BAB Il
KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN DAN

HIPOTESIS

2.1 Kajian Pustaka
2.1.1 Pengertian Laporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan hasil akhir proses akuntansi yang disusun
menurut prinsip-prinsip akuntansi yang dilaksanakan oleh suatu perusahaan.
Proses akuntansi yang dimaksud meliputi proses pengumpulan dan pengolahan
data akuntansi perusahaan tersebut dalam satu periode akuntansi. Dalam proses
akuntansi tersebut didefinisikan sebagai transaksi atau peristiwa ekonomi yang
dilakukan atau dialami oleh perusahaan melalui pengukuran, pencatatan,
penggolongan atau pengklasifikasian, dan pengikhtisaran sedemikian rupa,
sehingga hanya informasi yang relevan, yang mana saling berhubungan antara
satu dengan yang lainnya serta mampu memberikan gambaran secara layak
tentang keandalan keuangan dan hasil-hasil yang telah dicapai oleh perusahaan
yang akan digabungkan dan disajikan dalam laporan keuangan. Menurut PSAK
No.1 (2015:1) laporan keuangan adalah : “Laporan keuangan adalah penyajian
terstruktur dari posisi keuangan dan kinerja keuangan suatu entitas”.

Menurut Kieso, Weygandt dan Warfield (2011:5), laporan keuangan adalah:

12
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“Financial statement are the principal means through which a company
communication it’s financial information to those outside it. The statement

>

provide a company history quantified in money terms.’

Definisi laporan keuangan menurut Fahmi (2015:2), adalah :

“Laporan keuangan merupakan suatu informasi yang menggambarkan kondisi
keuangan suatu perusahaan, dan lebih jauh informasi tersebut dapat dijadikan
sebagai gambaran kinerja keuangan perusahaan tersebut.”

Laporan keuangan disusun untuk memberikan gambaran atau laporan
keuangan (progress report) secara periodik yang dilakukan oleh pihak manajemen
yang bersifat historis dan menyeluruh. Laporan keuangan disusun setiap akhir
tahun periode akuntansi, yaitu triwulan, semester atau tahunan. Hal tersebut

disesuaikan dengan kebutuhan dan kebijakan oleh perusahaan yang bersangkutan.

2.1.1.1 Tujuan Laporan Keuangan
Tujuan laporan keuangan menurut pernyataan Standar Akuntansi
Keuangan (PSAK) No.1 (2015:3) adalah :

“Tujuan laporan keuangan adalah memberikan informasi mengenai posisi
keuangan, kinerja keuangan dan arus kas entitas yang bermanfaat bagi
sebagian besar kalangan pengguna laporan dalam pembuatan keputusan
ekonomi. Juga menunjukkan hasil pertanggungjawaban manajemen atas
penggunaan sumber daya.”

Tujuan laporan keuangan menurut Kieso, Weygandt, dan Warfield
(2013:7) adalah :

“The objective of general purpose financial reporting is to provide
financial information about the reporting entity that is useful to present
and potential equity investors, lenders, and other creditors in making
decisions in their capacity as capital providers. Information that is
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decision-useful to investors may also be useful to other users of financial
reporting who are not investors.”

Berdasarkan tujuan laporan keuangan tersebut diatas, sampai pada
pemahaman penulis bahwa tujuan laporan keuangan adalah untuk memberikan
informasi  posisi  keuangan, Kkinerja, perubahan ekuitas, dan arus Kkas
perusahaan.yang bermanfaat bagi sebagian besar pengguna laporan dalam rangka
membuat keputusan-keputusan ekonomi serta menunjukkan pertanggungjawaban

manajemen atas penggunaan sumber daya yang dipercayakan kepada mereka.

2.1.2 Profitabilitas
2.1.2.1 Pengertian Profitabilitas

Setiap perusahaan memiliki tujuan yang sama Yyaitu memperoleh
keuntungan sebesar-besarnya. Keuntungan tersebut nantinya akan dipergunakan
bagi kesejahteraan investor, karyawan, serta meningkatkan mutu produk yang
akan dihasilkan dan melakukan investasi baru. Oleh karena itu, manajemen
perusahaan dituntut untuk mampu memenuhi target yang telah ditetapkan oleh
perusahaan demi tercapainya tujuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
yang besar untuk keberlangsungan hidup perusahaan. Profitabilitas merupakan

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba.

Pengertian profitabilitas menurut Mamduh M. Hanafi (2012:81) adalah :
“Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba

(profitabilitas) pada tingkat penjualan, aset, dan modal saham yang
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tertentu. Ada tiga rasio yang sering dibicarakan yaitu profit margin, return

on asset (ROA), dan return on equity (ROE).”

Fahmi (2014:80) menyebutkan pengertian profitabilitas adalah :
“Mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan yang ditunjukkan
oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam

hubungannya dengan penjualan maupun investasi.”

Pengertian profitabilitas menurut Kashmir (2012:196) adalah :
“Merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari
keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas
manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang

dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Intinya adalah
penggunaan rasio ini menjukkan efisiensi perusahaan.”

Menurut S. K Singh (2016:334) menyatakan profitabilitas adalah sebagai
berikut:

“Profitability referes to the ability of a business to earn profit. It showthe
efficiency of the business. These reaction measure the profit earning
capacity of the company.”

(“Profitabilitas mengacu pada kemampuan bisnis untuk memperoleh laba.
Ini  menunjukkan efisiensi bisnis. Reaksi ini mengukur kapasitas

penghasilan laba perusahaan.)

Berdasarkan definisi diatas dapat disimpulkan bahwa profitabilitas adalah
kemampuan perusahaan dalam mencapai dan memperoleh keuntungan dalam
hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri, untuk

mengukur seberapa besar tingkat keuntungan yang dapat diperoleh oleh
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perusahaan. Semakin besar tingkat keuntungan menunjukkan semakin baik

manajemen dalam mengelola perusahaan.

2.1.2.2 Tujuan dan Manfaat Profitabilitas

Profitabilitas mempunyai tujuan dan manfaat, tidak hanya bagi pihak

pemilik usaha atau manajemen saja, tetapi juga bagi pihak luar perusahaan,

terutama pihak-pihak yang memiliki hubungan atau kepentingan dengan

perusahaan. Tujuan penggunaan rasio profitabilitas bagi perusahaan, maupun bagi

pihak luar perusahaan menurut Kashmir (2012: 197- 198) adalah sebagai berikut:

1.

ok w

Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam
suatu periode tertentu.

Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahunan
sekarang

Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu.

Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.
Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang digunakan
baik modal pinjaman maupun modal sendiri.

Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang
digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri.

Manfaat dari rasio profitabilitas:

1.

Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam satu
periode.

Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang.

Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu.

Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.
Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang digunakan

baik modal pinjaman maupun modal sendiri.
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2.1.2.3 Metode Pengukuran Rasio Profitabilitas

Menurut Hery (2015:135) terdapat jenis-jenis rasio profitabilitas sebagai

berikut :

agkrownE

Return on Assets

Return on Equity

Gross Profit Margin
Operating Profit Margin
Net Profit Margin

Adapun penjelasan dari rasio-rasio tersebut sebagai berikut:

1.

