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Abstract

The study analyzes the impact of corporate governance mechanism on accounting
performance and market performance of the company. The independent variable in this study
is good corporate governance mechanism. Corporate governance mechanism measured
using the proportion of management ownership, the proportion of institusional ownership,
the proportion of independent commisssioners and the proportion of independent audit
committee. The dependent variabel is accounting performance and market performance.
Accounting performance measured using return on equity (ROE) and earnings per share
(EPS). Market performance measured using stock price growth (SPG) and market
capitalization (MC). The control variabel in this study are firm size (SIZE) and sales growth.
The population are the company listed in the Indonesian Stock Exchange during 2012-2015.
The sampling method used was purposive sampling which consists of 123 companies. The
analyzis model used is a multiple regrezzion analyzis.

Keywords: GCG, Accounting performance, and Market Performance.

PENDAHULUAN kepentingan-kepentingan tersebut sehingga

timbul biaya keagenan (agency cost). Ada

Isu corporate governance (CG)
dilatarbelakangi adanya teori agency
(agency theory) yang menyatakan bahwa
permasalahan agency (agency problem)
muncul  ketika  kepengurusan  suatu
perusahaan terpisah dari pemiliknya.
Manajemen yang berperan sebagai agent
dalam suatu perusahaan diberi
kewenangan untuk mengurus jalannya
perusahaan dan mengambil keputusan atas
nama pemilik, namun agent tersebut
mempunyai kepentingan yang berbeda
dengan pemegang saham (pemilik) (Diah
Lestari, 2011).

Konflik antara manajer dan
pemegang saham atau yang sering disebut
dengan  masalah  keagenan  dapat
diminimumkan dengan suatu mekanisme
pengawasan yang dapat disejajarkan

beberapa alternatif untuk mengurangi
agency cost, diantaranya dengan adanya
kepemilikan saham oleh manajemen dan
kepemilikan saham oleh institusional
(Haruman, 2008).

Di Indonesia, konsep good
corporate governance (GCG) mulai
banyak diperbincangkan pada pertengahan
tahun 1997, vyaitu saat krisis ekonomi
melanda kawasan ini. Dampak dari krisis
tersebut menunjukkan banyak perusahaan
yang tidak mampu bertahan, salah satu
penyebabnya adalah karena pertumbuhan
yang dicapai selama ini tidak dibangun di
atas landasan yang kokoh sesuai prinsip
pengelolaan  perusahaan yang sehat.
Dengan kata lain, buruknya praktik
corporate governance telah membuat
perusahaan-perusahaan  gagal  dalam



menghadapi  krisis tersebut. Penelitian
yang dilakukan oleh Asian Development
Bank ( ADB ) dapat disimpulkan bahwa
dinegara-negara Asia, termasuk Indonesia,
kondisi yang sering terjadi dalam
penerapan Corporate governance
adalah;(1) tidak berfungsinya mekanisme
pengawasan dewan komisaris (board of
commisioner), dan sistem audit suatu
perusahaan  dengan  efektif  dalam
melindungi kepentingan pemegang saham,
serta (2) belum dilakukannya pengelolaan
perusahaan secara profesional. Di sisi lain,
buruknya pelaksanaan corporate
governance tersebut meningkatkan resiko
berinvestasi yang berimplikasikan pada
rendahnya minat investor atau kreditor
untuk  menyalurkan  investasi  atau
kreditnya. Dengan adanya pelaksanaan
GCG diharapkan dapat menumbuhkan
kepercayaan investor terhadap perusahaan
(Suryana,2009).

Terdapat beberapa pendekatan
untuk  menilai  kinerja  perusahaan
diantaranya yaitu pengukuran Kinerja
berdasarkan akuntansi (accounting based
measure) dan  pengukuran  Kinerja
berdasarkan  pasar  (market  Based
measure). Kinerja akuntansi perusahaan
meliputi profitabilitas, imbal hasil aset dan
laba per saham. Sedangkan kinerja pasar
perusahaan meliputi pertumbuhan harga
saham, likuiditas saham, distribusi saham
dan kapitalisasi pasar (Suta dkk, 2006).

