vang memiliki control pada segelintir pemegang saham (concentrated
Ownership) perlu menerapkan corporate governance untuk trieminimalkan potensi
konflik kepentingan yang timbul antara pengendali perusahaan clan outside investors /
pemegang saham publik dan pendapat Dumev & Kim (2003) yzng menyatakan bahwa
dengan kepemilikan vang besar yang dimiliki oleh pemegang saam pengendali. maka
hal tersebut akan meningkatkan kualitas corporate governance. Hal ini karena pada
tahun 2001 merupakan tahun awal adanya penggalakan kesadaan akan implementasi
prinsip — prinsip good corporate governance pada perusahaan - perusahaan publik di
Indonesia dan merupakan survey pertama terhadap penerapan prinsip — prinsip geod
corpaorate governance vang diselenggarakan oleh The Indonseian Institute for Corporate
Governanc (IICG) pada perusahaan publik Indonesia yang te-daftar di Bursa Efek
Jakarta sehingga walaupun konsentrasi kepemilikan perusahaan >ublik Indonesia pada
tahun 2001 termasuk kepemilikan yang terkonsentrasi (concentra‘'ed Ownership) namun
tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kualitas tmplementasi prinsip — prinsip
goad corporate governance karena komitmen perusahaan terhacap implementasi good
corporate governance hasil penelitian ini masih rendah rata-rata hanya sebesar 3,19

(31,92 % dari nilai bobot maksimal 10) sehingga corporate governance pada tahun 2001
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belum berfungsi sebagaimana mestinya seperti corporate goveriance framework dari
Cadbury Committee (1992), dapat dilihat khususnya untuk penilcian Dewan Komisaris
dan Struktur Direksi masih sangat rendah yaitu masing — masing sebesar 31,48 % dan
24,73 % dari nilai bobot maksimal.

Hasil penelitian ini berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Darmawati  (2006) yang membuktikan bahwa konsentrasi }epemilikan memiliki

pengaruh positif signifikan terhadap implementasi good corporate ;rovernance.

6.3. Pengaruh ukuran perusahaan (firm size) terhadap kunalitas implementasi
prinsip — prinsip good corporate governance

Berdasarkan hasil analisis uji t, ukuran perusahaan (firm size) tidak berpengaruh
signifikan terhadap kualitas implementasi prinsip — prinsip good orporate governance.
Besarnya pengaruh ukuran perusahaan (firm size} terhadap kualitas implementasi prinsip
— prinsip good corporate governance hanya sebesar 0,024. Hasil ini mengimplikasikan
bahwa kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporite governance tidak
dipengaruhi oleh ukuran perusahaan jadi baik perusahaan besar mz upun perusahaan kecil
kemungkinan perlu mengadopsi meckanisme corporate governince yang lebih baik
sesuai dengan pendapat Toledo (2005) yang menyatakan bahwa perusahaan — perusahaan
besar mungkin mempunyai agency problems yang lebih besir dan perusahaan —
perusahaan kecil mungkin mempunyai kesempatan tumbuh (growth opportunities) yang
lebih baik sehingga baik perusahaan besar maupun perusahaan kecil periu mengadopsi
mekanisme corporate governance yang lebih baik.

Korelasi antara ukuran perusahaan (firm size) dan kualitas mplementasi prinsip
prinsip good corporate governance adalah sebesar 0,031 pada tingkat signifikansi (sig.)
0,833 > 0,05 yang berarti korelasi tidak signifikan. Dengan tidal: adanya korelasi yang
signifikan antara kriterium (variabe! dependen) yaitu kualitas inplementasi prinsip —

prinsip good corporate governance dengan prediktornya (variasel independen) yaitu
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ukuran perusahaan (firm size) maka ukuran perusahaan (firm size} tidak berpengaruh
secara signifikan terhadap kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate
governance (Hadi, 2004:35).

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan dengan indikator
total aktiva yang lebih besar dari 2 trilyun rupiah sebanyak 62 % ilart sampel penelitian.
Sedangkan nilai rata - rata kuvalitas implementasi prinsip — pritsip good corporate
governance hanya sebesar 42,86 dengan hasil penilaian CGPl yar g nitainya iebib besar
dari 50 pada skala penilaian 1-100 hanya sebanyak 38 % dari saripel penelitian. Darti
penjelasan deskriptif hasil data penelitian terlihat bahwa persentace secara proporsional
antara ukuran perusahaan dan CGPI yang lebih besar dari nilai 50 1anya sebanyak 38%
tidak seimbang dan ini membuktikan bahwa ukuran perusahian (firm size) tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap kualitas implementasi piinsip — prinsip geood
corporate governance yang telah terbukti berdasarkan analisis statis ik.

