
PENGARUH GOOD CORPORATE GOVERNANCE DAN CORPORATE  

SOCIAL RESPONSIBILITY TERHADAP NILAI PERUSAHAAN  

PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR 

 

ARTIKEL ILMIAH 

 

Diajukan untuk Memenuhi Salah Satu Syarat Penyelesaian 

Program Pendidikan Sarjana 

Program Studi Manajemen 

 

 

 

Oleh: 

RANA RAFIDAH 

2015210740 

 

 

SEKOLAH TINGGI ILMU EKONOMI PERBANAS 

SURABAYA 

2019 

  



PENGESAE{N ARTIKEL ILMIAS

N.I,M
Suabeya, 17DeMbd 1996

?413210740

: Penryl}t .coo.t Coryotute C@r,;hce de
Caryotute S@iat llbpoh\ibittq) l.ftrdap Nilai
Peto$Iun pada pmsahaai M ufahn

Dsetujui de dir€riDa.bsir. oleh :

{D.. pr., Ec RL nAM NLll.[. Si.r
(et@ Proeran $udi Srjsra M&ajme.,

'taryal : - -1. --,-)...:.L. p8... . .



 
 

1 
 

THE EFFECT OF GOOD CORPORATE GOVERNANCE AND CORPORATE 

SOCIAL RESPONSIBILITY ON FIRM VALUE IN MANUFACTURING 

COMPANIES 

 

Rana Rafidah 

STIE Perbanas Surabaya 

Email : Ranarafidaa@gmail.com 

 

ABSTRACT 

 

A company will try to maximize the value of its firm. Increasing the value 

of the firm through increasing the prosperity of the owners or shareholders. By 

paying attention to Good Corporate Governance and Corporate Social Responsi-

bility at the company, it is hoped that it will increase the value of the firm. This 

study aims to determine the effect of Good Corporate Governance that is proxied 

by managerial ownership, independent commissioners and audit committees as 

well as Corporate Social Responsibility to Firm Values. The population are 

manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange on 2014-2016. 

The sampling technique is Purposive Sampling which finally obtained 107 re-

search observations. The method of analysis of this study is multiple linear re-

gression analysis using the SPSS application. The results of this study is manage-

rial ownership, independent commissioners, audit committees and CSR simulta-

neously influence the value of the company; managerial ownership, independent 

commissioners, CSR does not affect firm value; and the audit committee has a 

significant positive effect on firm value; this model has an effect on firm value of 

7.7% and the remaining 92.3% is influenced by other variables outside the model. 

 

Key words : Firm Value, Good Corporate Governance, Corporate Social Respon-

sibility, Managerial Ownership, Independent Commissioners and Audit Committees. 

 

PENDAHULUAN 

Tujuan perusahaan untuk 

jangka panjang adalah meningkatkan 

nilai perusahaan melalui peningkatan 

kemakmuran pemilik atau para 

pemegang saham. Nilai perusahaan 

didefinisikan sebagai nilai pasar. 

Alasannya karena nilai perusahaan 

dapat memberikan kemakmuran atau 

keuntungan bagi pemegang saham 

secara maksimum. Semakin tinggi 

harga saham, maka makin tinggi ke-

untungan pemegang saham sehingga 

keadaan ini akan diminati oleh inves-

tor karena dengan permintaan saham 

yang meningkatkan menyebabkan 

nilai perusahaan juga akan mening-
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kat. Nilai perusahaan yang tinggi 

akan diikuti oleh tingginya ke-

makmuran pemegang saham 

(Brigham, 2010). 

Nilai perusahaan menggam-

barkan seberapa baik atau buruk ma-

najemen mengelolah kekayaannya. 

Hal ini bisa dilihat dari pengukuran 

kinerja keuangan yang diperoleh. 

Suatu perusahaan akan berusaha un-

tuk memaksimalkan nilai perus-

ahaannya. Peningkatan nilai perus-

ahaan biasanya ditandai dengan nai-

knya harga saham di pasar (Rahayu, 

2010). Perusahaan akan 

mengungkapkan suatu informasi jika 

informasi tersebut dapat meningkat-

kan nilai perusahaan. Perusahaan 

dapat menggunakan informasi 

tanggung jawab sosial sebagai 

keunggulan kompetitif perusahaan.  

Perusahaan yang memiliki kinerja 

lingkungan dan sosial yang baik akan 

direspon positif oleh investor melalui 

peningkatan harga saham. Apabila 

perusahaan memiliki kinerja ling-

kungan dan sosial yang buruk maka 

akan muncul keraguan dari investor 

sehingga direspon negatif melalui 

penurunan harga. 

Good Corporate Governane 

memiliki berbagai mekanisme yang 

bertujuan untuk meyakinkan bahwa 

tindakan manajemen selaras dengan 

kepentingan shareholder. 

Mekanisme Good Corporate Gov-

ernance dibagi menjadi dua ke-

lompok yaitu yang pertama berupa 

mekanisme internal seperti kompo-

sisi dewan direksi atau komisaris, 

kepemilikan manajerial dan kompen-

sasi eksekutif. Kedua, mekanisme 

eksternal seperti pengendalian oleh 

pasar dan level debt financing (Barn-

hart dan Rosentein, 1998). Prinsip-

prinsip Good Corporate Governance 

yang diterapkan akan memberikan 

manfaat diantaranya yaitu memini-

malkan agency costs dengan men-

gontrol konflik kepentingan yang 

mungkin terjadi antara prinsipal 

dengan agen meminimalkan cost of 

capital dengan menciptakan sinyal 

positif kepada para penyedia modal, 

meningkatkan citra perusahaan, 

meningkatkan nilai perusahaan yang 

dapat dilihat dari cost of capital yang 

rendah, dan peningkatan kinerja keu-

angan dan persepsi stakeholder ter-

hadap masa depan perusahaan yang 

lebih baik. 

Secara umum istilah Good 

Corporate Governance merupakan 

sistem pengendalian dan pengaturan 

perusahaan yang dapat dilihat dari 

mekanisme hubungan antara 

berbagai pihak yang mengurus pe-

rusahaan (hard definition), maupun 

ditinjau dari nilai - nilai yang terkan-

dung dari mekanisme pengelolaan itu 

sendiri (soft definition). 

Berdasarkan penelitian 

Syafitri, Nuzula, dan Nurlaily (2018) 

variabel kepemilikan manajerial 

secara parsial tidak berpengaruh sig-

nifikan terhadap nilai perusahaan, hal 

ini menunjukkan bahwa peningkatan 

jumlah kepemilikan manajerial tidak 

mampu mengurangi konflik agensi 

yang timbul akibat hubungan keage-

nan. Berdasarkan penelitian Alfinur 

(2016) kepemilikan manajerial ber-

pengaruh negatif terhadap nilai pe-

rusahaan, hal ini dikarenakan 

kepemilikan manajerial dianggap 

mempengaruhi investor untuk tidak 

melakukan investasi sehingga 

menurunkan nilai perusahaan. Na-

mun, berdasarkan penelitian Latu-

pono (2015) kepemilikan manajerial 

mampu mempengaruhi hubungan 

CSR dengan nilai perusahaan, hal ini 
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berarti semakin besar kememilikan 

manajerial suatu perusahaan maka 

semakin besar potensi untuk 

meningkatkan nilai perusahaan. 

Berdasarkan penelitian Santoso 

(2017) komisaris independen ber-

pengaruh positif terhadap nilai pe-

rusahaan. Adanya pengaruh positif 

trersebut disebabkan oleh mekanisme 

kontrol yang kuat dari komisaris in-

dependen terhadap manajemen, di-

mana mekanisme kontrol tersebut 

merupakan peran vital bagi tercip-

tanya GCG. 