Return on Assets merupakan rasio yang menunjukkan seberapa besar
konstribusi aset dalam menciptakan laba bersih. Dengan kata lain, rasio ini
digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan
dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total aset. Rasio ini
dihitung dengan membagi laba bersih terhadap total aset. Rasio ini
dirumuskan sebagai berikut :

Laba Bersih
Total Aset

(Hery, 2015:135)
Return on Equity merupakan rasio yang menunjukkan seberapa besar
konstribusi ekuitas dalam menciptakan laba bersih. Dengan kata lain, rasio
ini digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang
akan dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total ekuitas.
Rasio ini dihitung dengan membagi laba bersih terhadap ekuitas. Rasio ini
dapat dirumuskan sebagai berikut :

Return On Assets =

Laba Bersih

Return on Equity =———
quity Total Ekuitas

(Hery, 2015:135)

Gross Profit Margin merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
besarnya persentase laba kotor atas penjualan bersih. Rasio ini dihitung
dengan membagi laba kotor terhadap penjualan bersih dengan harga pokok
penjualan. Yang dimaksud dengan penjualan bersih disini adalah
penjualan (tunai maupun kredit) dikurangi return dan penyesuaian harga
jual serta potongan penjualan.Rasio ini dapat dirumuskan sebagai berikut :

Laba Kotor
Penjualan Bersih

Gross Profit Margin =

(Hery, 2015:135)
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4. Operating Profit Margin merupakan rasio untuk mengukur besarnya
persentase laba operasional atas penjualan bersih. Rasio ini dihitung
dengan membagi laba operasional terhadap penjualan bersih. Laba
operasional itu sendiri dihitung sebagai hasil pengurangan antara laba
kotor dengan beban operasional. Beban operasional disini terdiri atas
beban penjualan maupun beban umum dan administrasi. Rasio ini dapat
dirumuskan sebagai berikut :

Laba Operasional

Margin Laba Operasional =

Penjualan Bersih

(Hery, 2015:135)

5. Net Profit Margin merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
besarnya persentase laba bersih atas penjualan bersih. Rasio ini dihitung
dengan membagi laba bersih terhadap penjualan bersih. Laba bersih
sendiri dihitung sebagai hasil pengurangan antara laba sebelum pajak
penghasilan dengan beban pajak penghasilan. Yang dimaksud dengan laba
sebelum pajak penghasilan disini adalah laba operasional ditambah
pendapatan dan keuntungan lain-lain, lalu dikurangi dengan beban dan
kerugian lain-lain. Rasio ini dapat dirumuskan sebagai berikut :”

Laba Bersih
Penjualan Bersih

Margin Laba Bersih =

(Hery, 2015:135)

Rasio profitabilitas digunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan
untuk mendapatkan laba, melalui rasio inilah investor dapat mengetahui tingkat
pengembalian dari investasinya. Rasio profitabilitas yang sering digunakan yaitu
Return on Assets (ROA), Return on Investment (ROI), Return on Equity (ROE),
Gross Profit Margin dan Net Profit Margin.

Profitabilitas dalam penelitian ini penulis memilih indikator Return On
Equity (ROE), karena rasio ini kita dapat mengetahui sejauh mana suatu
perusahaan mempergunakan sumber daya yang dimiliki untuk mampu

memberikan laba kepada para pemegang saham.
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2.1.3 Good Corporate Governance
2.1.3.1 Pengertian Good Corporate Governance
Good Corporate Governance berkaitan dengan pengambilan keputusan
yang efektif, yang bersumber dari budaya perusah aan, etika, nilai, sistem, proses,
bisnis, kebijakan dan struktur organisasi yang bertujuan untuk mendorong dan
mendukung pengembangan perusahaan, pengelolaan sumberdaya dan risiko
secara lebih efisien dan efektif dan pertanggungjawaban perusahaan kepada
pemegang saham dan stakeholders lainnya.
Menurut Peraturan Menteri Negara BUMN Nomor PER-01/MBU/2011
definisi Tata Kelola Perusahaan yang Baik (Good Corporate Governance) adalah:
“Prinsip-prinsip yang mendasari suatu proses dan mekanisme pengelolaan
perusahaan berlandaskan peraturan perundang-undangan dan etika
berusaha”.
Menurut Cadburry of United Kingdom dalam Sukrisno Agoes dan | Cenik
Ardana (2013:101) menjelaskan bahwa good corporate governance adalah:
“A set of rules that define the relationship between shareholder, managers,
creditors, the government, employees, and other internal and external
stakeh olders in respect to their right and responsibilities, or the system by
which companies are directed and controlled.”
(“Seperangkat peraturan yang mendefinisikan hubungan antara pemegang
saham, manager, kreditor, pemerintah, karyawan, dan pemangku

kepentingan internal ndan eksternal lainnya yang berkaitan dengan hak
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dan tanggung jawab mereka, atau sistem mengarahkan dan mengendalikan
perusahaan.”)
Menurut Wahyudi Prakasa dalam Sedarmayanti (2012:54), good
corporate governance dapat didefinisikan sebagai berikut:

“Good corporate governance Vyaitu mekanisme administratif yang
mengatur hubungan-hubungan antara manajemen perusahaan, komisaris,
direksi, pemegang saham dan kelompok-kelompok kepentingan
(Stakeholders) yang lainnya. Hubungan-hubungan ini di manifestasikan
dalam berbagai bentuk aturan permainan dan sistem insentif sebagai
kerangka kerja yang diperlukan untuk menentukan tujuan-tujuan
perusahaan dan cara-cara pencapaian tujuan-tujuan serta pemantauan
kinerja yang dihasilkan”.

Sementara, menurut The Indonesian Institute for Corporate Governance (2012)
pengertian Good Corporate Governance adalah sebagai berikut :

“Good Corporate Governance dapat didefinisikan sebagai struktur, sistem,
dan proses yang digunakan oleh organ perusahaan sebagai upaya yang
memberikan nilai tambah perusahaan secara berkesinambungan dalam
jangka panjang dengan tetap memberikan kepentingan stakeholder lainnya
berdasarkan norma, etika, budaya dan aturan yang berlaku.”

Menurut Irham Fahmi (2013:61) Good Corporate Governance dapat didefinisikan
sebagai berikut :

“Good Corporate Governance adalah suatu bentuk keputusan dengan
memposisikan perusahaan secara jauh lebih tertata dan terstruktur, dengan
mekanisme pekerjaan yang bersifat mematuhi aturan-aturan bisnis yang
telah digariskan serta menerima sanksi jika aturan dilanggar.”

Sedangkan, menurut Sukrisno Agoes (2013:101) Good Corporate Governance
dapat didefinisikan sebagai berikut :

“Tata kelola yang sebagai suatu sistem yang mengatur hubungan peran
Dewan Komisaris, peran Direksi, pemegang saham dan pemangku
kepentingan lainnya. Tata kelola perusahaan yang baik juga disebut
sebagai suatu proses yang transparan atas penentuan tujuan perusahaan,
pencapaiannya, dan penilaian kinerjanya.”
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Berdasarkan definisi diatas, bahwa Good Corporate Governance adalah
suatu sistem atau seperangkat peraturan yang mengatur hubungan antara
pemegang saham, pengurus, pihak kreditur, pemerintah, karyawan serta para
pemegang kepentingan internal dan eksternal lainnya sehubungan dengan hak-hak
dan kewajiban mereka demi tercapainya tujuan perusahaan dan memperhatikan
stakeholder lainnya berlandaskan peraturan perundang- undangan dan nilai- nilai

etika.

