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ABSTRACT 

 

The purpose of this study is to determine the effect of good corporate governance, corporate 

social responsibility, and financial perfomance on corporate value in the property and real 

estate companies listed in Indonesia Stock Exchange during 2015-2018 period. The population 

in this study is all property and real estate companies listed on the Indonesia  Stock Exchange 

during 2015-2018 period. The method in this study uses purposive sampling. There are 29 

Property and Real Estate companies listed on the Indonesia Stock Exchange during 2015-2018 

period. The data which is used in this study are secondary data and data analysis techniques 

used are descriptive analysis and hypothesis test analysis. The results of this study indicate that 

good corporate governance (GCG) on corporate value has no significant effect, corporate 

social responsibility (CSR) on corporate value has a significant positive effect, and financial 

perfomance (ROA) on firm value has a positive effect but not significant in the property and 

real estate companies listed on the Indonesia Stock Exchange. 

Keyword: corporate value, good corporate governance, corporate social responsibility, 

financial perfomeance 
 

 

PENDAHULUAN 

Salah satu tujuan pendirian suatu 

perusahaan adalah untuk memaksimalkan 

nilai perusahaan yang tercermin dalam 

harga sahamnya (Fika, 2016). Harga  saham 

yang tinggi membuat nilai perusahaan juga 

tinggi, nilai perusahaan yang tinggi dapat 

meningkatkan kemakmuran bagi para 

pemegang saham. Memaksimalkan nilai 

perusahaan sangat penting artinya bagi 

suatu perusahaan, karena dengan 

memaksimalkan nilai perusahaan berarti 

juga memaksimalkan tujuan utama 

perusahaan. Meningkatnya nilai perusahaan 

adalah sebuah prestasi yang sesuai dengan 

keinginan para pemiliknya, karena dengan 

meningkatnya nilai perusahaan, maka 

kesejahteraan para pemilik juga akan 

meningkat. 

 

Dengan adanya salah satu mekanisme 

Good Corporate Governance ini 

diharapkan monitoring terhadap manajer 

perusahaan dapat lebih efektif sehingga 

dapat meningkatkan kinerja perusahaan dan 

nilai perusahaan selain itu, dengan 

meningkatnya kinerja perusahaan 

diharapkan juga dapat meningkatkan harga 

saham perusahaan sebagai indikator dari 

nilai perusahaan sehingga nilai perusahaan 

akan tercapai 

Menurut Rosyid Nur Anggara Putra 

(2016) Hasil pengawasan Komisaris 

Independen yang terlalu ketat tidak begitu 

disukai oleh investor di Indonesia, sehingga 

hal ini akan berdampak pada turunnya minat 

investor untuk membeli saham atau 

berinvestasi pada perusahaan LQ45. 

mailto:Nilnabachri614@gmail.com
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Komisaris Independen bertujuan untuk 

penyeimbang pengambilan keputusan 

dewan komisaris. Proporsi dewan komisaris 

harus sedemikian rupa sehingga 

memungkinkan pengambilan keputusan 

yang efektif, tepat dan cepat serta dapat 

bertindak secara independen (Salsabila & 

Saifi, 2017). 

Corporate Social Responbility 

merupakan suatu tindakan social, dimana 

perusahaan peduli terhadap lingkungan 

hidup yang lebih dari batas-batas yang 

dituntut atau diharuskan dalam peraturan 

perundang-undangan. Corporate social 

responsibility atau tanggung jawab sosial 

perusahaan dapat memberikan kontribusi 

terhadap kinerja keuangan. Pengungkapan 

CSR merupakan pengungkapan suatu 

informasi mengenai aktivitas sosial yang 

dilakukan perusahaan yang diharapkan 

dapat mempengaruhi persepsi masyarakat 

terhadap perusahaan dan mempengaruhi 

nilai perusahaan. 

Analisis rasio keuangan atau yang 

dikenal dengan istilah financial ratio ialah 

sebagai alat analisis  untuk membandingkan 

angka-angka yang terdapat pada laporan 

keuangan dan juga untuk melihat atau 

mengetahui posisi keuangan suatu 

perusahaan serta menilai kinerja 

manajemen perusahaan tersebut dalam satu 

periode tertentu. 

Berdasarkan uraian diatas, jelas bahwa 

terdapat perbedaan dalam hasil penelitian. 

Oleh karena itu, penelitian ini dilakukan 

untuk meneliti kembali dengan judul 

“Pengaruh Good Corporate Governance, 

Corporate Social Responsibility dan 

Kinerja Keuangan terhadap Nilai 

Perusahaan pada Perusahaan Property dan 

Real Estate”. 

