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IS éesearch aim to investigate the effect of mechanism of good corporate governance to the
erﬁj ofithe value of the companies mediated by the opportunictic managerial behavior. The
erﬁ:y Theory and Corporate Governance Practices are the theory underlying this research. The
ject of this research is the manufacture companies that registered in Indonesian Stock Exchange
perioduof 2014-2016. Based on the purposive sampling method, it shows that there are 67
panies registered as sample or 201 unit analysis. The purpose of the technique of analyzing
is todest every variable and hypothesis to Partial Least Square (PLS) through software Smart
Verston 3.0 m3. This research generate results that mechanism of good corporate governance
e positive effect to the value of the firm. There is no sufficient evidence that mechanism of good
poratesgovernance give negative effect on the opportunistic managerial behavior. There is no
ssufficient"evidence too that opportunistic managerial behavior give negative effect on the value of
ﬂ’tr@flrm Furthermore, opportunistic managerial behavior is proven to mediated the relationship
%gween mechanism of good corporate governance and the value of the firm.
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ABSTRAK

Penelitian.ini bertujuan untuk meneliti pengaruh mekanisme good corporate governance terhadap
nilai perdsahaan yang dimediasi oleh perilaku oportunistik manajer. Teori keagenan dan praktek
tata kelofa perusahaan yang baik merupakan teori yang mendasari penelitian ini. Objek penelitian
ini adalaly perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2014-
2016. Berdasarkan metode purposive sampling diperoleh 67 perusahaan sebagai sampel atau 201
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unit analisis. Teknik analisis data untuk menguji masing-masing variabel dan hipotesis
menggunakan Partial Least Square (PLS) melalui software Smart PLS Versi 3.0 m3. Penelitian
ini menghasilkan temuan bahwa mekanisme good corporate governance berperngaruh positif
teTwadap nilai perusahaan.Tidak ditemukan cukup bukti bahwa mekanisme good corporate
avernanee berpengaruh negatif terhadap perilaku oportunistik manajer. Tidak ditemukan cukup
@(tl pulaperilaku oportunistik manajer berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Selain itu,
erilaku Bportunistik manajer terbukti memediasi hubungan antara mekanisme good corporate
@/e%ance dengan nilai perusahaan.
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takunei : Tata kelola perusahaan, Teori Keagenan, perilaku oportunistik manajer, nilai
usahaan.
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Konsep corporate governance muncul ketika dua pakar hukum, yaitu Adolf Augustus

1€ dan’ Gardiner C. Means menerbitkan monograf berjudul “The Modern Corporation and

EPﬁvgte Property” pada tahun 1932, yang kemudian disusul oleh Eugene Fama dan Michael Jense

_‘?dz%_am tulisan “Separation of Ownership and Control” dengan Principal Agency Theory-nya pada

‘Fahun 1983. Isu corporate governance semakin berkembang ketika beberapa peristiwa ekonomi

?gpe;hting terjadi. Krisis keuangan Asia pada tahun 1997, dilanjutkan dengan kejatuhan besar seperti

“Enron darr Worldcom tahun 2002, serta ada isu krisis subprime mortage di Amerika Serikat tahun

gZ(i)S menyadarkan dunia akan pentingnya penerapan good corporate governance. Selain peristiwa

géhg terjadi di luar negeri, di Indonesia pun peristiwa ekonomi yang diakibatkan oleh Corporate

ELvaernance yang buruk juga terjadi, yaitu salah satunya ada kasus Lippo (Sukmawati,2004).

> 5 Darmawati, Khomsiyah, dan Rahayu (2004) menyatakan bahwa corporate governance

g lemah menjadi salah satu penyebab terjadinya peristiwa — peristiwa penting tersebut. Ciri

Q_SJ{_@ma dari lemahnya good corporate governance adalah adanya tindakan mementingkan diri

.jsé@diri di pihak manajer perusahaan yang mendasari lahirnya perilaku oportunistik manajerial.