Disamping itu hasil penelitian ini menunjukkan bahwa corporate governance
belum berfungsi sebagaimana mestinya seperti corporate govern mce framework dari
Cadbury Committee {1992), dapat dilihat khususnya untuk penilaian Dewan Komisaris
dan Struktur Direksi masih sangat rendah yaitu masing — masing sebesar 31,48 % dan
24,73 % dart nilai bobot maksimal karena komitmen perusahaan t¢ rhadap implementasi
prinsip — prinsip geod corporate governance berdasakan hasil penelitian ini masih
rendah dengan nilai rata — ratanya sebesar 3,19 (31,92 % dari nilai kobot maksimal 10),

Hasil penelitian ini berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Bernard
Black, Hasung jang and Woochan Kim (2006) yang membuktikan bahwa perusahaan
yang lebih besar lebih bagus corporate governance nya, kemungkir an karena perusahaan
— perusahaan yang lebih besar dianggap lebih komplek dan olet karena itu mungkin

memeriukan corporate governance yang lebih bagus.
»
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(ROE) dengan prediktornya (variabel independen) yaitu konsentrasi kepemilikan
fownership concentration) maka konsentrasi kepemilikan (ownzrship concentration)
tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja operasionil perusahaan (ROE)
(Hadi, 2004:35).

Hasil penelitian ini memberikan gambaran bahwa pada tahun 2001 kepemilikan
perusahaan publik Indonesia sebagian besar terkonsentrasi (cor centrated ownership)
karena konsentrasi kepemilikan yang lebih besar dari 50% pada peiusahaan — perusahaan
sampel penelitian sebanyak 56 % dari total sampel penelitian. Scdangkan hasil kinerja
operasional perusahan (ROE) pada tahun 2005 dari perusahaan — perusahaan sampel
penelitian yang menunjukkan ROE > 20 % sebanyak 24 % dari sempel penelitian. Dari
penjelasan deskriptif hasil data penelitian terlihat bahwa persenta.e secara proporsionai
antara konsentrasi kepemilikan tahun 2001 yang mengidikasik in kepemilikan yang
terkonsentrasi (concentrated ownership) sebanyak 36% dan ha.il kinerja operasional
perusahan (ROE} pada tahun 2005 yang menunjukkan ROE > 20 % sebanyak 24 %
tidak seimbang dan ini membuktikan bahwa konsentrasi kepemilikan (ownership
concentration) tahun 2001 tidak berpengaruh secara signifikan ~erhadap hasil kinerja
operasional perusahan (ROE) pada tahun 2005 yang telah terbukti berdasarkan analisis
statistik.

Hasil penelitian ini berbeda dengan hasil penelitian yang d lakukan oleh John S.
Earle, Csaba Kucsera and Almos Telegdy (2003) yang membuktikan bahwa pemegang
saham pertama terbesar mempunyai dampak positif yang besar t:rhadap pertumbuhan

ROE dan OE.
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6.6. Pengaruh ukuran perusabaan (firm size) terhadap Kkinerja operasional
perusahaan

Berdasarkan hasil analisis uji t, ukuran perusahaan (firm size) tidak berpengaruh
signifikan terhadap kinerja operasional perusahaan (ROE). Besariya pengaruh ukuran
perusahaan (firm size) terhadap kinerja operasional perusahaan (ROE) hanya sebesar
0,129.

Korelasi antara ukuran perusahaan (firm sizej dan kinerja operasional
perusahaan (ROE) adalah sebesar 0,139 pada tingkat signifikansi (sig,)} 0,335 > 0,05
yang berarti korelasi tidak signifikan, Dengan tidak adanya koielasi yang signifikan
antara kriterium (variabel dependen) yaitu kinerja operasional perurahaan (ROE) dengan
prediktornya (variabel independen) vaitu ukuran perusahaan (firn size) maka ukuran
perusahaan (firm size} tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja operasional
perusahaan (ROE) (Hadi, 2004:35). |

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran perusah:an dengan indikator
total aktiva yang lebih besar dari 2 trilyun rupiah sebanyak 62 % d iri sampel penelitian.
Sedangkan hasil kinerja operasional perusahan (ROE) pada tahun 2( 05 dari perusahaan —
perusahaan sampel penelitian yang menunjukkan ROE > 20 % s:banyak 24 % dari
sampel penelitian.  Dari penjelasan deskriptif  hasil data pene itian terlihat bahwa
persentase secara proporsional antara ukuran perusahaan (firm siz) tahun 2001 yang
mana perusahaan yang mempunyai ukuran perusahaan dengan iniikator total aktiva
vang lebih besar dari 2 trilyun rupiah sebanyak 62 % dari sampel penelitian dan hasil
kinerja operasional perusahan (ROE) pada tahun 2005 yang menuniukkan ROE > 20 %
sebanyak 24 % tidak seimbang dan ini membuktikan bahwa ukuian perusahaan (firm
size) tahun 2001 tidak berpengaruh secara signifikan terhadap hasil kinerja operasional
perusahan (ROE) pada tahun 2005 yang telah terbukti berdasarkan analisis statistik.