Berdasarkan penelitian 

Syafitri, Nuzula, dan Nurlaily (2018) 

komite audit secara parsial ber-

pengaruh signifikan positif terhadap 

nilai perusahaan. Jumlah komite au-

dit dalam suatu perusahaan harus 

disesuaikan dengan kompleksitas 

perusahaan dengan tetap memper-

hatikan unsur efektivitas dalam pros-

es pengambilan keputusan sehingga 

memberikan kontribusi dalam nilai 

perusahaan dan kualitas laporan keu-

angan. 

Menurut Kusumadilaga (2010) 

saat ini tanggung jawab perusahaan 

tidak lagi berpijak pada single bot-

tom line, yaitu nilai perusahaan (cor-

porate value) yang direfleksikan da-

lam kondisi keuangannya (financial) 

saja, tetapi tanggung jawab perus-

ahaan harus berpijak pada triple bot-

tom lines yang mencakup aspek keu-

angan, sosial, dan lingkungan. Hal 

ini dikarenakan kondisi keuangan 

saja tidak cukup untuk menjamin 

pertumbuhan nilai perusahaan secara 

berkelanjutan. Oleh karena itu, Cor-

porate Social Responsibility atau 

tanggung jawab sosial mempunyai 

peran yang penting dalam mening-

katkan nilai perusahaan dengan cara 

melakukan berbagai aktivitas sosial 

di lingkungan sekitarnya.  

Corporate Social Responsibil-

ity adalah gagasan yang membuat 

perusahaan yang tidak hanya ber-

tanggungjawab dalam hal keu-

angannya saja, tetapi juga terhadap 

masalah sosial dan lingkungan seki-

tar perusahaan agar perusahaan dapat 

tumbuh secara berkelanjutan, seperti 

pendapat Sari (2012) yang menya-

takan bahwa tanggung jawab perus-

ahaan lebih luas lagi, sampai pada 

kemasyarakatan. Karena selain pihak 

yang terkait langsung dengan perus-

ahaan, masyarakat dan lingkungan 

sekitar perusahaan juga merasakan 

dampak yang ditimbulkan oleh ak-

tivitas operasi perusahaan. Oleh 

sebab itu, tanggung jawab perus-

ahaan tidak hanya kepada para 

shareholder, tetapi juga kepada 

pihak-pihak yang memiliki keterli-

batan dengan perusahaan, seperti 

pelanggan, pemilik atau investor, 

supplier, komunitas bahkan pesaing. 

Perkembangan Corporate Social Re-

sponsibility terkait semakin banyak-

nya masalah lingkungan yang terjadi 

akibat aktivitas operasional perus-

ahaan. 

 Berdasarkan penelitian Latu-

pono (2015) Corporate Social Re-

sponsibility (CSR) berpengaruh posi-

tif signifikan terhadap nilai perus-

ahaan, dimana peningkatan CSR 

akan mengakibatkan peningkatan 

nilai perusahaan. Berdasarkan 

penelitian Rosiana, Juliarsa, dan Sari 

(2013) Corporate Social Responsi-

bility (CSR) berpengaruh signifikan 

positif terhadap nilai perusahaan, hal 

ini karena CSR dapat memberikan 

citra yang baik bagi perusahaan se-

hingga nilai perusahaan akan 

meningkat. Berdasarkan penelitian 
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Stacia dan Juniarti (2015) yang 

menyatakan CSR tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Di Indonesia kegiatan CSR masih 

baru, hal ini dibuktikan dengan Un-

dang-Undang mengenai CSR yang 

baru dikeluarkan oleh pemerintah 

tahun 2007, yaitu Undang-Undang 

No 40 Tahun 2007 Pasal 74 tentang 

Tanggung Jawab Sosial dan Ling-

kungan Perseroan Terbatas sehingga 

pelaporan CSR belum dihargai oleh 

investor. 

Dengan demikian, perusahaan 

harus memperhatikan Good Corpo-

rate Governance sebagai sistem un-

tuk pengendalian dan pengaturan pe-

rusahaan guna meningkatkan nilai 

perusahaan dan tanggung jawab so-

sialnya terhadap masyarakat sebagai 

konsumen (Corporate Social Re-

sponsibility). Tujuan dari penelitian 

ini adalah untuk mengetahui 

pengaruh Good Corporate Govern-

ance dan Corporate Social Respon-

sibility terhadap nilai perusahaan. 

 

KERANGKA TEORITIS YANG 

DIPAKAI DAN HIPOTESIS 

 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah sebuah 

nilai untuk mengukur tingkat kualitas 

perusahaan dan sebuah nilai yang 

menerangakan seberapa besar tingkat 

kepentingan sebuah perusahaan di 

mata pelanggannya. Nilai perusahaan 

dapat mencerminkan nilai aset yang 

dimiliki perusahaan seperti surat-

surat berharga. Saham merupakan 

salah satu surat berharga yang 

dikeluarkan oleh perusahaan, tinggi 

rendahnya harga saham banyak di-

pengaruhi oleh kondisi emiten. Salah 

satu faktor yang mempengaruhi har-

ga saham adalah kemampuan perus-

ahaan membayar dividen. 

Nilai perusahaan dapat dilihat 

dari kemampuan perusahaan mem-

bayar dividen. Pembayaran deviden 

dapat dijadikan tolak ukur oleh para 

pelanggannya dalam menilai perus-

ahaan. Besarnya dividen ini 

mempengaruhi harga saham. Pem-

bayaran deviden erat kaitannya 

dengan kemampuan perusahaan 

memperoleh laba. Maka, apabila laba 

perusahaan tinggi maka dividen yang 

dibayar tinggi, sehingga akan 

mempengaruhi harga saham cender-

ung tinggi sehingga nilai perusahaan 

juga tinggi. Sebaliknya bila jika div-

iden yang dibayarkan kecil maka 

harga saham perusahaan tersebut ju-

ga rendah. 

Nilai Perusahaan dapat dihi-

tung dengan Nilai perusahaan dapat 

diukur menggunakan Price Book 

Value (PBV). PBV mengukur nilai 

yang diberikan investor kepada pe-

rusahaan sebagai sebuah perusahaan 

yang terus tumbuh. Adapun beberapa 

keunggulan Price Book Value yaitu 

Nilai buku merupakan ukuran yang 

stabil dan sederhana yang dapat di 

bandingkan dengan harga pasar dan 

dapat dibandingkan antar perusahaan 

sejenis untuk menunjukan tanda ma-

hal atau murahnya harga suatu saham 

PBV dapat dirumuskan sebagai beri-

kut: 
 

PBV =
Harga Saham

Nilai Buku
 

..........(1) 
Nilai perusahaan juga dapat diukur 

dengan menggunakan Price to Earn-

ings Ratio (PER) dan dapat dirumus-

kan sebagai berikut : 
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PER =
Harga Saham

Laba Bersih per Lembar Saham
 

..........(2) 
Nilai perusahaan juga dapat diukur 

dengan menggunakan Tobin’s Q. 

Tobin’s Q digunakan untuk me-

nyesuaikan dengan kondisi transaksi 

keuangan perusahaan.  

Rumus Tobin’s Q sebagai berikut : 
 

𝑄 =
𝑀𝑉𝐸 + 𝐷𝐸𝐵𝑇

𝑇𝐴
 

..........(3) 

Dimana: 

Q  : Nilai Perusahaan 

MVE  : Nilai pasar ekuitas 

DEBT  : Total hutang perusahaan 

TA  : Total aktiva 

Good Corporate Governance 

Good Corporate Governance 

(GCG) menurut Komite Nasional 

Kebijakan Governance (KNKG) ada-

lah salah satu pilar dari sistem 

ekonomi pasar. Good Corporate 

Governance didefinisikan oleh 

Monks dan Forum for Corporate 

Governance in Indonesia (FCGI, 

2001) merumuskan Good Corporate 

Governance sebagai suatu sistem tata 

kelola perusahaan yang menjelaskan 

hubungan berbagai partisipan dalam 

menentukan arah dan kinerja perus-

ahaan. 