 

RERANGKA TEORITIS YANG 

DIPAKAI DAN HIPOTESIS 

Landasan teori merupakan suatu teori 

dasar yang digunakan dalam sebuah 

penelitian. Dalam penelitian ini, yang 

digunakan sebagai konsep atau teori dasar 

adalah mengani Nilai Perusahaan, jenis- 

jenis nilai perusahaan, serta pengukuran 

nilai perusahaan, dan teori dasar mengenai 

Good Corporate Governance, CSocial 

Responsibility dan Kinerja Keuangan 

 

Nilai Perusahaan 

Nilai merupakan sesuatu yang diinginkan 

apabila nilai bersifat positif dalam arti 

menguntungkan atau menyenangkan dan 

memudahkan pihak yang memperolehnya 

untuk memenuhi kepentingan- 

kepentingannya yang berkaitan dengan nilai 

tersebut. Sebaliknya, nilai merupakan 

sesuatu yang tidak diinginkan apabila nilai 

tersebut bersifat negatif dalam arti 

merugikan atau menyulitkan pihak yang 

memperolehnya untuk mempengaruhi 

kepentingan pihak tersebut sehingga nilai 

tersebut dijauhi (Tika, 2012:40). 

Nilai perusahaan adalah persepsi 

investor terhadap tingkat keberhasilan 

perusahaan yang sering dikaitkan dengan 

harga saham. Harga saham yang tinggi 

membuat nilai perusahaan tinggi dan 

meningkatkan kepercayaan pasar tidak 

hanya terhadap kinerja perusahaan saat ini 

tapi juga pada prospek perusahaan di masa 

mendatang. Tujuan utama perusahaan 

menurut theory of the firm adalah untuk 

memaksimumkan kekayaan atau nilai 

perusahaan (value of the firm). 

Memaksimalkan nilai perusahaan sangat 

penting keberadaannya bagi suatu 

perusahaan, karena dengan 

memaksimalkan nilai perusahaan berarti hal 

tersebut akan memaksimalkan kemakmuran 

pemegang saham yang merupakan tujuan 

utama perusahaan. 

Nilai perusahaan merupakan persepsi 

investor terhadap perusahaan, yang sering 

dikaitkan dengan harga saham. Nilai 

perusahaan yang dibentuk melalui indikator 

pasar saham, sangat dipengaruhi oleh

 peluang-peluang investasi. 

Pengeluaran investasi memberikan sinyal 

positif dari investasi kepada manajer 

tentang pertumbuhan perusahaan di masa 

yang akan datang, sehingga meningkatkan 

harga saham sebagai indikator nilai 

perusahaan. Harga saham yang tinggi 
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membuat nilai perusahaan juga tinggi 

(Brealey et al, 2007:46). 

 

Jenis-Jenis Nilai Perusahaan 

Terdapat lima jenis nilai perusahaan 

berdasarkan metode perhitungan yang 

digunakan, yaitu (Yulius dan Tarigan, 

2007:3): 

Nilai Nominal. Nilai nominal adalah 

nilai yang tercantum secara formal dalam 

anggaran dasar perseroan, disebutkan 

secara eksplisit dalam neraca perusahaan, 

dan juga ditulis secara jelas dalam surat 

saham kolektif. 

Nilai Pasar. Nilai pasar sering disebut 

kurs adalah harga yang terjadi dari proses 

tawar menawar di pasar saham. Nilai ini 

hanya bisa ditentukan jika saham 

perusahaan dijual di pasar saham. 

Nilai Intrinsik. Nilai intrinsik 

merupakan konsep yang paling abstrak, 

karena mengacu kepada perkiraan nilai riil 

suatu perusahaan. Nilai perusahaan dalam 

konsep nilai intrinsik ini bukan sekedar 

harga dari sekumpulan aset, melainkan nilai 

perusahaan sebagai entitas  bisnis yang 

memiliki kemampuan menghasilkan 

keuntungan di kemudian hari. 

Nilai Buku. Nilai buku adalah nilai 

perusahaan yang dihitung dengan dasar 

konsep akuntansi. Secara sederhana 

dihitung dengan membagi selisih antar total 

aset dan total utang dengan jumlah saham 

yang beredar. 

Nilai Likuidasi. Nilai likuidasi adalah 

nilai jual seluruh aset perusahaan setelah 

dikurangi semua kewajiban yang harus 

dipenuhi. Nilai likuidasi dapat dihitung 

dengan cara yang sama dengan menghitung 

nilai buku, yaitu berdasarkan neraca 

performa yang disiapkan ketika suatu 

perusahaan akan dilikuidasi. 

 

Tobin’s Q 

Salah satu altrnatif yang digunakan dalam 

menilai nilai perusahaan adalah dengan 

menggunakan Tobin’s Q. Rasio ini 

merupakan konsep yang sangat berharga 

karena dapat menunjukkan estimasi pasar 

keuangan saat ini mengenai hasil 

pengembalian dari setiap investasi. Rumus 

Tobin’s Q adalah sebagai berikut 

(Yaksaprawira, 2017): 

Tobins’Q bisa dicari dengan rumus 

dibawah ini. 

 

Tobin’s Q = 

Tot _ Market _ Val  Tot _ Book _ Val _ Liab. 