Dalam penelitian ini jika dicermati hasilnya pengaruh ukuran perusahaan (firm

size) terhadap kinerja operasional perusahaan (0,129) berlawinan dibandingkan
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implementasi prinsip — prinsip good corporate governance alalah hanya sebesar
0,00861 atan 0,86 % sedangkan sisanya sebesar 99,14 % (100 % - 0,86%) dipengaruhi
oleh fakror — faktor lain di luar model penelitian.

Berdasarkan hasil analisis jalur (path analysis) dengin program SPSS ini
membuktikan bahwa konsentrasi kepemilikan (ownership concentration) yang tidak
berpengaruh signifikan terhadap kualitas implementasi prinsip —  rinsip good corporate
governance dengan hasil deskriptif penelitian yang terlihat bal wa prosentase secara
proporsional antara konsentrasi kepemilikan yang lebih besar dari 50% sebanyak 56%
yvang mengidikasikan kepemilikan yang terkonsentrasi (concentrated ownership} dengan
CGPl yang lebih besar dari nilai 50 hanya sebanyak 38% tidak s:imbang dan kualitas
implementasi prinsip — prinsip good corporate governance varg tidak berpengaruh
signifikan terhadap kinerja operasional perusahaan (ROE) dergan hasil deskriptif
penelitian  yang terlihat bahwa prosentase secara proporsional antara hasil peniiaian
CGPl yang nilainya lebih besar dari 50 dengan skala penilaian 1- 00 hanya sebanyak
38 % dari sampel penelitian dengan kinerja operasional pernsahaan yang menunjukkan
ROE > 20 % dari perusahaan sampel sebanyak 24 % dari samwpel! penelitian tidak
seimbang.

Hasil analisis jalur (parh analysis) pengaruh konsentrasi kepemilikan (ownership
concentration) terhadap Kinerja operasional perusahaan melatui kaalitas implementasi
prinsip — prinsip good corporate governance (0,00861 atau 0,86 %) berlawanan jika
dibandingkan dengan hasil pengaruh konsentrasi kepemilikan (owne ship concentration)
terhadap kinerja operasional perusahaan (-0,076) secara langsung taipa melalui kualitas
implementasi prinsip — prinsip good corporate governance. Hal ‘ni dapat dijelaskan
sesuai dengan tujuan utama dari implementasi good corporale grvernance menurut
Sutojo dan Aldridge (200:5) diantaranya adalah melindungi hal dan kepentingan

pemegang saham serta para anggota stakeholders non pemegang sahain yang diharapkan
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Namun hasil pengaruh ukuran perusahaan (firm sizej secara langsung tanpa
melalui kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate governance terhadap
kinerja operasional perusahaan (0,129} lebih besar jika dibaindingkan dengan hasil
pengaruh ukuran perusahaan (firm size) terhadap kinerja operasic nal perusahaan melalui
kualitas tmplementasi prinsip — prinsip good corporate gove nance (0,00504 atau
0,5 %). Hasil penelitian ini memberikan bukti empiris penga uh ukuran perusahaan
(firm size) secara langsung tanpa melalui kualitas implementasi prinsip ~ prinsip good
corporate governance terhadap kinerja operasional perusahaan l:bih besar pengaruhnya
jika dibandingkan dengan pengaruh ukuran perusahaan (firm size) terhadap kinerja
operasional perusahaan melalui kualitas implementasi prinsip — grinsip good corporate
governance  dengan alasan berdasarkan asumsi vang digunalan dalam teori agensi
{Ariyoto, 2000) yang menyatakan bahwa dalam mengambil kepitusan seluruh individu
bisa mengambi! keputusan yang menguntungkan dirinva sendiri dan individu
mempunyai jalan pikiran yang rational sehingga mampu membangun ekspektasi yang
tidak bias atas suatu dampak dari masalah agensi serta nilai harapan kesejahteraannya di
masa depan. yang mengimplikasikan bahwa dalam hubungan keagenan dalam hal ini
antara agen dan prinsipal terlintas ada semangat untuk mengambil kesempatan
memperoleh  keuntungan demi dirinya sendiri pada hubungan kerja sama yang
mengimplikasikan hubungan dalam pengelolaan perusahaan. Alasan lain mengapa
pengaruh  ukuran perusahaan (firm size) secara langsung anpa melalui kualitas
implementasi prinsip — prinsip good corporate governance terhadap kinerja operasional
perusahaan lebih besar pengaruhnya jika dibandingkan dergan pengaruh ukuran
perusahaan (firm size) terhadap kinerja operasional perusajaan melalui kualitas
implementasi prinsip — prinsip good corporate govermance karena implementasi
prinsip — prinsip good corporate governance membutuhkan dina yang tidak sedikit