Tujuan Good Corporate Gov-

ernance adalah menciptakan nilai 

tambah bagi stakeholder. Good Cor-

porate Governance yang efektif di-

harapkan dapat meningkatkan kinerja 

perusahaan sehingga akan mening-

katkan nilai perusahaan pula. 

Manfaat dari penerapan Good Cor-

porate Governance dapat diketahui 

dari harga saham perusahaan yang 

bersedia dibayar oleh investor. Good 

Corporate Governance merupakan 

kumpulan hukum, peraturan dan kai-

dah yang wajib dipenuhi, yang dapat 

mendorong kinerja perusahaan 

bekerja secara efisien, menghasilkan 

nilai ekonomi jangka panjang yang 

berkesinambungan bagi para 

pemegang saham maupun masyara-

kat sekitar secara keseluruhan. 

Prinsip-prinsip transparansi, 

keadilan, akuntabilitas, responsibili-

tas dan independen Good Corporate 

Governance dalam mengurus perus-

ahaan, sebaiknya diimbangi dengan 

good faith (bertindak atas itikad 

baik) dan kode etik perusahaan serta 

pedoman Good Corporate Govern-

ance, agar visi dan misi perusahaan 

yang berwawasan internasional dapat 

terwujud. 

Selain itu, ada mekanisme in-

ternal yang yang mendukung dalam 

Good Corporate Governance. 

Mekanisme internal dipengaruhi oleh 

faktor internal perusahaan yang 

meliputi kepemilikan institusional, 

kepemilikan manajerial, komisaris 

independen, dan komite audit. 

1) Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial merupakan 

jumlah saham yang dimiliki oleh 

manajemen perusahaan yaitu direksi 

dan komisaris. Kepemilikan mana-

jerial dapat diukur dengan menghi-

tung persentase saham yang dimiliki 

oleh manajemen perusahaan dengan 

seluruh jumlah saham perusahaan 

yang beredar.  
 

𝐾𝑀 =
∑ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑚𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙

∑ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 𝑥 100% 

….......(4) 

2) Komisaris Independen 

Board independent atau komisaris 

independen adalah jumlah komisaris 

independen dalam perusahaan. 

Jumlah komisaris independen yang 

semakin banyak menandakan bahwa 
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komisaris independen melakukan 

fungsi pengawasan dan koordinasi 

dalam perusahaan yang semakin 

baik. 

𝐾𝐼 =
∑ 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝑖𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛

∑ 𝑎𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝑑𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
 𝑥 100% 

……….(5) 

3) Komite Audit 

Sesuai dengan Kep.29/PM/2004, 

komite audit adalah komite yang 

dibentuk oleh dewan komisaris un-

tukmelakukantu-

gaspengawasanpengelolaanperus-

ahaan. Keberadaan komite audit san-

gat penting bagi pengelolaan perus-

ahaan. Komite audit merupakan 

komponen baru dalam system pen-

gendalian perusahaan. Selain itu 

komite audit dianggap sebagai 

penghubung antara pemegang saham 

dan dewan komisaris dengan pihak 

manajemen dalam menangani masa-

lah pengendalian. Berikut rumus 

yang digunakan : 
 

KA =  ∑ 𝑎𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑡𝑒 𝑎𝑢𝑑𝑖𝑡 

……….(6) 

 

Corporate Social Responsibility 

Corporate Social Responsibil-

ity (CSR) sendiri adalah komitmen 

perusahaan untuk meningkatkan 

kesejahteraan komunitas melalui 

praktik bisnis yang baik dan dapat 

mengkontribusikan sebagian sumber 

daya perusahaan (Kotler dan Nancy 

2005). CSR juga dapat membuat sua-

tu bentuk kegiatan agar perusahaan 

tersebut dapat dikenal oleh masyara-

kat dengan membuat suatu program 

yang bertujuan untuk membantu 

masyarakat baik itu dalam bentuk 

bakti sosial hingga pendidikan. 

Maka dari itu perusahaan men-

gadakan kegiatan CSR yaitu program 

sosial yang bertujuan untuk mem-

bantu masyarakat baik dalam hal 

bantuan dana, bantuan tenaga ahli 

dari perusahaan, dan juga dapat ban-

tuan berupa barang. Hal itu bisa 

mengurangi tingkat perbedaan 

kepentingan yang telah disebutkan 

sebelumnya karena dengan diada-

kannya program CSR yang ditujukan 

bagi masyarakat para pegawai akan 

merasa memiliki perusahaan sehing-

ga mereka akan dapat berorientasi 

pada nilai perusahaan dalam men-

jalankan operasional perusahaan. 

CSRI dinilai dengan mem-

bandingkan jumlah pengungkapan 

yang dilakukan oleh perusahaan 

dengan jumlah pengungkapan yang 

disyaratkan dalam GRI G4 yang 

meliputi 91 item pengungkapan yang 

terbagi menjadi enam dimensi. Di-

mana keenam dimensi tersebut ada-

lah : 

1) Ekonomi sebanyak 9 item 

2) Lingkungan sebanyak 34 item 

3) Tenaga Kerja dan Pekerja Layak 

sebanyak 16 item 

4) Hak Asasi Manusisa sebanyak 12 

item 

5) Masyarakat sebanyak 11 item 

6) Tanggung Jawab Produk 

sebanyak 9 item 

Check list dilakukan dengan 

melihat pengungkapan Corporate 

Social Responsibility (CSR) yang 

mencakup enam kategori tersebut. 

Pendekatan untuk mengukur CSRI 

menggunakan pendekatan dikotomi 

yaitu setiap item CSR dalam instru-

ment penelitian diberi nilai 1 jika 

diungkapkan dan nilai 0 jika tidak 

diungkapan. Selanjutnya, skor dari 

setiap item dijumlahkan dan dihitung 

menggunakan rumus berikut : 
 

CSR=
Jumlah Item yang Diungkapkan

91
 

 ……….(8) 
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Teori Keagenan (Agency Theory) 

Teori keagenan adalah suatu 

kontrak dimana satu atau lebih orang 

(prinsipal) melibatkan orang lain 

(gen)untuk meakukan layanan atas 

nama mereka yang melibatkan orang 

lain(agen) untuk melakukan layanan 

atas nama mereka yang melibatkan 

mendelegasikan sebagaian 

kewenangan pengambilan keputusan 

kepada agen. Hubungan prinsipal 

dan agen ini di dalam perusahaan 

dapat diwujudkan dengan hubungan 

antara manajer dan pemegang saham 

sebagai principal. Manajer 

berkewajiban untuk mengetahui 

keseluruhan kondisi perusahaan yang 

harus dilaporkan kepada pemilik pe-

rusahaan baik secara langsung atau 

secara laporan keuangan yang dibuat 

oleh perusahaan untuk mengetahui 

perkembangan perusahaan. 

 

Teori Stakeholder (Stakeholder 

Theory) 

Teori ini menyatakan bahwa 

perusahaan bukanlah entitas yang 

hanya berorientasi untuk kepent-

ingannya sendiri namun harus mem-

berikan manfaat terhadap stakehold-

ernya yang meliputi pemegang sa-

ham, kreditur, supplier, pemerintah, 

dan masyarakat. Tingkat keberlang-

sungan suatu perusahaan tergantung 

dari dukungan stakeholder, jika 

stakeholder perusahaan (supplier, 

pemegang saham, kreditur, 

pemerintah dan masyarakat) tidak 

lagi berperan baik maka perusahaan 

itu tidak akan bisa beroperasi. Ketika 

stakeholder mengendalikan sumber 

ekonomi yang penting bagi perus-

ahaan, maka perusahaan akan be-

reaksi dengan cara-cara yang 

memuaskan stakeholder dan organ-

isasi akan memilih stakeholder yang 

dianggap penting serta mengambil 

tindakan yang dapat menghasilkan 

hubungan harmonis antara perus-

ahaan dan stakeholdernya. 