Elngfestor sebagai principal mempercayakan dananya kepada perusahaan dan tidak bertanggung

?;agvab délam pengambilan keputusan dan operasional perusahaan. Tetapi manajer sebagai agent,

%n?elakukan manipulasi demi kepentingannya sendiri, sehingga membuat investor kehilangan

}%)ercayaan dan menyebabkan penarikan dana oleh investor atas dana yang telah ditanam

seébelumaya.

E Penerapan Good Corporate Governance (GCG) diharapkan dapat memberikan
keseimbahgan antara berbagai kepentingan yang dapat memberikan manfaat bagi perusahaan
secara keseluruhan. Dalam penerapan Good Corporate Governance (GCG) di Indonesia ada lima
prinsip utama untuk tata kelola perusahaan yang baik yaitu transparansi (keterbukaan informasi),
akuntabiitas, tanggung jawab, independensi, dan keadilan (Mukhtaruddin, 2014).

Renomena yang terkait dengan teori keagenan khususnya berhubungan dengan mekanisme
good corporate governance dan nilai perusahaan, yaitu pasar modal Indonesia saat ini menunjukan
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bahwa terdapat indikasi perusahaan-perusahaan di Indonesia telah mengembangkan bebagai
mekanisme tata kelola perusahaan yang baik dengan harapan dapat mengurangi masalah keagenan
dan meningkatkan nilai perusahaan.

© g Berdasarkan pada pengolahan 5 (lima) sampel perusahaan manufatur terdaftar di BEI dapat
@ﬁfelaskan mengenai fenomena yang berkembang di Indonesia khususnya yang terkait dengan
Emgkanisme good corporate governance dan nilai perusahaan.

T g5 T

53 2 Tabel 1.1 Jumlah Dewan Komisaris Independen dan Nilai Perusahaan

3 = 9

=G UMLAH DEWAN KOMISARIS INDEPENDEN PBV
<{N©.|cKODE NAMA PERUSAHAAN

42 |= 2014 2015 2016 2014 2015 2016
T |SVOKS Voksel Electric Thk 2 2 2 1.2089 | 1.5985 | 1.8199
4 2 |dMAS: | Indomobil Sukses International Thk 2 3 3 16443 | 0.752 | 0.5399
3 3 |VIE|  Darya Varia Laboratoria Tk 3 2 3 19667 | 14956 | 1.8207
14 [[MAIN Malindo Feedmill Thk 3 3 3 3.5307 | 2.2047 | 1.5838
el 5 |SHMSE, | Hanjaya Mandala Sampoerna Thk 3 2 2 10.5253 | 13.6605 | 13.0358
5 g - Sumber : Hasil Olah Data

Berdasarkan Tabel 1.1 dapat dilihat bahwa Darya Varia Laboratoria Tbk. mengurangi
gi;wignlah dewan komisaris independennya sebesar 33% pada tahun 2015 dan pada periode yang sama
_%’nigai perusahaannya mengalami penurunan sebesar 24%, lalu perusahaan ini kembali menambah
‘Fumlah déwan komisaris independennya pada tahun 2016 sebesar 50% dan pada periode yang sama
cnilai peruSahaannya mengalami peningkatan sebesar 22%. Voksel Electric Tbk. tidak melakukan
“penurunan atau peningkatan jumlah komisaris, tetapi nilai perusahaannya mengalami peningkatan
ﬂiyaﬁqg konsisten, hal ini berbanding terbalik dengan Malindo Feedmill Thk. yang juga tidak
—melakukan penurunan atau peningkatan jumlah komisaris independen, tetapi nilai perusahaannya
Qir@ngalami penurunan secara konsisten. Fenomena lainnya dapat dilihat pada Indomobil Sukses
%n;ernational Tbk.,perusahaan ini melakukan peningkatan jumlah dewan komisaris pada tahun
?@15 sebesar 50%, tetapi dapat dilihat pada periode yang sama nilai perusahaannya mengalami
apehurunah sebesar 54%.
b= Fenomena-fenomena ini menggambarkan bahwa peningkatan atau penurunan jumlah
Sdewan kemisaris independen dalam suatu perusahaan akan berdampak pada nilai perusahaan yang
de' ana ¥enomena ini akan dikaitkan dengan mekanisme good corporate governance. Good
<corporateé governance dikenal oleh masyarakat luas sebagai struktur dan sistem pengelolaan
ﬁo@rusahaan yang baik, yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. Tetapi, beberapa penelitian
“yang bersifat akademi telah membuktikan bahwa tidak ada hubungan yang signifikan antara
struktur :dan mekanisme corporate governance dan kinerja keuangan perusahaan (Young,2003).
Dengan -demikian pengaruh dari corporate governance terhadap nilai perusahaan menunjukan
hasil yarig,simpang siur.
Berdasarkan uraian latar belakang yang telah dikemukakan diatas, maka rumusan masalah
dalam pénelitian ini adalah ketidakkonsistenan hasil penelitian (research gap) dan fenomena gap
mengenat, pengaruh mekanisme good corporate gorvenance terhadap nilai perusahaan yang