sehingga dengan adanya implementasi prinsip — prinsip good corporate governance
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maka akan mengurangi net profit yang teralokasikan untuk dana implementasi prinsip —
prinsip good corporate governance schingga pengaruh ukuran perusahaan (firm size)
secara langsung tanpa melalui kualitas implementast prinsip — prinsip good corporate

governance terhadap kinerja operasional perusahaan lebih besar.
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BAB7

PENUTUP

7.1. Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dikemukakan, maka
dapat diambil beberapa kesimpulan dari penelitian ini sebagai beribut :

1. Konsentrasi kepemilikan (ownership concentration) dan ukura perusahaan (firm size)
secara simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap kualitas implementasi prinsip —
prinsip good corporate governance, dengan besar pengaruh simultan hanya sebesar
0,003 atau 0,3 % sedangkan sisanya sebesar 99,7 % dipengaruhi oleh fakror — faktor
lain di luar model penelitian.

2. Konsentrasi kepemilikan {ownership conceniration) secara pa-sial tidak berpengaruh
signifikan  terhadap kualitas implementasi prinsip — prnsip good corporate
governance, dengan besar pengaruh parsial hanya sebesar 0,041,

3. Ukvuran perusahaan (firm size} secara parsial tidak berpengarth signifikan terhadap
kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate gove mance, dengan besar
pengaruh parsial hanya sebesar 0,024.

4. Kualitas implementasi prinsip — prinsip good corporate governcnce tidak berpengaruh
secara signifikan terhadap kinerja operasional perusahaan ROE), dengan besar
pengaruh hanya sebesar 0,210,

5. Konsentrasi kepemilikan (ownership concentrarion) tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap kinerja operasional (ROE), dengan besar pe 1garuh hanya sebesar
- 0.076.

6. Ukuran perusahaan (firm size) tidak berpengaruh secara signilikan terhadap kinerja

operasional perusahaan (ROE), dengan besar pengaruh hanya sebesar 0,129.
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7.2. Saran
Saran yang direkomendasikan berdasarkan hasil penelitian ini adatah sebagai
berikut :

l. Untuk penelitian mendatang yang relevan dengan topik penelitian ini disarankan
mencari faktor — faktor lain yang mempengaruhi baik corporate governace maupun
kinerja perusahaan (firm performance}.

2. Implementasi prinsip — prinsip good corporate governace yanz lebih baik tetap perlu
ditingkatkan sehingga memberikan konstribusi terhadap kinerja operasional
perusahaan dan kepercayaan dart shareholders dan stakeho'ders atas pengelolaan

perusahaan.
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HASIL CORPORATE GOVERNANCE PERSEPTION IND £X (CGPI) 2001

Tabel 1

INDEKS PERSEPSI CORPORATE GOVERNANCE ATAS
E

F | ¢ | TOTAL

No. A B C D

Skalal 10 | 15 | 25 | 15 [ 45 45 | 5 | 100
1 Timah 9.00 12.38 1281 11.63 14.44 1369 500 789
2 Astra Internasional 10.00 13.88 1531 7.88 1444 1069 500 77.19
3 BankBCA 625 11.63 1563 10.88 14.44 1275 500 76.56
4 Bank CIC 575 13.13 1844 1275 1219 863 5.00 7588
5 Aneka Tambang 6.25 13.13 11.25 10.50 12.94 1219 450 70.75
& Medco Energi Intemational 463 13.88 1469 7.50 14.25 1050 450 6994
7 Metrodata Electronics 550 13.88 1281 8.06 1275 938 375 66.13
8 Matahari Putra Prima 575 938 1625 9.75 1219 9.00 375 66.06
9 Kalbe Farma 3.75 B.81 1500 900 1425 938 500 6519
10 Bimantara Citra 463 1388 1125 8.81 1181 1050 4.25 6513
11 Astra Graphia 6.38 13.13 1219 6.00 1369 863 500 &5.00
12 Dankos Laboratories 550 10.88 1094 900 1350 994 500 6475
13 Bank Bl 500 881 1594 675 14.25 10.13 3.00 63.88

14 Citra Marga Nusaphala Persada 550 6.56 1281 9.19 1444 1050 425 63.25
15 Charoen Phokpand indonesia  3.13 11.06 1313 919 1350 769 4.25 6194