Teori Legitimasi 

Teori legitimasi merupakan 

suatu gagasan tentang kontrak sosial 

antara perusahaan dengan masyara-

kat. Menurut teori ini, untuk diterima 

oleh masyarakat, perusahaan harus 

mengungkapkan aktivitas sosial pe-

rusahaan sehingga akan menjamin 

kelangsungan hidup perusahaan. Te-

ori legitimasi juga berpendapat bah-

wa perusahaan harus melaksanakan 

dan mengungkapkan aktivitas CSR 

semaksimal mungkin agar aktivitas 

perusahaan dapat diterima oleh 

masyarakat. Pengungkapan ini 

digunakan untuk melegitimasi aktivi-

tas perusahaan di mata masyarakat, 

karena pengungkapan CSR akan 

menunjukkan tingkat kepatuhan sua-

tu perusahaan (Branco dan Ro-

drigues 2008). 

 

Pengaruh Good Corporate 

Governance terhadap Nilai 

Perusahaan 

Good Corporate Governance 

merupakan mekanisme untuk menga-

tur dan mengelola bisnis, serta untuk 

meningkatkan kemakmuran perus-

ahaan. Tujuan utama Good Corpo-

rate Governance adalah untuk 

meningkatkan nilai tambah bagi 

semua pihak yang berkepentingan 

(stakeholders). Mekanisme corpo-

rate governance yang baik akan 

memberikan perlindungan kepada 

para pemegang saham dan kreditur 

untuk memperoleh kembali atas in-

vestasi dengan wajar, tepat dan 

seefisien mungkin, serta memastikan 

bahwa manajemen bertindak sebaik 
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yang dilakukannya untuk kepent-

ingan perusahaan. Keberhasilan 

Good Corporate Governance di-

pengaruhi oleh banyak faktor, yang 

secara garis besar dapat dikelompok-

kan menjadi dua, yaitu faktor makro 

(regulasi dan kondisi negara) dan 

faktor mikro (mekanisme Good Cor-

porate Governance) di dalam perus-

ahaan dari sudut pandang internal 

perusahaan, maka keberhasilan Good 

Corporate Governance dipengaruhi 

oleh proporsi kepemilikan saham, 

proporsi dewan direksi dan komisaris 

(Board 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 re-

spon positif terhadap kinerja perus-

ahaan, bahwa dana yang diinvestasi-

kan dalam perusahaan yang ber-

sangkutan akan dikelola dengan baik 

dan kepentingan investor publik akan 

aman. Kepercayaan investor publik 

pada manajemen perusahaan mem-

berikan manfaat kepada perusahaan 

dalam bentuk pengurangan cost of 

capital (biaya modal). Kinerja perus-

ahaan yang baik dengan biaya modal 

yang rendah akan mendorong para 

investor melakukan investasi di pe-

rusahaan tersebut. Banyaknya inves-

tor yang tertarik akan meningkatkan 

permintaan investasi, sehingga harga 

saham perusahaan akan meningkat 

yang merupakan rantai pertumbuhan 

perusahaan dan meningkatkan ke-

makmuran stakeholder yang pada 

akhirnya akan meningkatkan nilai 

perusahaan. 

 

 

Pengaruh Kepemilikan Manajerial 

terhadap Nilai Perusahaan 

Masalah yang sering ditim-

bulkan dari struktur kepemilikan ini 

adalah agency conflict, dimana ter-

dapat kepentingan antara manajemen 

perusahaan sebagai pengambil deci-

sion maker dan para pemegang sa-

ham sebagai owner dari perusahaan. 

Kepemilikan manajemen akan men-

dorong manajemen untuk mening-

katkan nilai perusahaan, dengan 

meningkatkan kepemilikan saham 

oleh manajemen dan manajemen 

akan merasakan langsung manfaat 

dari keputusan yang diambil dan juga 

apabila ada kerugian yang timbul 

sebagai konsekuensinya dari 

pengambilan keputusan yang salah. 

Kepemilikan ini Hasil ini sesuai 

dengan penelitian Jensen dan Meck-

ling (1976) yang membuktikan bah-

wa variabel struktur kepemilikan sa-

ham oleh manajemen mempunyai 

pengaruh positif terhadap nilai pe-

rusahaan. Kepemilikan manajemen 

adalah proporsi pemegang saham 

dari pihak manajemen yang secara 

aktif ikut dalam pengambilan kepu-

tusan perusahaan. Dengan adanya 

kepemilikan manajemen dalam se-

buah perusahaan, akan menimbulkan 

dugaan yang menarik bahwa nilai 

perusahaan meningkat sebagai akibat 

kepemilikan manajemen yang 

meningkat. Kepemilikan oleh mana-

jemen yang besar akan efektif dalam 

memonitoring aktivitas perusahaan. 

Dengan proporsi kepemilikan 

yang cukup tinggi, maka manajer 

akan merasa ikut memiliki perus-

ahaan, sehingga akan berusaha se-

maksimal mungkin melakukantinda-

kan-tindakan yang dapat me-

maksimalkan kemakmurannya. Hal 

tersebut didasarkan pada logika, 
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bahwa peningkatan proporsi saham 

yang dimiliki manajerakan 

menurunkan kecenderungan manajer 

untuk melakukan tindakan yang ber-

lebihan. Dengan demikian, maka 

akan mempersatukan kepentingan 

manajer dengan pemegang saham, 

hal ini berdampak positif meningkat-

kan nilai perusahaan. Berdasarkan 

uraian diatas dapat dirumuskan 

hipotesis sebagai berikut : 

H1 : Kepemilikan manajerial ber-

pengaruh terhadap nilai perus-

ahaan 

 

Pengaruh Komisaris Independen 

terhadap Nilai Perusahaan 

Jumlah komisaris independen 

yang semakin banyak menandakan 

bahwa komisaris independen 

melakukan fungsi pengawasan dan 

koordinasi dalam perusahaan yang 

semakin baik. Dewan komisaris me-

megang peranan penting dalam pe-

rusahaan terutama dalam pelaksa-

naan Good Corporate Governance 

(GCG). Dewan komisaris merupakan 

inti dari GCG yang ditugaskan untuk 

menjamin strategi perusahaan, 

mengawasi manajer dalam mengel-

ola perusahaan, serta mewajibkan 

terlaksananya akuntabilitas. 

Berdasarkan uraian diatas dapat 

dirumuskan hipotesis sebagai berikut 

: 

H2 : Komisaris independen ber-

pengaruh positif signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

 

Pengaruh Komite Audit terhadap 

Nilai Perusahaan 

Komite audit adalah seke-

lompok orang yang dipilih dari de-

wan komisaris perusahaan yang ber-

tanggung jawab untuk membantu 

auditor dalam mempertahankan in-

dependensinya dari manajemen. Da-

lam lampiran surat keputusan dewan 

direksi PT. Bursa Efek Jakarta No. 

Kep-315/BEJ/06-2000 poin 2f, pera-

turan tentang pembentukan komite 

audit disebutkan bahwa “Komite au-

dit adalah komite yang dibentuk oleh 

dewan komisaris Perusahaan Ter-

catat yang anggotanya diangkat dan 

diberhentikan oleh dewan komisaris 

perusahaan tercatat untuk membantu 

dewan komisaris perusahaan tercatat 

melakukan pemeriksaan atau 

penelitian yang dianggap perlu ter-

hadap pelaksanaan fungsi direksi da-

lam pengelolaan Perusahaan 

Tercatat”. Jika kualitas dan karakter-

istik komite audit dapat tercapai, 

maka transparansi pertanggungjawa-

ban manajemen perusahaan dapat 

dipercaya, sehingga akan mening-

katkan kepercayaan para pelaku 

pasar modal. Selain itu, tanggung 

jawab komite audit dalam 

melindungi kepentingan pemegang 

saham minoritas dapat meyakinkan 

investor untuk mempercayakan in-

vestasinya terhadap perusahaan ter-

sebut. Berdasarkan uraian diatas 

dapat dirumuskan hipotesis sebagai 

berikut : 

H3 : Komite audit berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai pe-

rusahaan 

 

Pengaruh Corporate Social 

Responsibility terhadap Nilai 

Perusahaan 

Tujuan utama perusahaan ada-

lah meningkatkan nilai perusahaaan. 