dimedia$i oleh perilaku oportunistik manajer.

u@sgem
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Dari latar belakang masalah tersebut, maka dapat diajukan hipotesis sebagai berikut:

Hal = Praktek Good Corporate Governance berpengaruh positif terhadap Nilai
—  Perusahaan.

Ha2 = Praktek Good Corporate Governance berpengaruh negatif terhadap Perilaku
= Oportunistik Manajer

Hﬁ3 = Perilaku Oportunistik Manajer berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan.

Ha4 = Perilaku Oportunistik Manajer memediasi praktek Good Corporate Governance
: terhadap Nilai Perusahaan

METODE PENELITIAN

Péfrusahaan yang menjadi objek penelitian dalam penelitian ini adalah perusahaan —
haah manufaktur yang listing pada Bursa Efek Indonesia (BEI) dan yang telah menerbitkan
n Keuangan yang telah di audit selama periode penelitian. Periode pengamatan penelitian

|ar‘,'nbil yaitu periode 2014 sampai 2016.
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Pénelitian ini menggunakan teknik pengumpulan data dengan menggunakan teknik

ervasiy yaitu dengan mengamati dan mengumpulkan data perusahaan. Data yang dikumpulkan
merupakanh data Perusahaan Industri Manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia dan
@)ér'sumbeﬁr' dari laporan keuangan perusahaan periode pengamatan 2014-2016 yang sudah di audit
§d§1 dipublikasikan pada disitus Bursa Efek Indonesia, yaitu http://www.idx.co.id
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Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode purposive
—sampling2yaitu teknik pengambilan sampel dengan pertimbangan atau kriteria tertentu (Sugiyono,
D§2537:78). Penelitian ini menggunakan metode Partial Least Square (PLS) melalui software Smart
?ES Versi 3.0 m3. SEM karena data variabel yang akan diteliti termasuk dalam variabel laten

nuad

Qﬁdegngan indikator formatif. Software ini dapat diunduh melalui http://www/smartpls.de.

3

5 3 . . . e

>0 Tahapan tahapan yang dilakukan untuk menganalisis data dalam penelitian ini adalah :
-5 77

2 ¢ T Confirmatory Factor Analysis (untuk mengevaluasi hubungan antara indikator dengan
23 = variabel)

© ‘g 21 Inner Model Analysis (untuk menggambarkan hubungan antara variabel laten dengan
55 teori substantive)

S 7 3& Pengujian Hipotesis

_:)

42 Sobel Test (untuk menguji varabel pemoderasi)


http://www.idx.co.id/
http://www/smartpls.de
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ANALISIS DAN PEMBAHASAN

1 Cﬁnflrmatory Factor Analysis atau Evaluasi outer model

Gambar 4.1

PdM

AUR

3.080

—0.000 —

Sumber : output bootstrapping Smart Pls

Berikut @mparan disampaikan berurutan dengan tahap-tahap pengujian yang dilakukan.