16 Komatsu Indonesia 7.00 956 14.38 5.06 825 1144 375 5244
17 Lautan Luas 6.13 1031 1188 488 1219 975 375 58.88
18 Astra Otoparts 6.38 1163 813 525 1350 1013 .75 58.75
19 Makindo 3.13 863 11.88 863 1200 713 375 5513
20 United Tractor 6.13 13.88 9.69 544 4698 994 375 5350
21 Gajah Tunggal 513 7.88 1094 563 1144 656 375 51.31

22 Bahtera Adimina Samudera 375 1013 656 938 825 7.13 375 4894

SWA/19/XVII20 September-3 Oktober 2001 7
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Tabel 2
INDEKS PERSEPSI CORPORATE GOVERNANCE ATIAS 22 EMITEN
I- lai{s|c|p]| ] F{clitotAL
No. -
Skald 10 ¢ 15 | 25 (16| 15 { 15 ] &6 | 100
23 Telkom 513 863 406 Q.00 12894 975 3.25 43.75
24 Indosat 250 1088 500 26, 844 1050 200 41.94
25 Panin Bank 250 1013 813 0.7 844 938 200 4131
26 Lippo Bank 6.00 506 1063 161 544 938 2.00 40.18
27 Astra Agro Lestari 2,80 638 688 0.7 9.00 10.13 3.25 3888
28 Barito Pacific Tirber 188 7.13 813 0.7¢ 844 3500 2.00 37.31
29 PP London Sumatera Plantation 0.00 806 625 24 844 900 250 36.69
30 Indofood Sukses Makmur 250 956 531 0.0 526 1050 2.00 3513
31 Mulia Industrindo 1.25 7.13 688 35 544 844 125 33964
32 Bentoel International Investama 1.25 638 625 0.0( 994 769 200 33.50
33 Indocement Tunggal Prakarsa 1.88 8.06 219 0.0) 844 844 200 31.00
34 Tempo Scan Pacific 253 8.06 625 225 169 900 1.25 31.00
35 Semen Gresik 125 881 281 0.0) 844 731 2.00 30.63
36 Ramayana Lestari Sentosa 1.88 750 215 €.0) 5.44 10.50 2.00 2650
37 HM Sampcerna 0.00 88t 500 00) 463 844 125 28.19
38 Trimegah Sekuritas 1.25 6.19 500 0.75 169 9568 275 27.19
39 Lippo E-net 188 731 5.00 0.0 169 825 200 26.13
40 Multipolar 188 525 8.13 g0) 225 6.00 2.00 2550
41 Alfa Retailindo 125 525 094 00) 6.00 8.81 2.00 2425
42 Semen Cibinong 1.25 6.00 219 0.0) 769 581 1.26 2419
43 Bhakti Investama 1.88 65 219 055 169 8.44 200 23.31
44 Jakarta International Hotel & Development 125 731 219 0753 169 7.88 1.75 2281
45 Budi Acid Jaya 063 694 219 00) 544 488 200 2206
46 Fajar Surya Wisesa 125 8.06 219 0.0) 1689 6.75 2.00 2194
47 Ultra Jaya 000 65 750 07 169 375 1.25 21.50
48 Indorama Syntetics 1.25 675 219 0.0 169 5.81 2.00 1969
49 Lippo Sekuritas 000 469 625 075 169 3.00 1.25 17.63
50 Gudang Garam 063 338 094 00) 225 825 125 1669
51 Indah Kiat Pulp & Paper 0.00 225 219 0.00 225 6.75 1.25 1469
52 Pabrik Kertas Tjiwi Kimia 000 225 219 000 1.69 283 1.25 10.1
Kriteria Penelitian :
A = Komitmen perseroan terhadap corporate governance
B = Pelaksanaan RUPS dan perlakuan terhadap minority shareholder
C = Dewan Komisaris
D = Struktur Direksi
E = Hubungan dengan stakeholder
F = Transparansi dan akuntabilitas
G = Tanggapan terhadap riset lICG
Sumber : The Indonesian Institute for Corporate Govermnance (HCG)
SWAMIXVII/20 September-3 Oktober 2001 8
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MODEL KUESIONER THE INDONESIAN INSTITUTE FOR CORPORATE
GOVERNANCE (11CG) TAHUN 2001

A. Komitmen Perseroan terhadap Corporate Governance
I. Sejauh mana perseroan menaruh perhatian (concern) te-hadap semangat good
corporate governance ?
2. Apakah perseroan memiliki code atau manual corporate governance yang disusun
sendiri ?
3. Apakah perseroan memiliki buku panduan untuk komisaris atau direksi ?