Nilai perusahaanakan terjamin tum-

buh secara berkelanjutan (sustaina-

ble) apabila perusahaan memper-

hatikan dimensi ekonomi, sosial dan 

lingkungan hidup karena keberlanju-

tan merupakan keseimbanganantara 
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+ 

 
+ 

(+/-) 

kepentingan-kepentingan ekonomi, 

lingkungan dan masyarakat. Dimensi 

tersebutterdapat di dalam penerapan 

CSR yang dilakukan perusahaan se-

bagai bentukpertanggungjawaban 

dan kepedulian terhadap lingkungan 

di sekitar perusahaan. Jika terjadi 

ketidakselarasan antara sistem nilai 

perusahaan dan sistem nilai 

masyarakat, maka perusahaan akan 

kehilangan legitimasinya dan selan-

jutnya akan mengancam kelangsun-

gan hidup perusahaan. Legitimasi 

dapat dianggap sebagai menyamakan 

persepsi atau asumsi bahwa tindakan 

yang dilakukan oleh suatu entitas 

adalah merupakan tindakan yang di-

inginkan, pantas ataupun sesuai 

dengansistem norma, nilai, ke-

percayaan dan definisi yang dikem-

bangkan secara sosial. Legitimasi 

dianggap penting bagi perusahaan 

dikarenakan legitimasi masyarakat 

kepada perusahaan menjadi faktor 

yang strategis bagi perkembangan 

perusahaan ke depan. Apabila perus-

ahaan memiliki kinerja lingkungan 

dan sosial yang buruk maka akan 

muncul keraguan dari investor se-

hingga direspon negatif melalui 

penurunan harga saham. Berdasarkan 

uraian diatas dapat dirumuskan 

hipotesis sebagai berikut : 

H4 : Corporate Social Responsibility 

berpengaruh secara signifikan ter-

hadap nilai perusahaan 
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Kerangka Pemikiran 

Komisaris Independen 

Komite Audit 

 

 

Nilai Perusahaan 

Corporate Social Responsibility 
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METODE PENELITIAN 

Identifikasi Variabel 

Variabel-variabel yang digunakan 

dalam penelitian ini ialah sebagai berikut : 

(1) Variabel dependen dalam penelitian ini 

adalah nilai perusahaan dan (2) Variabel 

independen penelitian ini adalah Good 

Corporate Governance dan Corporate So-

cial Responsibility. 

 

Definisi Operasional dan Pengukuran 

Variabel 

Agar penelitian ini tidak menyim-

pang dari apa yang telah dirancang pada 

kerangka pemikiran, perlu dijelaskan 

definisi operasional darivariabel-variabel 

yang digunakan disertai dengan cara pen-

gukurannya. 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan dapat dilihatdari 

segi analisis laporan keuanganberupa rasio 

keuangan dari segi perubahan harga sa-

ham. Pada penelitian ini nilai perusahaan 

diukur dengan Tobin’s Q. Data Tobin’s Q 

dalam penelitian ini diambil dari laporan 

keuangan tahunan perusahaan tahun 2014-

2016. Dalam penelitian ini PBV dapat 

diukur menggunakan rumus nomor 3. 

Good Corporate Governance 

Good Corporate Governance da-

lam penelitian ini diproksikan-

menggunakan kepemilikan manajerial, 

komisaris independen dan komite audit. 

Untuk kepemilikan manajerial dapat dihi-

tung menggunakan rumus nomor 4, 

komisaris independen menggunakan ru-

mus nomor 5, dan komite audit 

menggunakan rumus nomor 6. 

Corporate Social Responsibility 

Corporate Social Responsibility 

diukur dengan proksi Corporate Social 

Responsibility Indeks (CSRI) yang dinilai 

dengan membandingkan jumlah 

pengungkapan yang dilakukan oleh perus-

ahaan dengan jumlahpengungkapan yang 

disyaratkan dalam GRI G4 yang meliputi 

91 item pengungkapan. Pendekatan un-

tukmengukur CSRI menggunakan variable 

dummy yaitu setiap item CSR dalam in-

strument penelitian diberinilai 1 jika 

diungkapkan dan nilai 0 jika tidak 

diungkapan. Selanjutnya, skor dari setiap 

item dijumlahkan dan dihitung 

menggunakan rumus nomor 7. 

 

Populasi, Sampel dan Teknik Pengam-

bilanSampel 

Populasi pada penelitian ini adalah 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014 

hingga 2016. Teknik pengambilan sampel 

yang digunakan adalah Purposive Sam-

pling, dimana peneliti akan menentukan 

sampel yang di ambil karena adanya crite-

ria tertentu. Berikut kriteria yang di ten-

tukan : (1)Perusahaan yang menerbitkan 

Annual Report di Bursa Efek Indonesia 

untuk tiap tahun penelitian, (2)Perusahaan 

yang memiliki ekuitas positif, 

(3)Perusahaan yang laporankeuangannya 

disajikan dalam mata uang Rupiah, (4) Pe-

rusahaan yang harus mencantumkan 

presentase kepemilikan manajerial untuk 

tiap tahun penelitian dan (5) Perusahaan 

yang mengungkapkan tanggungjawab so-

sial dalam laporan tahunan atau pada tahun 

penelitian 2014 hingga 2016. 

 

Data dan Metode Pengumpulan Data 

Jenis data yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah data sekunder, yaitu 

data yang diperoleh dalam bentuk yang 

sudah jadi atau data yang sudah diolah. 

Data sekunder merupakan sumber data 

penelitian yang diperoleh peneliti secara 

tidak langsung melalui media perantara 

(diperoleh dan dicatat pihak lain). Data 

sekunder umumnya berupa bukti, catatan 

atau laporan historis yang telah terusun 

dalam arsip (data dokumenter) yang dipub-

likasikan dan tidak dipublikasikan. 

Metode pengumpulan data yang 

digunakan adalah metode dokumentasi, 

yaitu teknik pengumpulan data yang dil-

akukan denganmempelajari catatan-catatan 

yang ada pada perusahaan yang di teliti 

dan bersumber dari data sekunder yang 
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berupa laporan keuangan tahunan dan 

laporan berkelanjutan (sustainability re-

porting) yang dikeluarkan oleh perus-

ahaan. 

 

Teknik Analisis Data 

Dalam penelitian ini, teknik analisa 

data yang digunakan adalah teknik analisis 

deskriptif dan analisis uji hipotesis. 

Dengan teknik analisis tersebut, akan 

diketahui pengaruh antara variabel yang 

diteliti. 

1. Analisis Deskriptif 

Analisis deskriptif dapat memberikan 

informasi tentang gambaran subjektif 

atau deskriptif dari suatu data yang 

dilihat dari nilai rata-rata (mean), mode, 

maksimum dan minimum dari tiap-tiap 

variabel yang akan diuji dalam 

penelitian, yaitu Good Corporate 

Goverance, Corporate Social Respon-

sibility dan Nilai Perusahaan. 

2. Analisis Uji Hipotesis 

Analisis uji hipotesis untuk variable Good 

Corporate Governance dan Good Corpo-

rate Governance menggunakan metode 

multiple regression analysis dengan model 

persamaan sebagai berikut : 
 

Y = a + β1X1 + β2X2 +β3X3+β4X4 + e 
 

Keterangan : 

Y =   Nilai Perusahaan 

a    =   Konstanta 

β1,2,3,4  =   Koefisien Regresi 

X1      =   Kepemilikan manajerial 

X2          =   Komisaris independen 

X3          =   Komite audit 

X4       =   CSR 

e         =   error term model 

 

Uji Simultan (Uji F) 

Digunakan untuk menguji apakah 

secara simultan kepemilikan manajerial, 

komisaris independen, komite audit, dan 

Corporate Social Responsibility secara 

signifikan mempengaruhi Nilai Perus-

ahaan. 