T@ap pertama dalam pengujian model SEM dengan menggunakan Smart PLS versi 3.0
‘2M3 adalah mengevaluasi outer model. Pengujian outer model ini dilakukan guna mengetahui
aa@kgh ingikator-indikator yang digunakan peneliti untuk mengukur variabel laten valid atau tidak.
ﬁe,rlkxut agalah gambar output hasil bootsrapping.

mpirik pengaruh Good Corpoate Governance terhadap Nilai Perusahaan yang
dimediasi oleh Perilaku Oportunistik Manajer (1)

FBV

EKﬁnstruk pada indikator formatif tidak dapat dianalisis dengan melihat convergent validity dan
E@nposne reliability. Dikarenakan konstruk formatif pada dasarnya merupakan hubungan regresi
:d@‘I indikator ke konstruk maka cara menilainya adalah dengan melihat nilai koefisien regresi dan

A
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Tabel 4.1

Outer Weight (Mean, STDEV,T-Values)

g@mflkdﬁsl dari koefisien regresi tersebut. Jadi kita melihat nilai outer weight masing-masing
g,lrﬂlkatogian nilai signifikansinya seperti yang terlihat di bawah ini.

Original Sample (O)|Sample Mean|Standard Deviation |T Statistics [P Values
AUR -> POM_ 1.000 1.000 0.000
DWD -> GCG 0.138 0.148 0.212 0.651 0.515
DWK -> GCG 0.314 0.305 0.211 1.492 0.136
KMI -> GCG 0.532 0.471 0.201 2.650 0.008
KMM -> GCG -0.633 -0.538 0.287 2.208 0.028
PBV -> VOF 1.000 1.000 0.000

uenj MMy exirewioju] uep sius

Sumber : hasil pengolahan data
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Good Corporate Governance (GCG)

Tiga dari empat indikator yaitu Dewan Direksi (DWD), Dewan Komisaris Independen
(DWK), dan Kepemilikan Institusional (KMI) memiliki koefisien regresi bertanda positif yaitu
ssebesar 0:138; 0.314; dan 0.532. Hal ini berarti hubungan antara ketiga indikator dengan variabel
%kanisnje Good Corporate Governance sesuai dengan harapan. Tetapi untuk indikator
%@pemilikan Manajerial (KMM) memiliki koefisien regresi bertanda negatif yaitu sebesar -0.633.

T =

S Dapat dilihat bahwa nilai t-statistik dari dewan komisaris independen (DWK), kepemilikan
tlmsmnal (KMI), dan kepemilikan manajerial (KMM) lebih besar dari 1.44517 yaitu masing-
ih‘@Slag sébesar 1.492; 2.650; dan 2.208. Hal ini menunjukan bahwa ketiga indikator ini signifikan

gp%d Ipha 15%. Sedangkan untuk dewan direksi (DWD) memiliki nilai t-statistik yang lebih kecil

~

=dafi 544517 yaitu sebesar 0.651. Hal ini menunjukan bahwa dewan direksi (DWD) tidak

—

GSIQHIBkaI} pada alpha 15%. Oleh karena |tu indikator dewan dlrek5| (DWD) kan dikeluarkan dari
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_ Pada penelitian ini, perilaku oportunistik manajer berperan sebagai variabel intervening
Syang dapat memediasi hubungan antara mekanisme good corporate governance dengan nilai
gaé_”rusahaan Asset Utilization Ratio merupakan satu-satunya indikator untuk mengukur variabel
agwstruk sperilaku oportunistik manajerial sehingga evaluasi indikator untuk variabel konstruk
goallaku eportunlstlk manajerial tidak diperlukan.