Banyak penelitian yang dilakukan
untuk  menguji  keterkaitan  antara
mekanisme corporate governance
terhadap kinerja keuangan perusahaan.
Darmawati dkk (2004) menemukan bahwa
corporate  governance  mempengaruhi
kinerja akuntansi perusahaan yang diukur
dengan menggunakan ROE. Sedangkan
penelitian yang dilakukan oleh Jati (2009)
menemukan bahwa corporate governance
tidak mempengaruhi ROE. Suta, dkk
(2006) menemukan bahwa corporate
governance mempengaruhi kinerja pasar
perusahaan yang diukur ~ dengan

menggunakan pertumbuhan harga saham,
pertumbuhan kapitalisasi pasar, likuiditas
saham, dan distribusi saham.

Mitton (2002) menyatakan bahwa
perbedaan hasil penelitian tersebut
disebabkan oleh beberapa hal, yaitu: 1)
perspektif teoritis yang diterapkan 2)
metodologi  penelitian 3) pengukuran
Kinerja, dan 4) perbedaan pandangan atas
keterlibatan dewan dalam pengambilan
keputusan. Walaupun penelitian-penelitian
tentang hubungan corporate governance
dengan kinerja perusahaan menunjukkan
hasil yang berbeda, namun semuanya
menyatakan bahwa corporate governance
mempunyai pengaruh tidak langsung
terhadap kinerja perusahaan.

KAJIAN TEORI

Teori Keagenan ( Agency Theory)

Teori keagenan dari Jensen dan
Meckling (1976) menyatakan hubungan
keagenan atau agency relationship muncul
ketika satu atau lebih individu (majikan)
menggaji individu lain (karyawan atau
agen) untuk bertindak atas namanya,
mendelegasikan kekuasaan untuk
membuat keputusan kepada agen atau
karyawan. Ada tiga jenis konflik keagenan
yang sering terjadi, yaitu: Konflik antara
Pemegang Saham dan Manajer; Konflik
antara  Pemegang  Saham  dengan
Pemegang Hutang ; Konflik antara
Pemegang Saham Mayoritas dengan
Pemegang Saham Minoritas

Good Corporate Governance

Pertama kali diperkenalkan oleh
Cadbury Committee tahun 1992 dengan
definisi sebagai berikut, “ A set a rules
that define the relationship between
shareholder, manajer, creditor,
government, employee aand other inernal
and external stakeholder in respect to the
right and responsibility” dalam Tjager
(2003 : 23) atau dalam bahasa Indonesia
yaitu suatu set aturan yang mendefinisikan



hubungan antara pemegang saham,
manajer, kreditor, pemerintah, karyawan,
dan pemangku kepentingan internal dan
eksternal lainnya yang berkaitan dengan
hak-hak dan tanggung jawab mereka.
Shleifer and Visshny (1997) menyebut
corporate governance sebagai bagian cara
atau mekanisme untuk meyakinkan para
pemilik modal dalam memperoleh imbal
hasil yang sesuai investasi yang
ditanamkan.

The Organization for Economic
Corporation and Development (OECD)
mengartikan corporate governance adalah
system yang  dipergunakan utuk
mengarahkan dan mengendalikan kegiatan
perusahaan. Corporate governance
mengatur pembagian tugas, hak dan
kewajiban mereka yang berkepentingan
terhadap kehidupan perusahaan termasuk
para pemegang saham, dewan pengurus,
para manajer dan semua anggota
stakeholders  non-pemegang  saham.
Sedangkan Center for European Policy
Studies mempunyai formula lain, yaitu
good corporate governance merupakan
system yang dibentuk mulai dari hak,
proses dan pengendalian, baik yang ada
didalam  maupun diluar manajemen
perusahaan.

Menurut The Indonesian Insitute
for Corporate Governance (IICG), good
corporate governance adalah struktur,
sistem dan proses yang digunakan oleh
organ perusahaan sebagai upaya untuk
memberikan nilai tambah perusahaan
secara berkesinambungan dalam jangka
panjang dengan tetap memperhatikan
kepentingan pemegang saham lainnya
berdasarkan norma, etika, budaya dan
aturan yang berlaku.

Kinerja Perusahaan

Venkatraman &  Ramanujam
(1986) menyebutkan bahwa kinerja
perusahaan berpusat pada penggunaan
indikator keuangan berdasar outcome yang
diasumsikan untuk merefleksikan

pencapaian tujuan ekonomis perusahaan.
Terdapat banyak pendekatan yang bisa
digunakan untuk  mengukur  kinerja
keuangan perusahaan, dua diantaranya
adalah pengukuran kinerja keuangan
berdasar akuntasi dan pengukuran Kinerja
keuangan berdasar pasar.