2.1.3.2 Prinsip-prinsip Good Corporate Governance

The Indonesian Institute for Corporation (IICG) dalam Hamdani
(2016:71), mengungkapkan beberapa prinsip pelaksanaan GCG yang berlaku
secara internasional sebagai berikut :

1. Hak-hak para pemegang saham, yang harus diberikan informasi dengan
benar dan tepat pada waktunya mengenai perusahaan, dapat ikut
berperan serta dalam pengambilan keputusan perusahaan, dan turut
memperoleh bagian dari keuntungan perusahaan

2. Perlakuan sama terhadap pemegang saham.terutama kepada para
pemegang saham minoritas dan pemegang saham asing, dengan
keterbukaan informasi yang penting serta melarang pembagian untuk
pihak sendiri dan perdagangan saham oleh orang dalam

3. Peranan pemegang saham harus diakui sebagaimana diterapkan oleh
hukum dan kerja sama yang aktif antara perusahaan serta para pemegang
kepentingan dalam menciptakan kesejahteraan, lapangan kerja, dan
perusahaan yang sehat dari aspek keuangan.

4. Pengungkapan yang akurat dan tepat pada waktunya serta transparansi
menengenai semua hal yang penting bagi Kkinerja perusahaan,
kepemilikan, serta para pemegang kepentingan (stakeholders)

5. Tanggung jawab pengurus manajemen, pengawasan manajemen, serta
penanggungjawaban kepada perusahaan dan para pemegang saham.

Menurut Peraturan Menteri Negara BUMN Nomor PER-01/MBU/2011
prinsip-prinsip Good Corporate Governance meliputi :

1. Transparansi (transparency)
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Akuntabilitas (accountability)
Pertanggungjawaban (responsibility)
Kemandirian (independency)
Kewajaran (fairness).

SARE SN

Penjelasan dari prinsip-prinsip Good Corporate Governance tersebut adalah:

1.

2.
3.

Transparansi (transparency), yaitu keterbukaan dalam melaksanakan proses
pengambilan keputusan dan keterbukaan dalam mengungkapkan
Informasi material dan relevan mengenai perusahaan.
Akuntabilitas (accountability), yaitu kejelasan fungsi, pelaksanaan dan
pertanggungjawaban organ sehingga pengelolaan perusahaan terlaksana
secara efektif.
Pertanggungjawaban (responsibility), yaitu kesesuaian didalam pengelolaan
perusahaan terhadap peraturan perundang-undangan dan prinsip-prinsip
korporasi yang sehat.
Kemandirian (independency), yaitu keadaan dimana perusahaan dikelola
secara profesional tanpa benturan kepentingan dan pengaruh/tekanan dari
pihak manapun yang tidak sesuai dengan peraturan perundang-undangan
dan prinsip-prinsip korporasi yang sehat.
Kewajaran (fairness), yaitu keadilan dan kesetaraan didalam memenuhi hak-
hak pemangku kepentingan (stakeholders) yang timbul berdasarkan
perjanjian dan peraturan perundang-undangan.

Menurut Organization for Economic Cooperation and Development

(OECD) dalam Sedarmayanti (2012:55-56), prinsip GCG terdiri dari:

1. Fairnes (Kewajaran)

2. Disclosure dan Transparency (Transparansi)
3. Accountability (Akuntabilitas)

4. Responsibility (Responsibilitas).

Uraian mengenai kutipan diatas adalah sebagai berikut:

1.

2.

Fairnes (Kewajaran)

Perlakuan yang sama terhadap pemegang saham, terutama kepada pemegang
saham minoritas dan pemegang saham asing, dengan keterbukaan informasi
yang penting serta melarang pembagian untuk pihak sendiri dan
perdagangan saham oleh orang dalam.

Disclosure dan Transparancy (Transparansi)
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Hak pemegang saham, yang harus diberi informasi benar dan tepat waktu
mengenai perusahaan, dapat berperan serta dalam pengambilan keputusan
mengenai perubahan mendasar atas perusahaan dan memperoleh bagian
keuntungan perusahaan. Pengungkapan yang akurat dan tepat waktu serta
transparansi mengenai semua hal penting bagi kinerja perusahaan,
kepemilikan, serta pemegang kepentingan.
3. Accountability (Akuntabilitas)
Tanggung jawab manajemen melalui pengawasan efektif berdasarkan
keseimbangan kekuasaan antar manajer, pemegang saham, dewan komisaris,
dan auditor, merupakan bentuk pertanggungjawaban manajemen kepada
perusahaan dan pemegang saham.
4. Responsibility (Responsibilitas)
Peran pemegang saham harus diakui sebagaimana ditetapkan oleh hukum
dan kerjasama yang aktif antara preusan serta pemegang kepentingan dalam
menciptakan kekayaan, lapangankerja, dan preusan yang sehat dari apek
keuangan.
Prinsip Good Corporate Governance menurut OECD dalam

Sedarmayanti (2012:56) mencakup 5 bidang utama yaitu :
1. Hak pemegang saham dan perlindungan

Peran karyawan dan pihak yang berkepentingan lainnya

3. Pengungkapan yang akurat dan tepat waktu serta transfaransi

sehubungan dengan struktur dan operasi korporasi
4. Tanggung jaawab dewan (dewan komisaris maupun dewan direksi)

terhadap perusahaan
5. Pemegang saham dan dan pihak berkepentingan lainnya.

N
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Sebenarnya, tiga dari keempat prinsip GCG tersebut: transparansi,
akuntabilitas dan tanggung jawab mempunyai arti yang sangat erat dan tumpang-
tindih. Keempat prinsip ini  merupakan jawaban langsung atas
permasalahan/skandal yang dihadapi oleh dunia usaha, bukan hanya di Indonesia

tetapi juga diseluruh dunia.

2.1.3.3 Tujuan dan Manfaat Good Corporate Governance

Tujuan dan manfaat dari penerapan good corporate governance menurut
Indra Surya dan Ivan Yustiavandana dalam Sukrisno Agoes & | Cenik Ardana
(2013:106) adalah :

1. Memudahkan akses terhadap investasi domestic maupun asing.

2. Mendapatkan biaya modal (cost of capital) yang lebih mudah.

3. Memberikan keputusan yang lebih baik dalam meningkatkan Kinerja
ekonomi perusahaan.

4. Meningkatkan keyakinan dan kepercayaan dari para pemangku
kepentingan terhadap perusahaan.

5. Melindungi direksi dan komisaris dari tuntutan hukum.

Terdapat 6 (enam) tujuan dalam penerapan Good Corporate Governance

(GCG) pada BUMN sesuai KEPMEN BUMN No. KEP117/M-MBU/2002 yaitu :

1. Memaksimalkan nilai BUMN dengan cara meningkatkan prinsip
keterbukaan, akuntabilitas, dapat dipercaya, bertanggung jawab, dan adil
agar perusahaan memiliki daya saing yang kuat, baik secara nasional
maupun internasional.