AIpipu

Til\lﬁal Perusahaan / Value of The Firm

Q

-
s
c

uesin

w

Pada penelitian ini, variabel nilai perusahaan hanya menggunakan satu indikator
zpengukuran, yaitu Price to Book Value (PBV). PBV merupakan satu-satunya indikator untuk

-

=meéngukur variabel nilai perusahaan sehingga evaluasi indikator untuk variabel konstruk niali
3)e‘rusahaan tidak diperlukan.

= Gambar 4.2

odeEEmpirik pengaruh Good Corpoate Governance terhadap Nilai Perusahaan yang
a dimediasi oleh Perilaku Oportunistik Manajer (2)

1293
KM — 1. 4‘3‘3'3 1.276———H¥ —0.000— PBV
1183
KM
GCG VOF

1 T 2.767

N
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PClM
0.000
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AUR

Sumber : hasil pengolahan data
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Good Corporate Governance

Niltai original sampel atau outer weight, sample means, standard deviastion dan t-statistic
untuk konstruk mekanisme good corporate governance tahap kedua tersaji pada tabel 4.2 berikut

2
1B

Tabel 4.2
Outer Weight (Mean, STDEV, T-Values) Tahap kedua

| Original Sample|Sample Mean|Standard Deviation|T Statistics |P Values

AUR -> POM 1.000 1.000 0.000

BWK -> GCG_| 0.316 0.270 0.244 1.293 0.197
Ml -> GCG_ 0.541 0.405 0.361 1.499 0.135

EMM -> GCG_| -0.673 -0.347 0.579 1.163 0.245

[PBV <- VOF 1.000 1.000 0.000

= Sumber : hasil pengolahan data

Ddla dari tiga indikator yaitu Dewan Komisaris Independen (DWK), dan Kepemilikan
S|onal (KMTI) memiliki koefisien regresi bertanda positif yaitu sebesar 0.316 dan 0.541. Hal
rartl hubungan antara kedua indikator dengan variabel Mekanisme Good Corporate
overnance sesuai dengan harapan. Tetapi untuk indikator Kepemilikan Manajerial (KMM)
m|I|k|1<0ef|S|en regresi bertanda negatif yaitu sebesar -0.673.

—
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Dapat dilihat bahwa nilai t-statistik dari kepemilikan institusional (KMI) lebih besar dari
44517 yaitu sebesar 1.499. Hal ini menunjukan bahwa indikator ini signifikan pada alpha 15%.
angkan untuk dewan komisaris independen (DWK) dan kepemilikan manajerial (KMM)

milikihilai t-statistik yang lebih kecil dari 1.44517 yaitu masing-masing sebesar 1.293 dan
A63. Hal ini menunjukan bahwa dewan komisaris independen (DWK) dan kepemilikan
fmanajerlal (KMM) tidak signifikan pada alpha 15%. Oleh karena itu, akan dilakukan kembali
ze@ekua dengan menghilangan indikator yang tidak signifikan, tetapi pengeluaran indikator dari
33§1golalfﬁn data akan dilakukan satu-persatu dan tidak dikerluarkan sekaligus dua indikator,
g@amggarpada eksekusi berikut yang akan dikeluarkan adalah indikator kepemilikan manajerial
IgMM) Rarena memiliki t-statistic yang lebih kecil.

18y ug |0)ualg uenn
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Gambar 4.3

>3 ,
5‘M0de¥Emp|r|k pengaruh Good Corpoate Governance terhadap Nilai Perusahaan yang
dimediasi oleh Perilaku Oportunistik Manajer (3)

DWK
Kl —3. 5993. 1.2a4 » — 0,000 —— PBV
GCG
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Nilai original sampel atau outer weight, sample means, standard deviastion dan t-statistic
untuk konstruk mekanisme good corporate governance tahap ketiga tersaji pada tabel 4.3berikut
ini:

o 9 Tabel 4.3

o

:.gb E Outer Weight (Mean, STDEV, T-Values) Tahap ketiga

? § & Original SamplgSample Mean|Standard Deviation |T Statistics [P Values

=2 g 'AUR -> POM 1.000 1.000 0.000

- © = DWK->GCG_ 0.628 0.615 0.233 2.698|  0.007

] °_5 FKMI > GCG_ 0.753 0.707 0.209 3.599|  0.000

=& 5 [PBV <- VOF 1.000 1.000 0.000

2 % = Sumber : hasil pengolahan data

g c C

58 § Indikator pertama yang digunakan dari GCG dalam penelitian ini adalah dewan komisaris
L%r@eﬁenden (DWK). Dewan komisaris independen (DWK) memiliki koefisien regresi bertanda
Tﬁo%js@ yaitu sebesar 0.628 dan juga memiliki nilai t-statistik yang lebih besar dari 1.44517, yaitu
3@ eSar 2.698. Jadi ditemukan bahwa dewan komisaris independen (DWK) berhubungan positif
gfs@ |f|kan terhadap mekanisme good corporate governance (GCG). Dengan demikian dapat
gg*élmpulkan bahwa dewan komisaris independen (DWK) valid untuk dijadikan sebagai indikator

kanisrhe good coporate governance (GCG).

' %“

phuad ‘uenn
D%Lu edu

Indikator kedua yang digunakan dari GCG dalam penelitian ini adalah kepemilikan
titusional (KMI). Kepemilikan institusional (KMI) memiliki koefisien regresi bertanda positif
“yaitu sebesar 0.753 dan juga memiliki nilai t-statistik yang lebih besar dari 1.44517, yaitu sebesar
%599. Jadi ditemukan bahwa kepemilikan institusional (KMI) berhubungan positif signifikan
Q—teghadap mekanisme good corporate governance (GCG). Dengan demikian dapat disimpulkan
Ebﬁwwa dewan komisaris independen (DWK) valid untuk dijadikan sebagai indikator mekanisme
%Qod coporate governance (GCG).

2. Pengujian Model Struktural (Inner Model)

lLangkah selanjutnya setelah dilakukan confirmatory analysis (evaluasi outer model)

adalah difakukannya pengujian model structural ( inner model ). Tujuan dari pengujian model

Sstructural, ini adalah untuk mengevaluasi hubungan antar variabel konstruk yang telah
dihipoteSiskan dalam penelitian ini. Cara menilainya adalah dengan melihat R-square untuk setiap
konstruk-endogen. Kriteria hasil R-square sebesar 0.67; 0.33; dan 0.19 untuk konstruk endogen
dalam medel struktural mengindikasikan bahwa model baik, moderat, dan lemah.
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Tabel 4.4

Tabel Rsquare
Variabel Endogen R Square
POM 0.031
VOF 0.067

Sumber : hasil pengolahan data melalui PLS Algorithm
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Berdasarkan pada tabel 4.4 di atas dapat dijelaskan tentang goodness of fit model
%sgd&sarlgan R-square untuk konstruk endogen yaitu Perilaku Oportunistik Manajer (POM) dan
%\IﬁaEPerQSahaan (VOF). Nilai koefisien determinasi (R2) sebesar 0.031 untuk konstruk Perilaku
ioéogumglk Manajer (POM) menunjukan bahwa 3.1% variasi dari Perilaku Oportunistik Manajer
‘ﬁ’(@@l) ddpat diterangkan oleh variabel Good Corporate Governance (GCG), sedangkan 96.9%
ﬂalcnrga dgerangkan oleh variabel atau faktor lain.

4

u

o

§ N:';*,Iai koefisien determinasi (R2) adalah sebesar 0.067 yang memberi arti bahwa model
cturaByang terbentuk pada persamaan 3.2 merupakan model dengan kategori lemah. Hanya
% varﬁy dari Nilai Perusahaan (VOF) dapat diterangkan oleh variasi dari variabel-variabel
am peﬁamaan struktural, sedangkan 93.3% lainnya diterangkan oleh variabel atau faktor lain.
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3. Peéngujian Hipotesis
=1

il per@olahan evaluasi model struktural melalui outer dan inner model tersajikan melalui pe-
ning-an Bootstrapping dan PLS Algorithm yang disajikan pada gambar 4.4 dibawah ini :