Hubungan Good Corporate Governance
Terhadap Kinerja Perusahaan

Corporate governance merupakan
mekanisme untuk mengatur dan mengelola
bisnis, serta  untuk  meningkatkan
kemakmuran perusahaan. Tujuan utama
good corporate governance adalah untuk
meningkatkan nilai tambah bagi semua
pihak yang berkepentingan (pemegang
saham). Mekanisme corporate governance
yang baik akan memberikan perlindungan
kepada pada pemegang saham dan kreditur
untuk memperoleh kembali atas investasi
dengan wajar, tepat dan seefisen mungkin,
serta memastikan bahwa manajemen
bertindak sebaik yang dilakukannya untuk
kepentingan perusahaan.

Keberhasilan  good  corporate
governace dipengaruhi oleh banyak faktor,
yang secara  garis besar  dapat
dikelompokkan menjadi dua, yaitu faktor
makro (regulasi dan kondisi negara) dan
faktor mikro ( mekanisme corporate
governance) di dalam perusahaan dari
sudut pandang internal perusahaan, maka
keberhasilan good corporate governance
dipengaruhi oleh proporsi kepemilikan
saham, proporsi dewan direksi dan
komisaris (broad of directors) dan peran
komite audit dalam mekanisme good
corporate governance. Pelaksanaan good
corporate governance yang baik dan
sesuai dengan peraturan yang berlaku,
akan membuat investor memberikan
respon positif terhadap kinerja perusahaan,
bahwa dana yang diinvestasikan dalam
perusahaan yang bersangkutan akan
dikelola dengan baik dan kepentingan
investor publik akan aman. Kepercayan
investor ~ publik  pada  manajemen



perusahaan memberikan manfaat kepada
perusahaan dalam bentuk pengurangan
cost of capital (biaya modal).

Kinerja perusahaan yang baik
dengan biaya modal yang rendah akan
mendorong para investor melakukan
investasi diperusahaan tersebut.
Banyaknya investor yang terarik akan
meningkatkan ~ permintaan  investasi,
sehingga harga saham perusahaan akan
meningkat yang  merupakan  rantai
pertumbuhan perusahaan dan
meningkatkan kemakmuran pemegang
saham.

McKinsey & Co (2002) melakukan
survei yang hasilnya menunjukkan bahwa
para investor cenderung menghindari
perusahaan-perusahaan dengan predikat
buruk dalam corporate governance.
Perhatian yang diberikan investor terhadap
good corporate governance sama besarnya
dengan  perhatian terhadap  Kinerja
keuangan perusahaan. Para investor yakin
bahwa perusahaan yang menerapkan
praktek good corporate governance telah
berupaya meminimalkan resiko putusan
yang salah atau yang menguntungkan diri
sendiri, sehingga meningkatkan Kinerja
perusahaan (Tim BPKP, 2003).

KERANGKA BERPIKIR

Variabel penelitian ini terdiri dari
3 jenis variabel yaitu variabel dependen ,
variabel independen dan variabel kontrol.
Variabel dependen  berupa  Kkinerja
akuntansi dan kinerja pasar. Kinerja
Akuntansi diukur dengan return on equity
(ROE) dan Earning per share (EPS),
sedangkan Kkinerja pasar diukur dengan
stock price growth (SPG) dan market
capitalization (MC). Variabel independen
berupa mekanisme good corporate
governance yang diukur dengan proporsi
kepemilikan manajemen (PKM), proporsi
kepemilikan institusional (PKI), proporsi
dewaan komisaris independen (DKI) dan
proporsi komite audit independen (KALI).

HIPOTESIS

Semakin besar proporsi
kepemilikan saham manajemen pada
perusahaan, maka manajemen cenderung
berusaha lebih giat untuk kepentingan
pemegang saham yang tidak lain adalah
dirinya sendiri. Manajer yang sekaligus
sebagai pemegang saham akan berusaha
untuk meningkatkan laba perusahaan yang
akan bermanfaat bagi para pemegang
saham sehingga dapat  meningkatkan
kinerja perusahaan. Peningkatan Kkinerja
perusahaan  dapat  dilihat  dengan
menggunakan informasi akuntansi yang
berupa tingkat profitabilitas perusahaan
yang diukur dengan menggunakan return
on equity (ROE) dan earning per share
(EPS). Selain peningkatan profitabilitas,
peningkatan Kkinerja perusahaan akibat
kepemilikan saham oleh manajemen dapat
dilihat dari informasi pasar berupa
pertumbuhan harga saham atau stock price
growth (SPG) dan kapitalisasi pasar atau
market capitalization (MC).