 

Uji Parsial (Uji T) pada Kepemilikan-

Manajerial 

Mengujiapakahkepemilikanmanajeri-

alsecarapasialmempengaruhinilaiperus-

ahaan (Tobin’s Q). 

 

Uji Parsial (Uji T) pada Komisaris In-

dependen, Komite Audit dan CSR 

Menguji apakah komisaris independen, 

komite audit dan CSR secara parsial 

mempengaruhi nilai perusahaan (Tobin’s 

Q). 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Data 

Data observasi untuk penelitian ini 

berjumlah 107 perusahaan yang memen-

uhi criteria dengan periode tiga tahun dan 

setelah dilakukan outlier data. Dari 107 

data observasi memperoleh hasil regresi 

dengan signifikan 0,016. 

Analisis data yang dilakukan da-

lam penelitian ini, meliputi analisis 

deskriptif dan pengujian hipotesis untuk 

mendapatkan hasil yang baik. Secara lebih 

jelas analisis tersebut dipaparkan pada sub 

bagian berikut.  

Analisis Deskriptif 

Analisis deskriptif ini menjelaskan 

mengenai masing-masing variabel yang 

digunakan dalam penelitian ini.  

 

Tabel 1 

Hasil Statistik Deskriptif 

 KM KOMIN KA CSR NP 

N 107 107 107 107 107 

Mean 8,324 37,905 3,000 18,948 1,049 

Mode 0,010 33,330 3,000 7,690 0,560 

Minimum 0,001 20,000 2,000 0,077 0,300 

Maximum 89,444 66,670 4,000 56,040 2,650 
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Berikut ini merupakan gambaran 

dari masing-masing variable terikat dan 

varibael bebas yang digunakan: 

1. KM (Kepemilikan Manajerial) 

Kepemilikan Manajerial merupa-

kanjumlah saham yang dimiliki oleh 

manajemen perusahaan yaitu direksi 

dan komisaris. Kepemilikan manajeri-

al dapat diukur dengan menghitung 

persentase saham yang dimiliki oleh 

manajemen perusahaan dengan se-

luruh jumlah saham perusahaan yang 

beredar. Pada tabel 1 menunjukkan 

bahwa untuk nilai rata-rata KM 

(kepemilikan manajerial) sebesar 

8,324%. Hal ini berarti bahwa rata-

rata perusahaan manufaktur di 

Indonesia masih kecil proporsi 

kepemilikan saham perusahaan oleh 

manajerial. 

Perusahaan yang memiliki 

kepemilikanmanajerial paling tinggi 

adalah pada perusahaan PT. Beton Ja-

ya Manunggal Tbk, sebesar 89,444%. 

Hal ini menunjukkan bahwa perus-

ahaan tersebut memiliki kepemilikan 

saham oleh direksi dan komisaris yang 

bertujuan untuk meminimalkan kon-

flik agensi. Sedangkan perusahaan 

yang memiliki kepemilikan manajerial 

paling rendah adalah PT. Grand 

Kartech Tbk, sebesar 0,001%. Hal ini 

menunjukkan bahwa perusahaan 

tersebut meningkatkan kemungkinan 

terjadinya konflik agensi antara 

manajemen perusahaan dan pemegang 

saham. 

2. KOMIN (KomisarisIndependen) 

Board independent atau komisaris in-

dependen adalah jumlah komisaris in-

dependen dalam perusahaan. Jumlah 

komisaris independen yang semakin 

banyak menandakan bahwa komisaris 

independen melakukan fungsi 

pengawasan dan koordinasi dalam pe-

rusahaan yang semakin baik. Untuk 

mengukur proporsi komisaris inde-

penden dengan cara membagi jumlah 

komisaris independen dengan jumlah 

komisaris pada perusahaan. Pada table 

diatas menunjukkan bahwa untuk rata-

rata proporsi komisaris independen 

sebesar 37,905%. Artinya rata-rata pe-

rusahaan yang memiliki proporsi 

komisaris independen menandakan 

perusahaan tersebut dapat 

melaksanakan fungsi pengawasan dan 

koordinasi dengan adanya komisaris 

independen pada perusahaan tersebut. 

Perusahaan yang memiliki proporsi 

komisaris independen tertinggi yaitu 

pada perusahaan PT. Kedawung Setia 

Industrial Tbk, sebesar 66,670%. 

Yang menandakan bahwa fungsi 

pengawasan dan koordinasi dalam pe-

rusahaan berjalan dengan baik. Hal 

lain yang dapat dilihat dari Tabel 1 

yaitu proporsi komisaris independen 

terendah dari PT. Astra Internasional 

Tbk. sebesar 20,000%, hal tersebut be-

rarti fungsi pengawasan dan koordina-

si dalam perusahaan berjalan kurang 

baik. 

3. Komite Audit (KA) 

Komite audit adalah sekelompok 

orang yang dipilihdari dewan komisa-

ris perusahaan yang bertanggungja-

wab untuk membantu auditor dalam 

mempertahankan independensinya 

dari manajemen. Komite audit dihi-

tungdengan menjumlahkan anggota 

komite audit. Pada table 1 menunjuk-

kan bahwa untuk mode komite audit 

perusahaan sebesar 3,000. Yang berar-

ti bahwa mayoritas perusahaan ob-

servasi memiliki komite audit 

sebanyak tiga orang.  

Perusahaan yang memiliki komite au-

dit tertinggi yaitu pada perusahaan PT. 

Ashimas Flat Glass Tbk, PT. Astra In-

ternasional Tbk, dan PT. Mandom In-

donesia Tbk yaitu sebesar 4,000. 

Artinya adanya komite audit perus-

ahaan tersebut maka akan terwujudnya 

transparansi pertanggungjawaban ma-

najemen, sehingga meningkatkan ke-

percayaan investor. 

Perusahaan yang memiliki komite au-

dit terendah yaitu pada perusahaan PT. 

Martina Berto Tbk, PT. Pyridam Far-
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ma Tbk, dan PT. Supreme Cable 

Manufacturing Corporation Tbk yaitu 

sebesar 2,000. Hal ini berarti perus-

ahaan dianggap kurang dapat 

melakukan fungsi pengelolaan pada 

perusahaan karena keanggotaan 

komite audit sekurang-kurangnya tiga 

orang termasuk ketua komite audit. 

4. CSR (Corporate Social Responsibil-

ity) 

CSR (Corporate Social Responsibil-

ity) merupakan gagasan yang membu-

at perusahaan yang tidak hanya ber-

tanggungjawab dalam hal keuangann-

ya saja, tetapi juga terhadap masalah 

sosial dan lingkungan sekitar perus-

ahaan agar dapat tumbuh secara 

berkelanjutan. CSR dinilai dengan 

membandingkan jumlah pengungka-

pan yang dilakukan oleh perusahaan 

dengan jumlah pengungkapan yang 

disyaratkan dalam GRI G4 yang meli-

puti 91 item pengungkapan yang 

terbagi menjadi enam dimensi. Pada 

tabel 1 menunjukkan bahwa untuk ra-

ta-rata pengungkapan CSR perusahaan 

sebesar 18,948%. Artinya rata-rata pe-

rusahaan manufaktur masih sedikit 

dalam pengungkapan CSR-nya. 

Perusahaan yang mengungkapan CSR 

tertinggi yaitu pada perusahaan PT. 

Alumindo Light Metal Tbk dan PT. 

Mulia Industrindo Tbk. sebesar 

56,040%. Artinya perusahaan tersebut 

melakukan pengungkapan CSR yang 

lebih tinggi dibandingklan perusahaan 

manufaktur lain dikarenakan PT. 