Gambar 4.4

Model Struktural Empirik

DWK
o6
KMl —0753 0133
GCG \

0.176 0.200

p

PBY

:Jaquins ueyingaiuaw uepge

‘uesode) ueunsnAuad ‘yeiwi efye

PClM

AUR

Sumber : output PLS Algorithm

uepy XM eXj3ew.oju] uep sjusig 3NIIsu|
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Berikut ini adalah nilai inner model dan t-statistik yang tersaji dalam tabel 4.5 dibawah ini :

Tabel 4.5
Inner Model dan t-statistic

® g Original SamplgSample Mean|Standard Deviation [T Statistics |P Values
§ g GC@;_ -> POM 0.176 0.185 0.071 2.488 0.013
Eg GC@_ -> VOF 0.133 0.131 0.069 1.944 0.052
§ o éHDOﬁ-:» VOF 0.200 0.206 0.066 3.014 0.003
%?% Sumber : hasil pengolahan data melalui PLS Algorithm

<

Q

n
|1ng99 [
BU&ug'G exdin

arkan pada tabel 4.5 dan gambar 4.4 dilakukan uji hipotesis sebagai berikut :
esis; 1

Hipotesis 1 mengatakan bahwa mekanisme good corporate governance berpengaruh
gDsnggf terhadap nilai perusahaan.Hasil pengujian statistic dengan Partial Least Square
Emeengnjukan bahwa nilai koefisien regresi sebesar 0.133 dengan t-statistic sebesar 1.944. Koefisien
@regresa bertanda positif menunjukan bahwa mekanisme good corporate governance berperngaruh
qoé;sn@f terhadap nilai perusahaan. Nilai t-statistik hitung lebih besar dari nilai t-tabel (tingkat
xelgni‘ﬁkanm 15%), menujukan bahwa mekanisme good corporate governance berpengaruh positif

“signifikamterhadap nilai perusahaan. Jadi hipotesis 1 yaitu mekanisme good corporate governance
“berpengatuh positif terhadap nilai perushaan terbukti.

z
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g-%)po'[ESISZ
i 3 Hipotesis 2 mengatakan bahwa mekanisme good corporate governance berpengaruh
(0]

“hegative terhadap perilaku oportunistik manajerial. Hasil pengujian statistic dengan Partial Least
m%@.lare meénunjukan bahwa nilai koefisien regresi sebesar 0.176 dengan t-statistik sebesar 2.488.
Koefisien-regresi bertanda positif menunjukan bahwa mekanisme good corporate governance
“bétpengaruh positif terhadap perilaku oportunistik manajerial. Nilai t-statistik hitung lebih besar
;:Jdgi nilai t-tabel (tingkat signifikansi 15%), menujukan bahwa mekanisme good corporate
gg@/ernance berpengaruh positif signifikan terhadap perilaku oportunistik manajerial. Jadi
-chl@OteSIS 2 yaitu mekanisme good corporate governance berpengaruh negative terhadap perilaku
Eopzortunlstlk manajerial tidak terbukti.
g-l%potesm 3
SR Hipotesis 3 mengatakan bahwa perilaku oportunistik manajerial berpengaruh negative
%oﬁeghadap nilai perusahaan. Hasil pengujian statistic dengan Partial Least Square menunjukan
gbefhwa nilai koefisien regresi sebesar 0.200 dengan t-statistik sebesar 3.014. Koefisien regresi
“bertandaspositif menunjukan bahwa perilaku oportunistik manajerial berpengaruh positif terhadap
nilai perdsahaan. Nilai t-statistik hitung lebih besar dari nilai t-tabel (tingkat signifikansi 15%),
menujukan bahwa perilaku oportunistik manajerial berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahdan. Jadi hipotesis 3 yaitu perilaku oportunistik manajerial berpengaruh negatif terhadap
nilai pergsahaan tidak terbukti.

n
e
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Hipotesis 4

Hipotesis 4 mengatakan bahwa perilaku oportunistik manajerial memediasi hubungan
antara mékanisme good corporate governance dengan nilai perusahaan. Hipotesis penelitian ini
u@uk méﬁjawab pertanyaan penelitian nomor 4. Pengujian ini dilakukan dengan menggunakan
ﬁcﬂael test: (Baron & Kenny, 1986).