H; : Proporsi kepemilikan manajemen
berpengaruh positif terhadap ROE
H, : Proporsi kepemilikan manajemen
berpengaruh positif terhadap EPS
Hs . Proporsi kepemilikan manajemen
berpengaruh positif terhadap SPG
H, . Proporsi kepemilikan manajemen
berpengaruh positif terhadap MC

Menurut  Tarjo (2008) bahwa
kepemilikan institusional berpengaruh
signifikan terhadap nilai pemegang saham.
Hal ini berarti menunjukan, bahwa
kepemilikan institusional menjadi
mekanisme yang handal sehingga mampu
memotivasi manajer dalam meningkat
kinerjanya yang pada akhirnya dapat
meningkatkan Kinerja perusahaan.
Peningkatan  Kkinerja perusahaan dapat
dilihat dengan menggunakan informasi
akuntansi yang berupa tingkat
profitabilitas perusahaan yang diukur
degan menggunakan return on equity
(ROE) dan earning per share (EPS).



Selain peningkatan profitabilitas,
peningkatan Kinerja perusahaan akibat
kepemilikan saham oleh manajemen dapat
diihat dari informasi saham berupa
pertumbuhan harga saham atau stock price
growth (SPG) dan kapitalisasi pasar atau
market capitalization (MC).

Hs : Proporsi kepemilikan institusional
berpengaruh positif terhadap ROE
Hs . Proporsi kepemilikan institusional
berpengaruh positif terhadap EPS
H . Proporsi kepemilikan institusional
berpengaruh positif terhadap SPG
Hg : Proporsi kepemilikan institusional
berpengaruh positif terhadap MC

Hasil penelitian yang dilakukan
oleh Hopsoro (2008), menunjukkan
bahwa  ukuran dewan komisaris
independen berpengaruh positif terhadap
kinerja perusahaan, yang berarti bahwa
semakin tinggi perwakilan dari komisaris
independen, maka semakin  tinggi
independensi dan efektivitas corporate
broad, sehingga dapat meningkatkan
kinerja perusahaan. Peningkatan kinerja
perusahan dapat dilihat dengan
menggunakan informasi akuntansi yang
berupa tingkat profitabilitas perusahaan
yang diukur dengan menggunakan return
on equity (ROE) dan earning per share
(EPS). Selain peningkatan profitabilitas,
peningkatan Kinerja perusahaan akibat
kepemilikan saham oleh manajemen dapat
dilihat dari informasi pasar berupa
pertumbuhan harga saham atau stock price
growth (SPG) dan kapitalisasi pasar atau
market capitalization (MC). Berdasarkan
uraian diatas selanjutnya dibuat hipotesis
alternatif sebagai berikut :

Hy : Proporsi dewan komisaris
independen berpengaruh
positif terhadap ROE

Hio : Proporsi dewan komisaris
independen berpengaruh

positif terhadap EPS

Hi1  :  Proporsi dewan komisaris
independen berpengaruh
positif terhadap EPS

Hi, : Proporsi dewan komisaris
independen berpengaruh

positif terhadap MC

McMullen (1996) dalam
Siallagan  dan  Machfoedz  (2006)
menyatakan bahwa investor, analisis dan
regulator menganggap komite audit
memberikan kontribusi dalam kualitas
pelaporan keuangan. Hal ini membuktikan
keberadaan komite audit secara positif dan
signifkan mempengaruhi kinerja
perusahaan. Peningkatan Kinerja
perusahaan  dapat  dilihat  dengan
menggunakan informasi akuntansi yang
berupa tingkat profitabilitas perusahaan
yang diukur dengan menggunakan return
on equity (ROE) dan earning per share
(EPS). Selain peningkatan profitabilitas,
peningkatan kinerja perusahaan akibat
kepemilikan saham oleh manajemen dapat
dilihat dari informasi pasar berupa
pertumbuhan harga saham atau stock price
growth (SPG) dan kapitalisasi pasar atau
market capitalization (MC). Berdasarkan
uaraian diatas selanjutnya dirumuskan
hipotesis alternatif sebagai berikut:

Hi3 . Proporsi komite audit independen
berpengaruh positif terhadap ROE
Hi4 : Proporsi komite audit independen
berpengaruh positif terhadap EPS
His : Proporsi komite audit independen
berpengaruh positif terhadap SPG
His :Proporsi komite audit independen
berpengaruh positif terhadap MC