Alumindo Light Metal Tbk 

merupakan perusahaan yang bergerak 

dibidang pembuatan logam, sementara 

PT. Mulia Industrindo Tbk bergerak 

dibidang  industry kaca dengan kaca-

lembaran, glass block, kemasan kaca, 

dan kaca pengaman otomotif sebagai 

hasil produksinya. Perusahaan tersebut 

lebih mengungkapkan CSR lebih 

banyak karena dampak akibat proses 

produksi perusahaan tersebut juga 

banyak. Perusahaan yang 

mengungkapkan CSR terendah yaitu 

pada perusahaan PT. Gajah Tunggal 

Tbk yaitu sebesar 0,077%. Hal ini 

berarti pengungkapan CSR pada 

perusahaan ini lebih sedikit karena 

perusahaan ini memproduksi ban saja 

yang tidak terlalu banyak 

menghasilkan limbah dalam proses 

produksinya. 

5. Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah nilai untuk 

mengukur tingkat kualitas perusahaan 

dan sebuah nilai yang menjelaskan 

seberapa besar tingkat kepentingan 

sebuah perusahaan di mata pelanggan 

maupun investor. Pada tabel 1 menun-

jukkan bahwa untuk rata-rata nilai pe-

rusahaan sebesar 1,049. Hal ini berarti 

rata-rata perusahaan manufaktur mem-

iliki nilai pasar yang lebih tinggi dari 

nilai bukunya, artinya perusahaan 

manufaktur memiliki potensi pertum-

buhan yang tinggi. 

Perusahaan yang memiliki nilai perus-

ahaan tertinggi yaitu pada perusahaan 

PT. Mandom Indonesia Tbk yaitu 

sebesar 2,650. Artinya perusahaan ter-

sebut dipandang baik oleh investor se-

hingga memperoleh kepercayaan yang 

tinggi untuk menanamkan modalnya 

pada perusahaan itu dibandingkan pe-

rusahaan sampel lainnya. 

Perusahaan yang memiliki nilai perus-

ahaan terendah yaitu pada perusahaan 

PT. Intanwijaya Internasional Tbk yai-

tu sebesar 0,300. Hal ini artinya pe-

rusahaan dipandang tidak baik oleh 

investor karena nilai perusahaan yang 

rendah akan menyebabkan investor 

enggan untuk menanamkan modalnya 

kembali. 

 

 

 

Analisis Uji Hipotesis 

 

Pengujian hipotesis penelitian 

dengan mengunakan analisis regresi linear 

berganda. Tujuan dari analisis ini yaitu 

untuk mengetahui pengaruh dari variable 
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independen terhadap variable dependen. 

Adapun hasil dari penelitian ini yaitu: 

 

Tabel 2 

Hasil Pengolahan Data Regresi Linier 

Berganda 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Berdasarkan tabel 2 tersebut persamaan 

regresi liner berganda dalam penelitian ini 

adalah : 

Y = 0,069 + 0,000 KM - 0,005 KOMIN + 

0,428 KA - 0,005 CSR+ ei 

Hasil persamaan regresi diatas dapat di-

jelaskan sebagai berikut : 

a. Constant 

Nilai constant sebesar 0,069 artinya 

jika KM (X1), KOMIN (X2), dan KA 

(X3) dan CSR (X4) constant, maka 

besarnya nilai perusahaan sebesar 

0,069. 

b. KM (X1) 

Nilai koefisien dari KM sebesar 0,000 

artinya jika KM tidak mempengaruhi 

kenaikan maupun penurunan nilai 

perusahaan. 

c. KOMIN (X2) 

Nilai koefisiendari KOMIN sebesar -

0,005 artinya jika KOMIN naik 

satusatuan maka mengakibatkan nilai 

perusahaan turun sebesar 0,005 den-

gan asumsi variabel KM, KA, dan 

CSR constant. 

d. KA (X3) 

Nilai koefisien dari KA sebesar -0,428 

artinya jika KA naik satu satuan maka 

mengakibatkan nilai perusahaan turun 

sebesar 0,428 dengan asumsi variabel 

KM, KOMIN dan CSR constant. 

e. CSR (X4) 

Nilai koefisiendari CSR sebesar -

0,005 artinyajika CSR naik satusatuan 

maka mengakibatkan nilai perusahaan 

turun sebesar 0,005 dengan asumsi va-

riabel KM, KOMIN, dan KA constant. 

 

PEMBAHASAN 

Pada sub bab ini dijelaskan pem-

bahasan dari hasil analisis menggunakan 

regresi linear berganda dari semua varia-

bel yang digunakan baik dalam uji secara 

simultan (uji F) maupun uji secara parsial 

(uji t).  

Uji Secara Simultan (Uji F)  

Dalam hasil analisis menggunakan 

regresi linear berganda menunjukan bah-

wa KM, KOMIN, KA, dan CSR secara 

simultan berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan (Tobin’s Q). Hal tersebut 

dapat dilihat dari hasil Fhitung lebih besar 

dari Ftabel dan signifikansinya sebesar 

0,016. Berdasarkan koefisien determinasi 

yang ditunjukkan  R2 memperlihatkan 

kontribusi variable KM, KOMIN, KA, 

dan CSR sebesar sebesar 7,7% sedangkan 

sisanya sebesar 92,3% dipengaruhi oleh 

variabel lain diluar variable bebas yang 

diteliti. Hal ini menunjukkan kontribusi 

yang diberikan variabel KM, KOMIN, 

KA dan CSR terhadap nilai perusahaan 

(Tobin’s Q) masih kecil. Variabel lain 

yang berpengaruh terhadap nilai perus-

ahaan adalah rasio likuiditas, profitabili-

tas, aktivitas, solvabilitas (Hardono, 

2008). 

Pengaruh Kepemilikan Manajerial 

(KM) terhadap Nilai Perusahaan (To-

bin’s Q) 

Kepemilikan manajerial (KM) 

merupakan kepemilikan saham perusahaan 

oleh manajemen perusahaan yaitu direksi 

dan komisaris. Kepemilikan saham perus-

ahaan oleh manajemen bertujuan untuk 

menyetarakan kepentingan pemegang sa-

ham dan manajer sehingga konflik antara 

pemegang saham dan manajemen perus-

ahaan dapat dikurangi. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa KM tidak ber-

pengaruh signifikan terhadap nilaiperus-

ahaan (Tobin’s Q). Hal ini menunjukkan 

bahwa peningkatan jumlah kepemilikan 
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manajerial tidak berdampak pada nilai 

perusahaan dan tidak mampu mengurangi 

konflik agensi yang timbul. Hal ini berarti 

pada penelitian ini tidak didukung oleh 

teori keagenan (Agency Theory).  

Hasil penelitian ini sejalan 

denganpenelitian yang dilakukan oleh 

Syafitri, Nuzula, dan Nurlaily (2018), yang 

menyatakan bahwa kepemilikan manajeri-

al tidak berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Akan tetapi hasil 

penelitian ini berbeda dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Alfinur (2016) yang 

menyatakan bahwa kepemilikan manajeri-

al berpengaruh negative terhadap nilai pe-

rusahaan. Hal ini dikarenakan sampel yang 

digunakan adalah seluruh perusahaan yang 

listing sementara untuk penelitian ini 

menggunakan perusahaan manufaktur. 