E Tabel 4.6
Hasil perhitungan sobel test dengan bantuan danielsoper.com

Sobel test statistic: 1.91868651
One-tailed probability: 0.02751201
Two-tailed probability: [0.05502402

Sumber : hasil pengolahan data

6u!1uada>1 ynun eAuey uediinbua
19s neje ueibegas diynbusw bue.

epun 16unpunig edig sey

‘?‘i‘\‘i‘i U| “4“‘,—“,““

u

ilaPt yang didapatkan dari penghitungan ini adalah 1.91868651. Apabila nilai tersebut
@@a@mgkan dengan t statistik pada 0,15 yaitu 1,44517 maka hasil yang didapatkan adalah
%;J%iléku oportunistik manajer terbukti signifikan merupakan variabel mediasi pada hubungan
§arﬁara gaod corporate governance dan nilai perusahaan (t-hitung > t-statistik, maka terbukti
gseg)agal yariabel mediasi). Jadi dapat disimpulkan perilaku oportunistik manajerial dapat
ﬁr@medlam hubungan antara good corporate governance dengan nilai perusahaan dan hipotesis 4
ateﬁﬁ)ukﬂ =<

d
u

KESIMPULAN DAN SARAN

uesinuad ‘u
winjueduaw

simpulan :

2

1. Mekanisme good corporate governance berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode tahun 2014-2016.

Mekanisme good corporate governance berpengaruh positif signifikan terhadap perilaku
oportunistik manajerial pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode tahun
2814-2016.

N

w

R&tilaku oportunistik manajerial berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI periode tahun 2014-2016.

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw)l eAu
:Jaquuins ueingaAuaw uep u

B

Perilaku oportunistik manajerial terbukti dapat memediasi hubungan antara mekanisme
géod corporare governance terhadap nilai perusahaan manufaktur periode tahun 2014-
2016.
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Saran :

Mengingat-adanya keterbatasan dari penelitian ini, peniliti ingin memberikan beberapa saran untuk
pengembgngan lebih lanjut mengenai topik ini, yakni :

=1. Dari segi model struktural penelitian ini menyatakan bahwa model yang dibuat masih

tékgolong lemah. Oleh karena itu, peneliti menyarankan agar dalam penelitian selanjutnya
dapat menggunakan lebih banyak variabel sehingga dapat memperkecil kemungkinan R-
Sguare yang bernilai rendah,

Pada variabel mekanisme good corporate governance, tidak semua indikator dapat
digunakan karena tidak terbukti valid, oleh karena itu peniliti menyarankan untuk memilih
indikator lain atau lebih banyak atau sama tetapi pada objek yang berbeda saat melakukan
penelitian yang serupa.

Bagi penelitian selanjutnya, diharapkan dapat melakukan penelitian yang sifatnya
pengembangan dan perbaikan dari penelitian ini sehingga dapat menambah wawasan dan
pengetahuan tentang permasalahan yang sama dengan metode penelitian yang sama
maupun berbeda.

FBuepun-6uepdt 1Bunpunig ety yey

Penelitian ini hanya menggunakan data selama tiga tahun, yaitu tahun 2014-2016. Untuk
pénelitian selanjutnya, diharapkan menggunakan data yang lebih spesifik, agar hasil
pénelitian lebih lengkap dan akurat.

o

Pengukuran dewan direksi dalam penelitian ini menggunakan log untuk menghitung
dengan asumsi agar nilai menjadi kecil, penelitian selanjutnya disarankan untuk tidak
menggunakan log dalam melakukan pengukuran dewan direksi.
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