METODE PENELITIAN

Populasi yang digunakan dalam penelitian
ini adalah seluruh perusahaan manufaktur
yang listing di BEI (Bursa Efek Indonesia)
pada tahun 2013 sampai tahun 2015.
Alasan pemilihan perusahaan manufaktur
sebagai populasi penelitian karena jumlah
perusahaan manufaktur paling banyak
terdapat di  Indonesia dan untuk



menghindari bias data karena perbedaan
jenis industri. Sampel penelitian dipilih
dengan menggunakan pendekatan
purposive sampling, artinya sampel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah
sampel yang memenuhi Kriteria tertentu.
Tujuan penggunaan metode ini adalah
untuk  mendapatkan  sampel  yang
representative.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Pengaruh Mekanisme Good Corporate
Governance terhadap kinerja akuntansi
yang diukur dengan ROE.

Hasil ini  menunjukkan bahwa
penerapan good corporate governance
yang baik akan meningkatkan kinerja
akuntansi perusahaan yang diukur dengan
ROE. Dengan penerapan praktek tata
kelola perusahaan yang baik akan
meningkatkan nilai perusahaan
diantaranya kinerja keuangan perusahaan,
mengurangi resiko yang merugikan akibat
tindakan pengelola yang cenderung
menguntungkan  diri sendiri dan
meningkatkan harga saham peusahaan
dalam jangka panjang seperti riset yang
dilakukan oleh McKinsey (2002) yang
dikutip oleh Jati (2009).

Namun setelah diuji dengan uji t
yang berpengaruh  adalah  proporsi
kepemilikan institusional, proporsi dewan
komisaris independen dan variabel kontrol
ukuran perusahaan.

Pengaruh Proporsi Kepemilikan
Manajemen Terhadap ROE

Semakin besar proporsi
kepemilikan ~ saham manajemen pada
perusahaan, maka manajemen cenderung
berusaha lebih giat untuk kepentingan
pemegang saham yang tidak lain adalah
dirinya sendiri. Manajer yang sekaligus
sebagai pemegang saham akan berusaha
untuk meningkatkan laba perusahaan yang
akan bermanfaat bagi para pemegang

saham sehingga dapat meningkatkan
Kinerja perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa proporsi kepemilikan manajemen
tidak berpengaruh positif terhadap kinerja
akuntansi yang diukur dengan ROE, hal ini

disebabkan karena kepemilikan
manajemen yang rendah sehingga manajer
tidak dapat mengambil  keputusan

berdasarkan keinginannya sendiri dan
cenderung akan terjadi perilaku
opportunistic dari manajer yang akan
berdampak pada kinerja perusahaan.

Pengaruh Proporsi Kepemilikan
Institusional Terhadap ROE

Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa kepemilikan institusional
berpengaruh terhadap kinerja akutansi
yang diukur dengan ROE, hal ini
disebabkan karena monitoring yang
dilakukan oleh kepemilikan institusional
terhadap kinerja manajemen berjalan
dengan  efektif ~ sehingga  mampu
meningkatkan kinerja perusahaan.

Pengaruh Proporsi Dewan Komisaris
Independen Terhadap ROE

Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa  proporsi dewan  komisaris
independen berpengaruh negatif terhadap
Kinerja akuntansi yang diukur dengan
ROE, hal ini disebabkan karena komisaris
independen adalah orang yang berasal dari
luar perusahaan, ini  memungkinkan
pengetahuan komisaris independen tentang
keadaan perusahaan juga relatif terbatas.
Hal ini menyebabkan kurang efektifnya
peran komisaris independen di dalam
peningkatan Kkinerja perusahaan, karena
mungkin dewan direksi dan dewan
komisaris tidak terlalu mempertimbangkan
masukan-masukan yang diberikan oleh
komisaris independen.



Pengaruh  Proporsi Komite Audit
Independen Terhadap ROE

Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa komite audit tidak berpengaruh
terhadap kinerja akuntansi yang diukur
dengan ROE disebabkan karena kurang
efektifnya peran komite audit dalam
meningkatkan kredibilitas laporan
keuangan dan membantu dewan komisaris
memperoleh kepercayaan dari pemegang
saham untuk memenuhi  kewajiban
penyampaian informasi sehingga tidak
mampu meningkatkan Kinerja perusahaan.