B. Pelaksanaan RUPS dan Perlakuan ferhadap minority shar:holder

1. Apakah pelaksanaan RUPS selama dua tahun terakhir tepat ( RUPS 1999 dan
2000) tepat waktu ?

2. Kapan perseroan menyediakan bahan — bahan RUPS bagi femegang saham ?

3. Bagaimana tanggapan perseroan apabila pemegang saham minoritas meminta
bahan — bahan rapat sebelum RUPS diselenggarakan ?

4. Apakah risalah / hasil akhir RUPS divmumkan di media masa tepat waktunya 7

5. Apakah terdapat laporan atau informasi material yang secira berkala disampaikan
perseroan kepada pemegang saham ?

6. Bagaimana pemegang saham dapat memperolels daftar pc megang saham / daftar
khusus ?

C. Dewan Komisaris
1. Apakah  perseroan memberikan program pengenalan bagi komisaris vang

diangkat ?

Apakah perseroan memiliki Komisaris Independen ?

Bagaimana mekanisme pemtlihan Komisaris independen d perseroan ?

Apakah perseroan memiliki Komite Audit ?

Apakah perseroan memiliki komite ~ komite fungsional (s 'lain komite audit) yang

membantu pelaksanaan tugas Dewan Komisaris 7

6. Apakah perseroan memiliki jadwal berkala untuk rapat Dewan Komisaris baik
Dewan Komisaris sendiri maupun dengan Dewan Direksi *

7. Apakah setiap rapat Dewan Komisarts dan rapat Dewan K omisaris dengan Dewan
Direksi dibuatkan risalah ?

8. Apakah perseroan memiliki suatu sistem yang mengitur mengenai evaluasi
kinerja komisaris ?

9. Apakah renumerasi yang diberikan kepada Komisaris «engan evaluasi Kinerja
pada nomor diatas ?

[0. Apakah perseroan membuat dan memelihara ““Daftar Khus 15™ ?

[ R SN R

D. Struktur Direksi
1. Bagatmana proses nominasi dan seleksi anggota dircksi ?
2. Apakah perseroan memberikan program pengenalan bagi dircksi yang diangkat ?
3. Apakab perserean memiliki direksi Independen ?
4. Apakah perseroan memiliki swatu sistem yang mengitur mengenai evaluasi
kinerja direksi ?
5. Apakah renumerasi yang diberikan kepada direksi dikiitkan dengan evaluasi
Kinerja pada nomor diatas ?
Apakah direksi mempunyai jadwal tetap untuk melakukan -apat berkala ?
7. Apakah terdapat pembatasan untuk direktur mengena perangkapan jabatan
sebagai eksekutif pada perseroan lain ?

e
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E. Hubungan dengan stakeholder

Apakah perseroan sudah memiliki corporate secretary ?

Sejauh mana perseroan memberikan kebebasan berserikat k«:pada karyawan ?
Apakah perseroan memiliki program pengembangan / pelati 1an untuk karyawan ?
Apakah perseroan memiliki panduan semacam etika kerja / etika berbisnis yang
mengikat seluruh karyawan dan manajemen ?

5. Apakah perseroan memiliki program Community developme it ?

B b

F. Transparansi dan Akuntabilitas
1. Apakah perseroan selalu melakukan public expose dalam 2 tihun terakhir ?
2. Apakah perseroan pernah mendapat sanksi / denda menyaigkut penyembunyian
fakta material dalam 2 tahun terakhir ?

3. Apakah perseroan selalu tepat wakw dalam menyampaikan laporan keuangan
dalam 2 tahun terakhir ?

4. Apakah laporan tahunan memuat resiko ~ resiko yany dihadapi perseroan
termasuk pengungkapan contigency plan ?

5. Apakah laporan tahunan memuat gaji / tunjangan komisaris/c ireksi ?

6. Apakah laporan tahunan memuat tentang pelaksanian good corporate
governance ?

7. Bagaimana perlengkapan struktur Dewan Komisaris dan Dewan Direksi dalam
laporan tzhunan ?

G. Tanggapan terhadap riset ICG

1. Bagaimana sikap perseroan terhadap riset The Indonesian Ins itute for Corporate
Governance (1ICG) ?

2. Sejauh mana The Indonesian Institute for Corporate Governance (IICG) dapat
memperoleh informasi tentang perseroan ?

Sumber : The Indonesian Institute for Corporate Governance (I 2G)
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TABEL FREKUENSI UKURAN PERUSAHAAN