2. Mendorong pengelolaan BUMN secara professional, transparan, dan
efisien serta memberdayakan fungsi dan meningkatkan kemandirian
organ.

3. Mendorong agar organ dalam membuat keputusan dan menjalankan

tindakan dilandasi nilai moral yang tinggi dan kepatuhan terhadap

perundang-undangan yang berlaku, serta kesadaran akan adanya
tanggungjawab social BUMN terhadap stakeholder maupun kelestarian
lingkungan di sekitar BUMN.

Meningkatkan Konstribusi BUMN dalam perekonomian nasional.

Meningkatkan iklim investasi nasional.

6. Mensukseskan program privatisasi.

oA~
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Sedangkan menurut Indonesian Institute for Corporate Governance
(IICG) (2012:40), keuntungan yang bisa diambil oleh perusahaan apabila
menerapkan konsep good corporate governance adalah sebagai berikut :

1. Meminimalkan agency cost
Selama ini para pemegang saham harus menanggung biaya yang timbul
akibat dari pendelegasian wewenang kepada manajemen. Biaya-biaya ini
bisa berupa kerugian karena manajemen menggunakan sumber daya
perusahaan untuk kepentingan pribadi maupun berupa biaya pengawasan
yang harus dikeluarkan perusahaan untuk mencegah terjadinya hal
tersebut.

2. Meminimalkan cost of capital
Perusahaan yang baik dan sehat akan menciptakan suatu referensi positif
bagi kreditur. Kondisi ini sangat berperan dalam meminimalkan biaya
modal yang harus ditanggung bila perusahaan akan mengajukan pinjaman,
selain itu dapat memperkuat kinerja keuangan juga akan membuat produk
perusahaan menjadi lebih kompetitif.

3. Meningkatkan nilai saham perusahaan
Suatu perusahaan yang dikelola secara baik dan dalam kondisi sehat akan
menarik minat investor untuk menanamkan modalnya. Sebuah survey
yang dilakukan oleh Russel Reynolds Associates (1977) mengungkapkan
bahwa kualitas dewan komisaris adalah salah satu faktor utama yang
dinilai oleh investor institusional sebelum mereka memutuskan untuk
membeli saham perusahaan tersebut.

4. Mengangkat citra perusahaan
Citra perusahaan merupakan faktor penting yang sangat erat kaitannya
dengan kinerja dan keberadaan perusahaan tersebut dimata masyarakat dan
khususnya para investor. Citra (image) suatu perusahaan kadangkala akan
menelan biaya yang sangat besar dibandungkan dengan keuntungan
perusahaan itu sendiri, guna memperbaiki citra tersebut.

Manfaat dari penerapan good corporate governance tentunya sangat
berpengaruh bagi perusahaan, dimana manfaat good corporate governance ini
bukan hanya saat ini tetapi juga dalam jangka panjang. Selain bermanfaat

meningkatkan citra perusahaan dimata masyarakat terutama bagi para investor.

2.1.3.4 Metode Pengukuran Good Corporate Governance
Good Corporate Governance diukur dengan Corporate Governnace

Perception Index. Di Indonesia Corporate Governance Index telah dikembangkan
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oleh Indonesian Institute for Corporate Governance (IICG). The Indonesian
Institute for Corporate Directorship (1ICD) adalah suatu lembaga Indonesia yang
didirikan untuk menjadi mitra strategis dalam membangun tata kelola perusahaan
yang baik dengan mempromosikan perilaku perusahaan yang etis dan
meningkatkan keterampilan, pengetahuan, serta kemampuan direksi dan dewan
komisaris perusahaan. Peran penting IICD adalah internalisasi praktek corporate
governance yang baik dimana IICD secara konsisten telah melakukan penilaian
terhadap penerapan Good Corporate Governance (GCG) pada perusahaan-
perusahaan publik di Indonesia. Menurut The Indonesian Institute for Corporate
Governance (1ICG) (2012) bahwa:

“Corporate Governance Perception Index (CGPI) adalah program riset

dan pemeringkatan penerapan Good Corporate Governance (GCG) pada

perusahaan-perusahaan di Indonesia melalui perancangan riset yang
mendorong perusahaan meningkatkan kualitas penerapan konsep
corporate governance melalui perbaikan yang berkesinambungan

(continuous improvement) dengan melaksanakan evaluasi dan studi

banding (benchmarking)”.

Penelitian yang dilakukan oleh IICG untuk menilai CGPI (Corporate
Governance Perception Index) yaitu setelah melakukan penilaian yang dilakukan
dengan cara memberikan penilaian yang dilakukan dengan cara memberikan skor
kepada perusahaan peserta, besaran nilai skor ini dibuat berdasarkan acuan yang
telah dibuat 11ICG. Skor ini diambil hasilnya berdasarkan hasil kuesioner

penelitian yang diberikan ke perusahaan peserta. Adapun bobot nilai yang

digunakan untuk menilai Good Corporate Governance sebagai berikut:
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Tabel 2.1
Tahapan dan Bobot Nilai CGPI (Corporate Governance Perception Index)
No. Indikator Bobot (%0)
1. | Self Assessment 15
2. | Kelengkapan dokumen 20
3. | Penyusunan makalah dan presentasi 14
4. | Observasi ke perusahaan 51

Sumber: www.cgpi.com
Menurut CGPI (Corporate Governance Perception Index) penilaian proses
riset dalam penentuan nilai penerapan corporate governance dapat dijelaskan
sebagai berikut:

a. Self Assessment
Pada tahap awal ini perusahaan harus mengisi self assement terkait
penerapan CG (Corporate Governance) yang sudah di implementasikan
dalam perusahaannya.

b. Kelengkapan dokumen
Pada tahap ini perusahaan harus membuat uraian penjelasan terkait
penerapan CG (Corporate Governance) di perusahaan.

c. Makalah
Pada tahap ini perusahaan harus membuat uraian penjelasan terkait
penerapan CG (Corporate Governance) di perusahaan yang dibentuk
dalam makalah dengan memperhatikan sistematika yang telah
ditentukan.

d. Observasi
Dalam tahap ini peneliti CGPl (Corporate Governance Perception
Index) akan datang langsung ke perusahaan untuk melihat secara pasti
penerapan prinsip CG (Corporate Governance) di perusahaan.

Setelah melalui tahap observasi, maka perusahaan peserta hanya perlu
menunggu sampai penilaian selesai dilaksanakan oleh 1ICG. Nilai CGPI
(Corporate Governance Perception Index) akan dijadikan dasar acuan untuk
menentukan perolehan peringkat berdasarkan skor yang telah ditentukan. Hasil

peringkat CGPI (Corporate Governance Perception Index) terbagi tiga kategori,
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yaitu cukup terpercaya, terpercaya dan sangat terpercaya. Ringkasan pemeringkat

berdasarkan skor akan dijelaskan dalam tabel 2.2 di bawah ini:

Kategori Pemeringkatan CGPI (Corporate Governance Perception Index)

Tabel 2.2

Skor Level Terpercaya
85-100 Sangat Terpercaya
70-84 Terpercaya
55-69 Cukup Terpercaya

Sumber : www.cgpi.com

2.1.4 Nilai Perusahaan

2.1.4.1 Pengertian Nilai Perusahaan

Salah satu tujuan utama suatu perusahaan adalah memaksimumkan nilai

perusahaan, nilai perusahaan digunakan sebagai

pengukur

keberhasilan

perusahaan karena dengan meningkatkan nilai perusahaan berarti meningkatnya

kemakmuran pemilik perusahaan atau pemegang saham. Nilai perusahaan dapat

dilihat dari nilai saham perusahaan yang bersangkutan.