Pengaruh Mekanisme Good Corporate
Governance terhadap kinerja akuntansi
yang diukur dengan EPS

Hasil ini  menunjukkan bahwa
penerapan mekanisme good corporate
governance yang baik akan meningkatkan
kierja akuntansi perusahaan yang diukur
dengan EPS. Dengan penerapan praktek
tata kelola perusahaan yang baik akan
meningkatkan nilai perusahaan
diantaranya kinerja keuangan perusahaan,
mengurangi resiko yang merugikan akibat
tindakan pengelola yang cenderung
menguntungkan  diiri ~ sendiri  dan
meningkatkan harga saham perusahaan
dalam jangka panjang seperti riset yang
dilakukan oleh McKinsey (2002) yang
dikutip dari Jati (2009).

Namun setelah diuji dengan uji t
yang berpengaruh adalah proporsi dewan
komisaris independen dan variabel kontrol
ukuran perusahaan.

Pengaruh Proporsi
Manajemen Terhadap EPS

Kepemilikan

Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa proporsi kepemilikan manajemen
tidak berpengaruh positif terhadap kinerja
akuntansi yang diukur dengan EPS, hal ini
disebabkan karena kepemilikan
manajemen yang rendah sehingga manajer
tidak dapat mengambil  keputusan

berdasarkan keinginannya sendiri dan
cenderung akan terjadi perilaku
opportunistic dari manajer yang akan
berdampak pada kinerja perusahaan.

Pengaruh Proporsi
Institusional Terhadap EPS

Kepemilikan

Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa kepemilikan institusional tidak
berpengaruh terhadap Kkinerja akuntansi
yang diukur dengan EPS, hal ini
disebabkan karena monitoring yang
dilakukan oleh kepemilikan institusional
terhadap kinerja manajemen tidak berjalan
dengan efektif sehingga tidak mampu
meningkatkan kinerja perusahaan.

Pengaruh Proporsi Dewan Komisaris
Independen Terhadap EPS

Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa  proporsi  dewan  komisaris
independen berpengaruh negatif terhadap
kinerja akuntansi yang diukur dengan EPS,
hal ini disebabkan karena komisaris
independen adalah orang yang berasal dari
luar perusahaan, ini  memungkinkan
pengetahuan komisaris independen tentang
keadaan perusahaan juga relatif terbatas.
Hal ini menyebabkan kurang efektifnya
peran komisaris independen di dalam
peningkatan kinerja perusahaan, karena
mungkin dewan direksi dan dewan
komisaris tidak terlalu mempertimbangkan
masukan-masukan yang diberikan oleh
komisaris independen.

Pengaruh  Proporsi Komite Audit
Independen Terhadap EPS

Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa komite audit tidak berpengaruh
terhadap kinerja akuntansi yang diukur
dengan EPS disebabkan karena kurang
efektifnya peran komite audit dalam
meningkatkan kredibilitas laporan
keuangan dan membantu dewan komisaris
memperoleh kepercayaan dari pemegang
saham untuk  memenuhi  kewajiban



penyampaian informasi sehingga tidak
mampu meningkatkan Kinerja perusahaan.

Pengaruh Mekanisme Good Corporate
Governance terhadap Kkinerja pasar
yang diukur dengan SPG

Tidak berpengaruhnya mekanisme
good corporate governance terhadap
kinerja pasar yang diukur dengan
pertumbuhan harga saham (SPG) mungkin
karena hal ini pasar tidak merespon
penerapan mekanisme GCG di perusahaan
dengan segera, pengaruh ini akan terlihat
dalam jangka panjang seiring dengan
tumbuhya kepercayaan investor.

Selain itu hal ini  mungkin
dikarenakan investor berorientasi jangka
panjang sehingga pendapatan dari capital
again akibat deviden saham lebih
diutamakan dibandingkan dengan
pendapatan  dari  kenaikan  saham,
walaupun investor yaang berorientasi
jangka pendek juga mengandalkan
pendapatan investasi saham dari capital
gain selain dividen saham.

Pengaruh Mekanisme Good Corporate
Governance terhadap kinerja akuntansi
yang diukur dengan MC

Setelah  dilakukan  uji t
menunjukkan bahwa tidak ada satupun
variabel independen yang berpengaruh
terhadap kinerja pasar yang diukur dengan
hanya variabel kontrol ukuran perusahaan
yang berpengaruh terhadap Kinerja pasar
yang diukur dengan market capitalization
(MC).