SiZE 2001
Valig Cumulisdive
(jutaan rupiah) | Frequency | Percent{ Percent Percent
191,625.00 1 2.0 2.0 2L
285,626.00 1 2.0 2.0 4C
514,321.00 1 2.0 2.0 6.C
537 515.00 1 2.0 2.0 B.C
591,190.00 1 20 2.0 1000
762,821.00 1 2.0 20 12.0
837,637.00 1 2.0 2.0 140!
908,008.00 1 2.0 20 6.0
913,372.00 1 2.0 2.0 184
948,046.00 1 20 2.0 200
570,601.00 1 2.0 2.0 224
1,002 953.00 1 2.0 2.0 24(
1,327,564.00 1 2.0 20 26.(
1,398,651.00 1 2.0 20 28.(
1.648,120.00 1 2.0 2.0 300
1,863,925.00 1 2.0 20 32.(
1,767 ,868.00 1 2.0 2.0 34.(
1,877,316.00 1 2.0 2.0 36.(
1,821,951.00 1 20 2.0 38.(C
2,001,056.00 1 20 20 40.(
2.048,331.00 1 2.0 2.0 42
2,232,314.00 1 2.0 20 4.(
2,498,975.00 1 2.0 20 48.C
2,5655,511.00 1 20 240 48.C
2,732.434.00 1 2.0 20 50.C
2,821,062.00 1 20 20 52 C
3,755,066.00f 1 2.0 20 54.C
4 562,684.00 1 20 20 56.C
4,709 898.00 1 2.0 20 58.C
5,358,937 C0 1 20 20 60.C
5,694,957.00 1 2.0 2.0 62.C
5,872,061.00 1 2.0 20 64 0
6,464,186.00 1 20 20 66.0
6.520,276.00; 1 2.0 20 68.0
§,763,075.00 1 20 20 700
9.470,540.00 1 2.0 240 72.0
10,503,899.00 L 2.0 2.0 74.0
11,930,019.004 1 2.0 2.0 76.0
13,098,426.00 1 2.0 2.0 78.0
13,448,124.00 1 2.0 2.0 80.0
15,130,837.60 1 2.0 2.0 82.0
22,348,700.00 1 2.0 20 84 0
22616,305.00 1 20 2.0 860
23,589.175.00 1 20 20 88.0
23,810,986 00 1 2.0 240 90.0
28,573.546.00 1 2.0 20 §2.0
30,754,466 00 1 2.0 20 . 94.0
32.470,280.00 1 2.0 2.0 96.0
58,275,211.00 1 2.0 2.0 98.0
103,206,297 .00 1 2.0 2.0 100.C
Total 50 1000 | 1000 ]
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SIZE 2001
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Collinearity Statistics
Maodel Tolerance VIF
1 (Constant)
LnCONC 2001 .974 1.027
LnSIZE 2001 974 1.027

a. Dependent Vanable: LnCGPt 2001

Collinearity Diagnostics®

Varance Proportions

Condition LnCONC

Model Dimeansion Eigenvaiue Index {Constant) 2001 Ln 3IZE 2001
1 1 2982 1.000 00 00 00

2 014 14.621 .05 .94 .15

3 .004 26.449 85 06 .85

2. Dependent Variable: LnCGPI 2001
Residuals Statistics?
Minimum Maximum Mean Sid. Deviation N

Predicted Value 1.5481 1.6002 1.5802 01116 50
Std. Predicted Value -2.792 1.795 .000 1.000 50
Eﬁgﬁ;ﬂ E,'Zﬁ:;f 032 109 053 016 50
Adjusted Predicted Value 1.4891 16373 15788 02293 50
Residual - 59269 31924 .00000 22144 50
Std. Residuat -2.621 1412 000 979 50
Stud. Residual -2.697 1.562 003 1.014 50
Deleted Residual -.62760 39087 00135 23779 50
Stud. Deleted Residual -2.903 1.587 -.002 1.032 50
Mahal. Distance 032 10.310 1.960 2.010 50
Cook’s Distance .000 .183 025 039 50
Centered Leverage Value 001 210 040 041 50

2. Dependent Variable: LnCGP{ 2001

Charts
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: LnCGPI 2001
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Standardized
Residual
N 50
Normal Parametersab Mean 0000000
Std. Deviation 97937923
Most Extreme Absolute 114
Differences Positive 075
Negative - 114
Kalmogorov-Smirnov Z 804
Asymp. Sig. (2-tailed} 538