Menurut Suad Husnan dan Enny Pudjiastuti (2012:6) nilai perusahaan

adalah sebagai berikut :

“Nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon

pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. Semakin tinggi 42 nilai

perusahaan semakin besar kemakmuran yang diterima oleh pemilik

perusahaan.”
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Menurut Agus Sartono (2012:9) nilai perusahaan dapat didefinisikan
sebagai berikut :

“Tujuan memaksimumkan kemakmuran pemegang saham dapat ditempuh
dengan memaksimumkan nilai sekarang atau present value semua
keuntungan pemegang saham akan meningkat apabila harga saham yang
dimiliki meningkat.”

Berdasarkan definisi diatas, dapat dikatakan bahwa nilai perusahaan
adalah persepsi investor terhadap perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga
saham, seperti yang dikemukakan oleh Suad Husnan dan Enny Pudjiastuti
(2012:6) bahwa :

“Secara normatif tujuan keputusan keuangan adalah memaksimumkan
nilai perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin besar
kemakmuran yang akan diterima oleh pemilik perusahaan. Bagi
perusahaan yang menerbitkan saham di pasar modal, harga saham yang
diperjual-belikan di bursa merupakan indikator nilai perusahaan.”

2.1.4.1.1 Saham
Menurut Sunariyah (2011:126) yang dimaksud dengan saham adalah:

“ Surat berharga yang dikeluarkan oleh sebuah perusahaan yang berbentuk
perseroan terbatas (PT) atau yang biasa disebut emitmen. Saham
menyatakan bahwa pemilik saham tersebut juga pemilik sebagian dari
perusahaan tersebut.”

Sedangkan menurut Darmadji dan Fakhruddin (2011:5) saham adalah:

“Sebagai tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan dalam
suatu perusahaan atau perseorangan terbatas. Wujud saham adalah
selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah
pemilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. Porsi
kepemilikan ditentukan oleh seberapa besar penyertaan yang ditanamkan
di perusahaan tersebut.”

Saham dibagi menjadi beberapa jenis dan  menurut Darmadji dan

Fakhruddin (2011:6) jenis-jenis saham adalah sebagai berikut:



30

1. Jenis saham dilihat dari segi kemampuan dalam hak tagih atau klaim.
Dibedakan menjadi:
a. Saham biasa
b. Saham preferen
2. Jenis saham dilihat dari segi cara peralihannya, dibedakan menjadi:
a. Saham atas unjuk
b. Saham atas nama
3. Jenis saham dilihat dari segi kinerja perdagangan, dibedakan menjadi:
Blue-Chip Stock
Income Stock
Growth Stock
Speculative Stock
Counter Cyclical Stock

®o0 oW

2.1.4.1.2 Investasi

Menurut Sunariyah (2011:4) definisi investasi adalah :

“Investasi adalah penanaman modal untuk satu atau lebih aktiva yang

dimiliki dan biasanya berjangka waktu lama dengan harapan mendapatkan

keuntungan di masa-masa yang akan datang.”

Dari definisi diatas dapat disimpulkan bahwa investasi adalah sejumlah
komitmen atas sejumlah dana selama waktu tertentu untuk mendapatkan
keuntungan dimasa yang akan datang.

Menurut Sunariyah (2011:4) investasi dibagi menjadi dua bagian yaitu:

1. Investasi dalam bentuk aktiva rill (real asset) berupa aktiva berwujud
seperti emas, perak, intan, barang-barang seni, dan real estate.

2. Investasi dalam bentuk surat-surat berharga (financial asset) berupa
surat-surat berharga yang pada dasarnya merupakan klaim atas aktiva rill
yang dikuasai oleh entitas. Pemilihan aktiva financial dalam rangka
investasi pada sebuah entitas dapat dilakukan dengan dua cara:

a. Investasi langsung (direct investment)
Investasi langsung dapat diartikan sebagai suatu kepemilikan surat-
surat berharga secara langsung dalam suatu entitas yang secara
resmi telah go public dengan harapan akan mendapatkan
keuntungan berupa penghasilan dividend dan capital gain.

b. Investasi tidak langsung (indirect investment)
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Investasi tidak langsung terjadi bilamana surat-surat berharga yang

dimiliki diperdagangkan kembali oleh perusahaan investasi

(investment company) yang berfungsi sebagai perantara.
2.1.4.2 Tujuan Memaksimalkan Nilai Perusahaan

Menurut | Made Sudana (2011:7) teori-teori di bidang keuangan memiliki

satu fokus, yaitu memaksimalkan kemakmuran pemegang saham atau pemilik
perusahaan (wealth of the shareholders). Tujuan normatif ini dapat diwujudkan
dengan memaksimalkan nilai pasar perusahaan (market value of firm). Bagi
perusahaan yang sudah go public, memaksimalkan nilai perusahaan sama dengan
memaksimalkan harga pasar saham. Memaksimalkan nilai perusahaan dinilai
lebih tepat sebagai tujuan perusahaan karena :

a. Memaksimalkan nilai perusahaan berarti memaksimalkan nilai sekarang dari
semua keuntungan yang akan diterima oleh pemegang saham dimasa yang
akan datang berorientasi jangka panjang.

b. Mempertimbangkan faktor resiko.

c. Memaksimalkan nilai perusahaan lebih menekankan pada arus kas dari pada
sekedar laba menurut pengertian akuntansi.

d. Memaksimalkan nilai perusahaan tidak mengabaikan tanggung jawab sosial.

2.1.4.3 Konsep Nilai Perusahaan
Menurut Toto Prihadi (2012:50) konsep nilai perusahaan yaitu :

“Nilai perusahaan dapat diukur melalui nilai harga saham di pasar
berdasarkan terbentuknya harga saham perusahaan di pasar, yaitu
merupakan refleksi penilaian oleh public terhadap kinerja perusahaan
secara rill. Dikatakan secara rill karena terbentuknya harga di pasar
merupakan bertemunya titik-titik kestabilan kekuatan permintaan dan titik-
titik kestabilan penawaran harga yang secara riil terjadi transaksi jual beli
surat berharga di pasar modal antara para penjual (emiten) dan para
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investor. Oleh karena itu, dalam teori keuangan pasar modal saham di
pasar disebut konsep nilai perusahaan.”