Pengaruh Komisaris Independen 

(KOMIN) terhadap Nilai Perusahaan 

(Tobin’s Q) 

Komisaris independen (KOMIN) 

yang semakin banyak pada perusahaan 

menandakan bahwa fungsi pengawasan 

dan koordinasi dalam perusahaan berjalan 

dengan baik. Hasil penelitian menunjuk-

kan bahwa komisaris independen tidak 

berpengaruh signifikan terhadap Nilai Pe-

rusahaan. Hal ini dimungkinkan karena 

keberadaan komisaris independen dalam 

perusahaan yang diobservasi hanyalah ber-

sifat formalitas untuk memenuhi regulasi 

saja. Sehingga keberadaan komisaris inde-

penden ini tidak untuk menjalankan fungsi 

monitoring yang baik dan tidak 

menggunakan indepedensinya untuk 

mengawasi kebijakan direksi, sementara 

pemegang saham mayoritas (pengendali) 

masih memegang peranan penting sehing-

ga tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini berbeda dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Santoso 

(2017) yang menyatakan bahwa komisaris 

independen berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. Hal ini disebabkan kare-

na sampel yang digunakan adalah perus-

ahaan manufaktur sector logam, kimia, dan 

kemasan plastic sedangkan pada penelitian 

ini menggunakan seluruh sektor pada pe-

rusahaan manufaktur. 

Pengaruh KA (Komite Audit) terhadap 

Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) 

Komite audit (KA) merupakan 

komite yang dibentuk oleh dewan komisa-

ris untuk melakukan tugas pengawasan 

pengelolaan perusahaan. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa komite audit ber-

pengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini berarti bahwa komite 

audit dapat menjalankan tugasnya dalam 

meningkatkan disiplin korporat dan pen-

gendalian. Hal tersebut akan mencegah 

kecurangan dan penyalahgunaan, serta 

memperbaiki mutu dalam pengungkapan 

laporan yang nantinya transparansi per-

tanggungjawaban manajemen perusahaan 

akan terwujud. Kepercayaan para investor 

untuk menanamkan modal di perusahaan 

aka n meningkat dan nilai perusahaan akan 

meningkat pula. Hasil penelitian ini sejalan 

dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Syafitri, Nuzula, dan Nurlaily (2018) yang 

menyatakan bahwa komite audit ber-

pengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

Pengaruh CSR (Corporate Social Re-

sponsibility) terhadap Nilai Perusahaan 

(Tobin’s Q) 

CSR (Corporate Social Responsi-

bility) merupakan gagasan yang membuat 

perusahaan tidak hanya bertanggungjawab 

dalam hal keuangannya saja, tetapi juga 

terhadap masalah sosial dan lingkungan 

sekitar perusahaan agar dapat tumbuh 

secara berkelanjutan. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa Corporate Social Re-

sponsibility tidak berpengaruh positif sig-

nifikan terhadap Nilai Perusahaan. CSR 

pada perusahaan cenderung stabil, se-

dangkan nilai perusahaan yang diukur 

dengan Tobin’s Q menunjukkan adanya 

kenaikan dan penurunan. Hal tersebut 

menunjukkan bahwa kenaikan atau 

penurunan pada nilai perusahaan tidak di-

pengaruhi oleh nilai CSR yang berarti 

shareholder tidak terlalu memperhatikan 
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kegiatan CSR yang dilakukan oleh perus-

ahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Stacia dan 

Juniarti (2015) yang menyatakan CSR tid-

ak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Akan tetapi, hasil penelitian 

ini berbeda dengan penelitian Latupono 

(2015) dan Rosiana, Juliarsa, dan sari 

(2013) yang menyatakan bahwa CSR ber-

pengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini dikarenakan sampel 

yang digunakan adalah perusahaan man-

ufaktur sector industry barang konsumsi 

sementara pada penelitian ini 

menggunakan sampel seluruh sector pe-

rusahaan manufaktur. 

 

SIMPULAN, KETERBATASAN, DAN 

SARAN 

Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk men-

guji pengaruh dari Good Corporate Gov-

ernance dan Corporate Social Responsi-

bility (CSR) terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian ini menggunakan data sekunder 

dari Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2014-2016. Sampel perusahaan dalam 

penelitian ini adalah 107 perusahaan man-

ufaktur yang terdaftar di BEI periode 

2014-2016. Teknik pengambilan sampel 

pada penelitian ini menggunakan purpos-

ive sampling. Teknik analisis data yang 

digunakan pada penelitian ini ialah teknik 

analisis regresi linear berganda. Dari hasil 

analisis regresi linier berganda dan uji 

hipotesis dapat disimpulkan bahwa: (1) 

Kepemilikan manajerial, komisaris inde-

penden, komite audit dan Corporate Social 

Responsibility secara simultan ber-

pengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia, (2) Kepemilikan 

manajerial secara parsial tidak ber-

pengaruh signifikan terhadap nilai perus-

ahaan pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia, (3) 

Komisaris independen secara parsial tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai pe-

rusahaan pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, (4) 

Komite audit secaraparsialkomite audit 

berpengaruh positif signifikan terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan man-

ufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indo-

nesia.Artinya komite audit dalam perus-

ahaan akan mencegah kecurangan dan 

penyalahgunaan, serta memperbaiki mutu 

dalam pengungkapan laporan yang nant-

inya transparansi pertanggungjawaban 

manajemen perusahaan akan terwujud. Hal 

ini akan meningkatkan nilai perusahaan, 

(5) Corporate Social Responsibility secara 

parsial tidak berpengaruh signifikan ter-

hadap nilai perusahaan pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia, (6) Pengaruh variable 

kepemilikan manajerial, komisaris inde-

penden, komite audit, dan Corporate So-

cial Responsibility sebesar 7,7% se-

dangkan sisanya sebesar 92,3% di-

pengaruhi oleh variabel lain di luar model. 

Keterbatasan Penelitian 

Dalam penelitian ini terdapat be-

berapa keterbatasan yang mungkin 

mempengaruhi hasil penelitian. Berikut 

adalah keterbatasan dalam penelitian ini : 

(1) Model ini memiliki adjusted R square 

yang kecil yaitu 7,7% yang berarti bahwa 

pengaruh variabel independen masih 

sangat kecil, (2) Pada penelitian ini tidak 

semua perusahaan manufaktur memiliki 

data yang lengkap sehingga menyebabkan 

sampel tersebut tidak bias dimasukkan 

kedalam kriteria dan mengurangi sampel 

yang diuji, (3) Pada penelitian ini tidak 

semua perusahaan manufaktur memiliki 

kepemilikan manajerial sehingga me-

nyebabkan sampel tersebut tidak bias di-

masukkan kedalam kriteria dan mengu-

rangi sampel yang diuji, (4) Pada 

penelitian ini variable Good Corporate 

Governance (GCG) yang diproksikan 

dengan kepemilikan manajerial dan komi-

saris independen tidak berpengaruh ter-

hadap nilai perusahaan, sehingga variabel 

tersebut masih perlu diuji kembali dengan 

menggunakan proksi yang lain, seperti: 
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dewan komisaris, kepemilikan institusion-

al, dewan direksi, (5) Pada penelitian ini 

variable Corporate Social Responsibility 

(CSR) yang diproksikan dengan CSRI tid-

ak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 

sehingga variable tersebut perludiuji kem-

bali dengan menggunakan proksi biaya 

yang dikeluarkan untuk program CSR pe-

rusahaan, (6) Pada pengungkapan 

Corporate Social Responsibility (CSR), 

tidak semua perusahaan mengungkapkan 

item CSR secara jelas. 

Saran 

Berdasarkan dari hasil penelitian 

yang telah dilakukan, terdapat beberapa 

saran yang dapat disampaikan sebagai 

berikut : (1) Bagi investor, memberikan 

informasi terhadap para investor mengenai 

komite audit pada perusahaan. Sehingga 

informasi ini dapat digunakan sebagai ba-

han pertimbangan para investor sebelum-

melakukan investasi, (2) Bagi perusahaan, 

perusahaan harus memperhatikan fungsi 

dari komite audit yakni untuk mencegah 

kecurangan dan penyalahgunaan sehingga 

nilai perusahaan dapat terjaga atau bahkan 

bias meningkat, (3) Bagi peneliti selanjut-

nya, peneliti selanjutnya diharapkan 

menambahkan dengan variabel lain yang 

dapat mempengaruhi nilai perusahaan, 

seperti: rasio likuiditas, profitabilitas, ak-

tivitas, dan solvabilitas. 
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