Pengaruh Proporsi
Manajemen Terhadap MC

Kepemilikan

Semakin besar proporsi
kepemilikan ~ saham manajemen pada
perusahaan, maka manajemen cenderung
berusaha lebih giat untuk kepentingan
pemegang saham yang tidak lain adalah
dirinya sendiri. Manajer yang sekaligus

sebagai pemegang saham akan berusaha
untuk meningkatkan laba perusahaan yang
akan bermanfaat bagi para pemegang
saham sehingga dapat meningkatkan
Kinerja perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa proporsi kepemilikan manajemen
tidak berpengaruh positif terhadap kinerja
pasar yang diukur dengan Kkapitalisasi
pasar (MC), hal ini disebabkan karena
kepemilikan manajemen yang rendah
sehingga manajer tidak dapat mengambil
keputusan  berdasarkan  keinginannya
sendiri dan cenderung akan terjadi perilaku
opportunistic dari manajer yang akan
berdampak pada kinerja perusahaan.

Pengaruh Proporsi
Institusional Terhadap MC

Kepemilikan

Dilihat dari koefisien regresinya
menunjukkan arah positif, yang berarti
bahwa semakin besar proporsi kepemilikan
institusional maka akan meningkatkan
Kinerja pasar perusahaan yang diukur
dengan kapitalisasi pasar (MC). Alasan
yang mendasari hasil penelitian ini kerena
adanya kepemilikan institusional akan
mampu memoitori  Kinerja manajemen
sehingga akan menciptakan  good
corporate  governance maka akan
meningkatkan kepercayaan para investor
yang pada akhirnya akan mengingkatkan
Kinerja pasar perusahaan.

Pengaruh Proporsi Dewan Komisaris
Independen Terhadap MC

Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa  proporsi  dewan  komisaris
independen berpengaruh negatif terhadap
Kinerja pasar Yyang diukur dengan
kapitalisasi pasar (MC), hal ini disebabkan
karena tidak efektifnya peran komisaris
independen dalam monitoring Kkinerja
manajemen sehingga berdampak pada
Kinerja perusahaan.



Pengaruh  Proporsi Komite Audit
Independen Terhadap MC

Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa komite audit tidak berpengaruh
terhadap kinerja akuntansi yang diukur
dengan MC disebabkan karena kurang
efektifnya peran komite audit dalam
meningkatkan kredibilitas laporan
keuangan dan membantu dewan komisaris
memperoleh kepercayaan dari pemegang
saham untuk memenuhi  kewajiban
penyampaian informasi sehingga tidak
mampu meningkatkan Kinerja perusahaan.

KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Hasil penelitian pengaruh mekenisme good
corporate governance terhadap Kinerja
akuntansi dan kinerja pasar perusahaan
dapat disumpulkan sebagai berikut :

1. Secara bersama-sama mekanisme good
corporate governance berpengaruh
terhadap kinerja akuntansi yang diukur
dengan menggunakan return on equity
(ROE) dan earning per share (EPS).

2. Secara bersama-sama mekanisme good
corporate governance tidak
berpengaruh terhadap kinerja pasar
yang diukur dengan menggunakan stock
price growth (SPG).

3. Secara bersama-sama mekanisme good
corporate  governance berpengaruh
terhadap Kkinerja pasar yang diukur
dengan menggunakan market
capitalization (MC).

4. Secara parsial atau individual, proporsi
kepemilikan manajemen tidak
berpengaruh terhadap kinerja akuntansi
maupun  kinerja pasar. Hal ini
menunjukkan bahwa besar kecilnya
proporsi kepemilikan manajemen tidak
akan mempengaruhi kinerja akuntansi
dan kinerja pasar perusahaan.

5. Selain parsial atau individual, proporsi
kepemilikan instiusional berpengaruh
positif  signifikan terhadap Kkinerja
akuntansi yang diukur dengan return on

equity (ROE). Hal ini menunjukkan
bahwa semakin tinggi  proporsi
kepemilikan institusional akan
meningkatkan return on equity (ROE)
perusahaan.

. Secara parsial atau individual, proporsi

kepemilikan institusional tidak
berpengaruh terhadap kinerja akuntansi
yang diukur dengan earning per share
(EPS) dan kinerja pasar yang diukur
dengan stock price growth (SPG) dan
market capitalization (MC). Hal ini
menunjukkan  bahwa besar kecilnya
proporsi kepemilikan institusional tidak
akan mempengaruhi kinerja akuntansi
yang diukur dengan earning per share
(EPS) dan kinerja pasar yang diukur
dengan stock price growth (SPG) dan
market capitalization (MC).