Menurut Christiawan dan Tarigan (2007), terdapat beberapa konsep nilai
yang menjelaskan nilai suatu perusahaan, yaitu:

a. Nilai nominal yaitu nilai yang tercantum secara formal dalam anggaran
dasar perseroan, disebutkan secara eksplisit dalam neraca perusahaan,
dan juga ditulis jelas dalam surat saham kolektif.

b. Nilai pasar sering disebut kurs adalah harga yang terjadi dari proses
tawar menawar di pasar saham. Nilai ini hanya bisa ditentukan jika
saham perusahaan dijual di pasar saham.

c. Nilai intrinsik merupakan nilai yang mengacu pada perkiraan nilai riil
suatu perusahaan. Nilai perusahaan dalam konsep nilai intrinsik ini
bukan sekedar harga dari sekumpulan asset, melainkan nilai perusahaan
sebagai entitas bisnis yang memilki kemampuan menghasilkan
keuntungan di kemudian hari.

d. Nilai buku adalah nilai perusahaan yang dihitung dengan dasar konsep
akuntansi.

e. Nilai likuidasi adalah nilai jual seluruh asset perusahaan setelah
dikurangi semua kewajiban yang harus dipenuhi. Nilai sisa itu
merupakan bagian para pemegang saham. Nilai likuidasi bisa dihitung
berdasarkan neraca performa yang disiapkan ketika suatu perusahaan
akan dilikuidasi.

2.1.4.4 Metode Pengukuran Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dapat diukur dengan menggunakan harga saham
menggunakan rasio yang disebut rasio penilaian. Menurut Sudana (2011:23), rasio
Penilaian adalah:

“Suatu rasio yang terkait dengan penilaian kinerja saham perusahaan yang

telah diperdagangkan di pasar modal (go public)”.

Rasio penilaian memberikan informasi seberapa besar masyarakat
menghargai perusahaan, sehingga masyarakat tertarik untuk membeli saham
dengan harga yang lebih tinggi dibanding nilai bukunya. Adapun jenis-jenis

pengukuran rasio ini menurut Irham Fahmi (2013:138) adalah sebagai berikut:
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1. Earning per share (EPS)
2. Price Earning Ratio (PER) atau Rasio Harga Laba
3. Price Book Value (PBV)
Adapun penjelasan dari rasio penilaian ini adalah sebagai berikut :

1. Earning per share (EPS)

Investor tentu mengharapkan perusahaan besar yang sudah mapan
akan menghasilkan earning positif atau keuntungan. Jika earning per
kwartal naik maka harga saham perusahaan tersebut juga akan naik, dan
sebaliknya. Penilaian earning selalu berupa perbandingan dengan data
sebelumnya dalam suatu periode tertentu (misalnya per kwartal). Jadi
jika sebuah perusahaan penerbit saham mengalami kerugian pada
kwartal tertentu belum tentu harga sahamnya akan turun jika nilai
kerugiannya lebih kecil dibandingkan kwartal sebelumnya.

Sebuah perusahaan yang mengalami kerugian selama beberapa tahun
belum tentu harga sahamnya akan anjlok jika investor yakin akan
prospek keuntungan yang akan diperoleh perusahaan tersebut di waktu
yang akan datang. Jadi disamping earning saat ini (actual earning) ada
juga earning yang diharapkan (expectation earning). Ada perusahaan
yang earning-nya bagus tetapi harga sahamnya merosot karena
expectation earning-nya tidak menjanjikan. Earning menunjukkan
pertumbuhan suatu perusahaan. Selain harga sahamnya yang naik,
earning yang positif juga memungkinkan investor memperoleh deviden
atau pembagian keuntungan perusahaan setelah harga sahamnya
mencapai level tertentu. Earning Per Share (EPS) adalah keuntungan
per lembar saham.

Menurut Irham Fahmi (2012:96), mendefinisikan earning per share
sebagai berikut: “Bentuk pemberian keuntungan yang diberikan kepada
para pemegang saham dari setiap lembar saham yang dimiliki”.

Adapun faktor — faktor yang dapat mempengaruhi Earning Per share

adalah:

1. Penggunaan hutang
Menurut Brigham dan Houston yang dialih bahasakan oleh Ali
Akbar Yulianto (2009 : 19) bahwa “Perubahan dalam penggunaan
hutang akan mengakibatkan perubahan laba per lembar saham (EPS)
dan karena itu, juga mengakibatkan perubahan harga saham”. Dari
penjelasan tersebut terlihat bahwa perubahan penggunaan hutang,
merupakan faktor yang mempengaruhi tingkat besaran EPS.

2. Laba bersih sebelum bunga dan pajak (EBIT)
Menurut Sutrisno (2009 : 255) “Dalam memilih alternatif sumber
dananya tersebut, perlu diketahui pada tingkat profit sebelum bunga
dan pajak (EBIT=Earning Before Interest and Tax) apabila
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dibelanjai dengan modal sendiri atau hutang menghasilkan EPS yang
sama”.

Dari penjelasan tersebut dapat dikatakan bahwa laba bersih sebelum
bunga dan pajak (EBIT) merupakan faktor yang mempengaruhi besarnya
laba per lembar saham. Adapun penyebab kenaikan dan penurunan
earning per share. Menurut Brigham dan Houston (2009:23), faktor-
faktor penyebab kenaikan dan penurunan Earning Per Share (EPS)
adalah :

Laba bersih naik dan jumlah lembar saham biasa yang beredar tetap.

Laba bersih tetap dan jumlah lembar saham biasa yang beredar turun.
Laba bersih naik dan jumlah lembar saham biasa yang beredar turun.
Persentase kenaikan laba bersih lebih besar dari pada persentase
kenaikan jumlah lembar saham biasa yang beredar.

5. Persentase penurunan jumlah lembar saham biasa yang beredar lebih
besar dari pada persentase penurunan laba bersih.

el A

Jadi bagi suatu perusahaan, nilai laba per saham akan meningkat
apabila persentase kenaikan laba bersihnya lebih besar dari pada
persentase kenaikan jumlah lembar saham biasa yang beredar, begitu
pula sebaliknya. Menurut Irham Fahmi (2015 : 138) Earning Per Share

dapat diukur melalui :

Keterangan :
EPS = Earning Per Share.
EAT = Earning After Tax atau pendapatan setelah laba.

JSB = Jumlah saham yang beredar.
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2. Price Earning Ratio (PER) atau Rasio Harga Laba

Earning ratio (rasio harga terhadap laba) adalah perbandingan antara
market price per share (harga pasar per lembar saham) dengan earning
per share (laba per lembar saham). Perusahaan dengan peluang tingkat
pertumbuhan tinggi biasanya mempunyai price earning ratio yang tinggi
pula, dan hal ini menunjukkan bahwa pasar mengharapkan pertumbuhan
laba di masa mendatang. Sebaliknya perusahaan dengan tingkat
pertumbuhan yang rendah cenderung mempunyai price earning ratio
yang rendah pula. Semakin rendah price earning ratio suatu saham maka
semakin baik atau murah harganya untuk diinvestasikan. Price earning
ratio menjadi rendah nilainya bisa karena harga saham cenderung
semakin turun atau karena meningkatnya laba bersih perusahaan. Jadi
semakin kecil nilai price earning ratio maka semakin murah saham
tersebut untuk dibeli dan semakin baik pula kinerja per lembar saham
dalam menghasilkan laba bagi perusahaan. Semakin baik kinerja per
lembar saham akan mempengaruhi banyak investor untuk membeli
saham tersebut. Menurut Sudana (2011:23) Pengertian Price Earning
Ratio sebagai berikut:
“Price Earning Ratio adalah rasio yang mengukur tentang bagaimana
investor menilai prospek pertumbuhan perusahaan di masa yang akan

datang, dan tercermin pada harga saham yang bersedia dibayar oleh
investor untuk setiap rupiah laba yang diperoleh perusahaan”.