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

TESIS

PENGARUH KONSENTRASI KEPEMILIKAN

SUMIATI

Page 6



L.l“llll.o' bLCALE i

st OQUTPUT HASIL PENGOLAHAN DATA DENGAN PROGRAM SPSS
Descriptives ADIN Perpustakaan Unversias Arlangga —
Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean Std. Deviaion
CONC 2001 50 7.39 93.69 49.5014 20.88478
SIZE 2001 50 528 8.01 6.5740 82730
CGPI 2001 50 10.01 78.94 42 8580 19.89549
ROE 2004 50 -340.12 40.99 4.2932 53.06709
ROE 2005 50 -£65.12 52.08 9.14556 19351453
Valid N (listwise) 50
Regression Persamaan (2)
Variables Entered/Removed®
Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 ROE 2004,
SIZE 2901,
CGPI 2001, Enter
CONC
2001
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: ROE 2005
Model Summary®
Adjusted R | Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate | Durbin-Watson
1 3467 .120 041 18.95030 2.379
a. Predictors: (Constant), ROE 2004, SIZE 2001, CGP1 2001, CONC 2001
b. Dependent Variable: ROE 2005
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 2195.1868 4 548.792 1.528 2108
Residual 16160.117 45 359.114
Total 18355285 49

a. Predictors: {Constant}, ROE 2004, SIZE 2001, CGPI 2001, CONC 2001
b. Dependent Variabte: ROE 2005
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Coefficients?
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Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Mode! 8 Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -22.839 28.813 -.793 432
CONC 2001 -.070 138 -.076 -.509 813
SIZE 2001 3992 4.368 129 .814 .366
CGP1 2001 204 141 210 1.446 .155
ROE 2004 .109 054 300 2.015 050
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Coilinearity Diagnostics?

Coefficients?

Collineanty Statistics
Model Tolerance VIF
1 (Constant)
CONC 2001 884 1.131
SIZE 2001 976 1.025
CGPi{ 2001 30 1.075
ROE 2004 883 1.133
4. Dependent Vanabie: ROE 2005
Condition
Model Dimension Eigenvaiue Index
1 1 3770 1.000
2 1.008 1934
3 27 5446
4 090 5 460
5 .004 29.200
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Collinearity Diagnostics®
ADLN Perpustakaan Uniiversitas Airlangga

\Yariance Proportions

Model  Dimension {Constant) | CONC 2001 | SIZE 2001 | CGPI2001 | ROE: 2004
1 1 .00 .01 .00 .01 .00
2 .00 .00 00 .00 .85
3 .00 25 00 .87 A2
4 .02 74 .02 At .03
5 98 00 938 00 .00

a. Dependent Variable: ROE 2005

Casewise Diagnostics?

Case Number Std. Residual ROE 2005
20 -3.085 -55.63

pric) -3.808 -65.12
2. Dependent Variable: ROE 2005

Residuals Statistics?

Minimum Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value -17.2794 24,1829 91456 6.69323 50
Std. Predicted Value -3.948 2.247 .000 1.000 50
prandard S ot 3500 | 17.977 5.594 2172 50
Adjusted Predicted Vaiue -227.2069 23.7802 5.0200 33.96635 50
Residual -72.15537 38.70310 .00000 18.16035 50
Std. Residual -3.808 2.042 000 .958 50
Stud. Residual -3.859 3.895 .051 1.124 50
Deleted Residual -7564180 | 233.28690 4.12565 38.26254 50
Stud. Deleted Residual 4,737 4731 045 1.277 50
Mahal. Distance 779 43.114 3820 5973 50
Cook’'s Distance .000 27.275 .560 3.855 50
Centered Leverage Value .018 .880 080 122 50

a. Dependent Variable: ROE 2005

Charts

Page 4
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Histogram

Dependent Variable: ROE 200%
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: ROE 2005
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Scatterplot

Dependent Variable: ROE 2005
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Correlations
Correlations
CONC 2001 SIZE 2001 CGP 2001 ROE 2004 ROE 2005
CONC 2001 Pearson Correlation 1 145 25 .261 .048
Sig. (2-tailed) _ 315 388 067 743
N 50 50 50 50 50
SIZE 2001 Pearson Correlation 145 1 072 019 139
Sig. (2-tailed) 315 . 620 856 335
N 50 50 50 50 50
CGPI 2001 Pearson Correlation 125 072 1 -.187 1563
Sig. {2-tailed) 388 520 . L1583 287
N 50 50 50 50 50
ROE 2004 Pearson Comelation 261 019 - 187 1 243
Sig. (2-tailed) 067 896 193 _ 088
N - 50 50 50 50 50
ROE 2005 Pearson Corretation .04aB .139 153 .243 1
Sig. (2-tailed) 743 2335 287 .88 .
N 50 50 50 50 50
NPar Tests
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One-Sample Kolmogorov-Smimgv Test

DLN Perpustakaan Universitas Airlangga

Standardized
Residual
N 50
Normai Parametersab Mean .0000000
Std. Deviation .95831485
Most Extreme Absolute . 186
Differences Positive .087
Negative -.186
Kolmegorov-Smirnov Z 1.314
Asymp. Sig. (2-tailed) .083

8. Test distribution is Normal.

b. Calcutated from data.
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