. Secara parsial atau individual proposi

dewan komsaris independen
berpengaruh negatif terhadap Kkinerja
akuntansi yang diukur dengan return on
equity (ROE) dan earning per share
(EPS). Hal ini menunjukkan bahwa
semakin  besar  proporsi  dewan
komisaris independen akan menurunkan
Kinerja akuntansi yang diukur dengan
return on equity (ROE) dan earning per
share (EPS).

. Secara parsial atau individual proporsi

dean komisaris independen tidak
berpengaruh terhadap Kkinerja pasar
yang diukur dengan stock price growth
(SPG) dan market capitalization (MC).
Hal ini menunjukkan bahwa besar atau
kecilnya proporsi dewan komisaris
independen tidak akan mempengaruhi
Kinerja pasar yang diukur dengan stock
price growth (SPG) dan market
capitalization (MC).

. Secara parsial atau individual proporsi

komite  audit independen  tidak
berpengaruh terhadap kinerja akuntansi
dan kinerja pasar. Hal ini menunjukkan
bahwa besar kecilnya proporsi komite
audit independen tidak akan
mempengaruhi kinerja akuntansi dan
Kinerja pasar.



10.

11.

Perusahaan besar dapat memiliki
masalah keagenan yang lebih besar
(karena lebih sulit untuk dimonitor)
sehingga membutuhkan corporate
governance yang lebih baik, dan
dengan penerapan mekanisme good
corporate governance akan
meningkatkan  Kkinerja  perusahaan.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa
variabel kontrol ukuran perusahaan
mempunyai pengaruh positif terhadap
kinerja akuntansi dan Kkinerja pasar
yang  diukur  dengan  market
capitalization (MC), akan tetapi tidak
berpengaruh terhadap kinerja pasar
yang diukur dengan stock price
growth (SPG). Hal ini berarti bahwa
semakin besar ukuran perusahaan
akan memicu penerapan mekanisme
corporate governance yang lebih baik
sehingga akan meningkatkan kinerja
perusahaan.

Bagi perusahaan dengan tingkat
pertumbuhan penjualan dan laba yang
tinggi  kecenderungan penggunaan
hutang sebagai sumber dana eksternal
yang lebih besar dibandingkan dengan
perusahaan-perusahaan yang
mempunyai  tingkat  pertumbuhan
penjualannya  tergolong  rendah.
Tingkat pertumbuhan penjualan yang
memicu penggunaan hutang sebagai
sumber dana eksternal membutuhkan
mekanisme good corporate
governance  yang lebih  baik.
Penerapan mekanisme good corporate
governance dapat menigkatkan kinerja
perusahaan, akan  tetapi  hasil
penelitian menunjukkan bahwa
variabel kontrol growth sales tidak
berpengaruh terhadap Kinerja
akuntansi dan kinerja pasar. Hal ini
berarti pertumbuhan penjualan tidak
memicu penerapan mekanisme
corporate governance yang lebih baik
sehingga tidak berpengaruh terhadap
kinerja perusahaan.

Saran

Dalam penelitian ini terdapat keterbatasan
sehingga perlu untuk dikaji dan dipelajari
lebih mendalam lagi agar hasil penelitian
selanjutnya lebih maksimal dan dapat
merepresentasikan dengan kondisi yang
sebenarnya.  Saran  untuk  peneliti
selanjutnya :

1. Periode pengamatan terbatas selama
empat tahun, sehingga untuk peneliti
selanjutnya disarankan untuk
penelitian ~ dengan  menggunakan
periode yang lebih lama.

2. Penelitian  ini  terbatas  hanya
menggunakan variabel independen
berupa mekanisme good corporate
governance yang terdiri dari proporsi
kepemilikan ~ manajemen, proporsi
kepemilikan institusional, proporsi
dewan komisaris independen dan
proporsi komite audit independen.
Dalam penelitian selanjutnya
sebaiknnya disempurnakan dengan
menambah mekanisme good
corporate goverance yang lain dan
variabel lainya seperti pengungkapan
modal intelectual perusahaan.

3. Terjadi heteroskedastisitas pada model
regresi  keempat, hal ini akan
mengakibatkan penaksir OLS tidak
bias tetapi tidak efisien.

4. Penelitian selanjutnya perlu
mempertimbangkan sampel yang lebih
luas. Hal ini  bertujuan agar
kesimpulan yang dihasilkan tersebut
memiliki cakupan yang lebih luas

juga.
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