Adapun faktor faktor yang mempengaruhi Price Earning Ratio.
Menurut pernyataan yang dikemukakan oleh Suad Husnan (2004), faktor

faktor yang mempengaruhi Price Earning Ratio adalah sebagai berikut :
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1. Tingkat pertumbuhan laba Semakin tinggi pertumbuhan laba
(deviden) maka semakin tinggi pula PER apabila faktor-faktor
lainnya sama .

2. Dividend Payout Ratio merupakan perbandingan antara Dividend
Per Share dan Earning Per Share. Apabila faktor —faktor lain
diasumsikan konstan, maka meningkatnya Dividend Payout Ratio
akan meningkatkan Price Earning Ratio.

3. Deviasi Tingkat Pertumbuhan Investor dapat mempertimbangkan
Rasiio tersebut guna memilah-milah saham, mana yang nantinya
dapat memberikan keuntungan yang besar dimasa yang akan
datang, perusahaan dengan kemungkinan pertumbuhan yang tinggi
(High Growth) biasanya mempunyai Price Earning Ratio yang
besar.

Menurut Irham Fahmi (2015 : 138) Price Earning ratio dapat diukur
melalui :

Keterangan :

PER = Price Earning Ratio

MPS = Market Price Per Sahre atau Harga pasar per saham
EPS = Earning Per Share atau Laba Per saham

. Price Book Value (PBV)

Rasio ini berfungsi untuk melengkapi analisis book value. Jika
pada analisis book value, investor hanya mengetahui kapasitas per
lembar dari nilai saham, pada rasio PBV investor dapat mengetahui
langsung sudah berapa kali market value suatu saham dihargai dari book
value-nya.

Price to Book Value (PBV) menurut Irham Fahmi (2012:83) adalah

sebagai berikut: “Price Book Value (PBV) merupakan rasio untuk
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mengukur seberapa besar harga saham yang ada dipasar dibandingkan
dengan nilai buku sahamnya”.

Menurut Farah Margareta (2011:27) Price Book Value (PBV)
adalah sebagai berikut: “Price Book Value menggambarkan seberapa
besar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan”.

Adapun rumus yang digunakan untuk menghitung rasio nilai pasar
atau nilai buku atau Price Book Value (PBV) menurut Irfan Fahmi

(2012:84) adalah sebagai berikut:

Keterangan:

PBV = Price Book Value
MPS = Market Price Per Share atau Harga Pasar per saham

BPS = Book Price per share atau nilai buku per saham

Dalam hal ini peneliti menggunakan Price to book value dalam
menentukan nilai perusahaan. Karena Price to book value
menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham
suatu perusahaan. Perusahaan yang berjalan dengan baik, umumnya
memiliki rasio price to book value diatas satu, yang mencerminkan
bahwa nilai pasar saham lebih besar dari nilai bukunya. Price to book
value yang tinggi mencerminkan tingkat kemakmuran para pemegang
saham, dimana kemakmuran bagi pemegang saham merupakan tujuan
utama dari perusahaan. Semakin tinggi harga saham maka semakin

tinggi pula nilai perusahaan.
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Sedangkan menurut Harmono (2013:57) pengukuran nilai perusahaan
melalui pendekatan:

1. PER (Price Earning Ratio)

Market Price
Earning Per Share

PER =

_ Laba
"~ Jumlah Saham Beredar

EPS

2. Return

o _ IHSGL— IHSGL-
M= TTIHSGe-1

Nilai Pasar t-1

IHSG =
Nilai Dasar

Dalam penelitian ini penulis lebih menekankan nilai perusahaan
pada harga pasar yang diukur dengan Price Book Value (PBV). Price
Book Value (PBV) merupakan bagian dari rasio pasar yang mengukur
harga pasar relatif terhadap nilai buku. Rasio ini menunjukkan seberapa
jauh perusahaaan mampu menciptakan nilai perusahaan relatif terhadap

jumlah modal yang diinvestasikan.

2.2 Penelitian Terdahulu
Penelitian sebelumnya yang telah dilakukan beberapa orang terkait
penelitian ini dan menjadi bahan masukan atau bahan rujukan bagi penulis dapat

dilihat dalam table berikut :
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Tabel 2.3
Penelitian Terdahulu
: -, Variabel Variabel Hasil

No Penulis Judul Penelitian Independen Dependen Penelitian

1. | Raditia Adi | Pengaruh Good | Good Corporate | Nilai Good
Agung Corporate Governance dan | Perusahaan | Corporate
(2015) Governance  dan | Corporate Governance

pengungkapan Sosial dan Corporate
Corporate  Social | Responsibility Sosial
Responsibility Responsibility
terhadap Nilai berpengaruh
Perusahaan positif terhadap
Nilai
Perusahaan.

2. | Ayu Pengaruh Struktur | Pengaruh Nilai Bahwa  struktur
Mahatma Modal, Struktur Modal, | Perusahaan | modal signifikan
Dewi dam | Profitabilitas, dan | Profitabilitas, terhadap  nilai
Ary Ukuran Perusahaan | dan Ukuran perusahaan,
Wirajaya Terhadap Nilai | Perusahaan Eg?;gﬁgg:haﬁ
(2013) Perusahaan positif dan

signifikan
terhadap nilai
perusahaan.

3. | Bhekti Fitri | Pengaruh  Ukuran | Pengaruh Nilai Variabel
Prasetyorini | Perusahaan,Levera | Ukuran Perusahaan | ukuran

ge, Price Earning | Perusahaan, perusahaan,
(2013) Ratio dan | Leverage, Price price  earning
Profitabilitas Earning Ratio ratio, dan
Terhadap Nilai | dan profitabilitas
Perusahaan Profitabilitas berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan.
Variabel
leverage tidak
berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan.

4. | Rustam dan | Pengaruh Tingkat | Pengaruh Nilai Secara parsial,
Corry Likuiditas, Tingkat Perusahaan | hasil
Winda Solvabilitas, Likuiditas, penelitian
Anzlina Aktivitas, Solvabilitas, menunjukkan
(2013) Profitabilitas Aktivitas, bahwa CR

Terhadap Nilai | Profitabilitas yang
Perusahaan. berpengaruh
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signifikan
terhadap
MVE.

Fahmi
Suhenda
(2012)

Dwi

Pengaruh Good
Corporate

Governance

Terhadap Net
Profit Margin,
Return On Assets
dan Kualitas Laba
serta Dampaknya
Terhadap Nilai
Perusahaan

Pengaruh Good
Corporate
Governance
Terhadap  Net
Profit Margin,
Return On
Assets dan
Kualitas Laba

Nilai
Perusahaan

Hasil
pengujian
hipotesis
menyatakan
bahwa Good
Corporate
Governance
berpengaruh
signifikan
terhadap nilai
perusahaan.
Kemudian
NPM, ROA
dan Kualitas
Laba juga
memberikan
hasil yang
berpengaruh
signifikan
nilai
perusahaan.

Triagustina

Latin,

Sukarmanto

Edi,
Helliana
(2015)

dan

Pengaruh  Return
On Assets (ROA)
dan Return On
Equity (ROE)
terhadap Nilai
Perusahaan

Pengaruh Return
On Assets
(ROA) dan
Return On
Equity (ROE)

Nilai
Perusahaan

Secara
simultan, hasil
penelitian
menunjukkan
bahwa ROA
dan ROE
berpengaruh
signifikan
terhadap Nilai
Perusahaan.
Dan  secara
parsial, hasil
penelitian
menunjukkan
bahwa ROA
berpengaruh
negatif  dan
signifikan
terhadap Nilai
Perusahaan
dan ROE
berpengaruh
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positif

signifikan
terhadap Nilai
Perusahaan.

dan

2.3 Kerangka Pemikiran
2.3.1 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Harga saham dapat dilihat dari nilai perusahaan, dimana nilai perusahaan
ditentukan oleh harga saham yang diperjualbelikan di pasar modal. Semakin
tinggi nilai perusahaan semakin besar kemakmuran yang diterima oleh pemilik
perusahaan (Harmono, 2011:101).

Menurut Kasmir (2012:196), profitabilitas merupakan rasio untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini juga memberikan
ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh
laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Pada dasarnya
penggunaan rasio ini yakni menunjukkan tingkat efisiensi suatu perusahaan.

Dalam Hanafi (2012:87) return on equity (ROE) adalah rasio untuk
mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba berdasarkan modal saham
tertentu. Rasio ini merupakan ukuran profitabilitas dari sudut pandang pemegang
saham. Menurut Fahmi (2013:204), hasil dari return on equity atau rentabilitas
modal sendiri merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan
modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini, semakin baik. Artinya posisi pemilik
perusahaan semakin kuat.

Menurut Alferdo, Luh Gede dkk (2012) menjelaskan bahwa profitabilitas

yang tinggi dapat memberikan nilai tambah kepada nilai perusahaannya yang
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tercermin pada harga sahamnya. Profitabilitas dalam teori berhubungan positif
dengan nilai perusahaan. Semakin tinggi profitabilitas maka nilai perusahaan
tinggi dan semakin rendah profitabilitas maka nilai perusahaan rendah. Semakin
baik perusahaan membayar return terhadap pemegang saham akan meningkatkan
nilai perusahaan. Menurut Triagustina dkk (2015) menjelaskan bahwa return on
equity berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, karena semakin tinggi nilai
return on equity maka akan semakin tinggi pula nilai perusahaan. Return On
Equity yang tinggi menunjukan perusahaan yang bersangkutan di kelola dengan

efisien dan efektif.

2.3.2 Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan
Penerapan Good Corporate Governance dapat meminimalisir praktik-
praktik kecurangan yang dilakunan manajemen perusahaan. Praktik-praktik
manipulasi tersebut dapat merugikan para investor, sehingga investor tidak lagi
percaya pada institusi pasar modal. Akibat kepanikan dan ketidakpercayaan, para
investor tersebut menarik modal besar-besaran dan secara beruntun dari bursa
sehingga menimbulkan tekanan berat pada indeks harga saham di bursa.
Penerapan konsep Good Corporate Governance (GCG) merupakan salah satu
upaya untuk memulihkan kepercayaan investor (Sukrisno Agoes, 2011).
Penerapan konsep good corporate governance akana mendapat perhatian
yang baik bagi pihak-pihak yang berkepentingan dan otomatis akan menambah
nilai tambah atau asumsi baik bagi perusahaan (Adrian Sutedi, 2011:8). Oleh

sebab itu, selain memiliki kinerja keuangan yang baik perusahaan juga
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diharapkan memiliki tata kelola (good corporate governance) yang baik. Tata
kelola yang baik menggambarkan bagaimana usaha manajemen mengelola aset
dan modalnya dengan baik agar menarik para investor.

Pengelolaan aset dan modal suatu perusahaan dapat dilihat dari kinerja
keuangan yang ada. Jika pengelolaannya dilakukan dengan baik maka otomatis
akan meningkatkan nilai perusahaan. Good Corporate Governance merupakan
seperangkat peraturan yang menetapkan hubungan antara pemegang saham,
pengurus, pihak kreditur, pemerintah, karyawan serta para pemegang
kepentingan internal dan eksternal lainnya sehubungan dengan hak-hak dan
kewajiban mereka, atau dengan kata lain sistem yang mengarahkan dan
mengendalikan perusahaan. Corporate Governance merupakan pedoman bagi
manajer untuk mengelola perusahaan secara best practice. Manajer bekerja
secara efektif dan efisien sehingga dapat menurunkan biaya modal dan mampu
meminimalkan resiko. Usaha tersebut diharapkan menghasilkan profitabilitas
yang tinggi. Investor akan memperoleh pendapatan (return) sesuai dengan
harapan. Disinilah kaitan antara penerapan good corporate governance yang baik
akan membuat investor memberikan respon yang positif terhadap Kkinerja
perusahaan dan meningkatkan nilai perusahaan (Nuswandari, 2009).

Menurut Pertiwi (2012) beberapa tahun terakhir banyak perusahaan
semakin menyadari pentingnya menerapkan program good corporate governance
sebagai bagian dari strategi bisnisnya. Hal tersebut merupakan suatu faktor yang
dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Teori agensi yang dalam hal ini

manajemen cenderung akan meningkatkan keuntungan pribadinya daripada
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tujuan perusahaan. Oleh sebab itu, selain memiliki kinerja keuangan yang baik
perusahaan juga diharapkan memiliki tata kelola (good corporate governance)
yang baik. Tata kelola yang baik menggambarkan bagaimana usaha manajemen
mengelola asset dan modalnya dengan baik agar menarik para investor.
Pengelolaan asset dan modal suatu perusahaan dapat dilihat dari kinerja keuangan
yang ada. Jika pengelolaannya dilakukan dengan baik maka otomatis akan
meningkatkan nilai perusahaan.

Berdasarkan uraian yang telah dikemukakan sebelumnya dalam kajian
pustaka, maka variabel yang terikat dalam penelitian ini dapat dirumuskan

sebagai berikut:

/ Profitabilitas \

Return On Equity

Laba Bersih H,

ROE= Total Ekuitas

\ (Hery 2015:135) / / Nilai Perusahaan
Price Book Value
/ \ PBV = Harga Pasar Per Lembar
G%Od Corporate " Nilai Buku Per Lembar Saham
overnance )
Kategori Pemeringkatan (Irham Fahmi 2012:138)

~

/

CGPI ", K

85-100 = Sangat Terpercaya
70-84 = Terpercaya

55-69 = Cukup Terpercaya

K (www.cgpi.com) /

Gambar 2.1
Kerangka Pemikiran
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2.4  Hipotesis

Menurut Sugiyono (2013:93) pengertian hipotesis merupakan jawaban
sementara terhadap rumusan masalah penelitian. Oleh karena itu, rumusan
masalah penelitian biasanya disusun dalam bentuk kalimat pertanyaan. Dikatakan
sementara karena jawaban yang diberikan baru berdasarkan teori yang relevan,
belum didasarkan pada fakta- fakta yang empiris yang diperolenh melalui
pengumpulan data.

Berdasarkan uraian dari tinjauan pustaka dan kerangka pemikiran di atas
maka penulis mengemukakan hipotesis sebagai berikut :
H; : Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

H, : Good Corporate Governance berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.