Tot _ Book _ Value of Assets 

 
Good Corporate Governance 

Cadbury Committee dalam Forum 

Corporate Governance Indonesia (FCGI) 

menyatakan Good Corporate Governance 

(GCG) adalah seperangkat peraturan yang 

mengatur dan mengendalikan hubungan 

antara pemegang saham, pengelola 

perusahaaan, pihak kreditur, pemerintah, 

karyawan serta para pemegang kepentingan 

intern dan ekstern lainnya yang berkaitan 

dengan hak-hak dan kewajiban mereka di 

perusahaan. Tujuan penerapan GCG yaitu 

menghasilkan kinerja yang baik bagi 

pemegang saham, dewan komisaris, dan 

dewan direksi dalam membuat keputusan 

dan menjalankannya sesuai dengan nilai 

moral yang telah ditetapkan demi 

tercapainya tujuan dari perusahaaan. 

Dengan penerapan tata kelola perusahaan 

yang baik atau good corporate governance 

diharapkan perusahaan dapat 

mempertahankan kelangsungan hidupnya. 

 

Komisaris Independen 

Komisaris Independen merupakan posisi 

terbaik dalam melaksanakan fungsi dalam 

tujuan untuk mencapai dan mewujudkan 

perusahaan yang memiliki Good  Corporate 

Governance. Fungsi atau tugas dari 

komisaris independen adalah untuk 

mengontrol atau mengawasi kinerja dari 

dewan direksi. Dalam Peraturan Bank 

Indonesia no.8/4/PBI/2006 pasal 4 

disebutkan bahwa : “Komisaris Indepen- 

den adalah dewan komisaris yang tidak 

memiliki hubungan keuangan, kepe- 

ngurusan, kepemilikan saham dan atau 
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hubungan keluarga dengan anggota dewan 

komisaris lainnya, direksi dan atau 

pemegamg saham pengendali atau 

hubungan lain yang dapat mempengaruhi 

kemampuannya untuk bertindak 

independen” (Zarkarsy, 2008). 

Bank Indonesia (2006) menyatakan 

Komisaris Independen adalah anggota 

dewan Komisaris yang tidak memiliki 

hubungan keuangan, kepengurusan, 

kepemilikan saham dan/atau hubungan 

keluarga dengan anggota dewan Komisaris 

lainnya, Direksi dan/atau pemegang saham 

pengendali atau hubungan lain yang dapat 

mempengaruhi kemampuannya untuk 

bertindak independen. 

Rumus Proporsi Dewan Komisaris 

Independen 

DK luar 

semua pelaku pasar sudah menerima 

informasi tersebut, pelaku pasar terlebih 

dahulu menginterpretasikan dan 

menganalisis informasi tersebut sebagai 

signal baik (good news) atau signal buruk 

(bad news). Jika pengumuman informasi 

tersebut sebagai signal baik bagi investor, 

maka terjadi perubahan dalam volume 

perdagangan saham. 

 

Corporate Social Responsibility 

Menurut Untung (2009:1) Corporate Sosial 

Responsibility (CSR) adalah komitmen 

perusahaan atau dunia bisnis untuk 

berkontribusi dalam pengembangan 

ekonomi yang berkelanjutan dengan 

memperhatikan tanggung jawab sosial 

perusahaan dan menintikberatkan pada 

keseimbangan antara perhatian terhadap 

PDKI= 

Keterangan: 

UDK 
x 100% aspek ekonomis, sosial dan lingkungan. 

Adapun definisi CSR Menurut Kotler 

dan Nancy (2005:4) dalam Gassing 

PDKI : Proporsi dewan komisaris 

independen 

DK luar : Jumlah anggota dewan komi- 

saris berasal dari  luar perusahaan 

UDK : Ukuran dewan komisaris 

. 

Teori Sinyal (Signaling Theory) 

Konsep signaling theory sangat berperan 

dalam dalam menentukan keputusan 

investasi. Teori sinyal (Signalling Theory) 

merupakan teori yang membahas tentang 

naik turunnya suatu harga saham di pasar, 

sehingga akan memberi pengaruh terhadap 

keputusan investor (Irham Fahmi, 

2015:96). 

Teori sinyal menjelaskan bagaimana 

sinyal-sinyal keberhasilan atau kegagalan 

manajemen disampaikan kepada pemilik. 

Menurut Jogiyanto (2000: 392), informasi 

yang dipublikasikan sebagai suatu 

pengumuman akan memberikan signal bagi 

investor dalam pengambilan keputusan 

investasi. Jika pengumuman tersebut 

mengandung nilai positif, maka diharapkan 

pasar akan bereaksi pada waktu 

pengumuman tersebut diterima oleh pasar. 

Pada waktu informasi diumumkan dan 

(2016:163). Mengemukakan bahwa 

Corporate Social Responsibility (CSR) 

didefinisikan sebagai komitmen perusahaan 

untuk meningkatkan kesejahteraan 

komunitas melalui praktik bisnis yang baik 

dan mengkontribusikan sebagian sumber 

daya perusahaan. Sedangkan menurut 

World Business Council for Sustainable 

Development mengemukakan bahwa 

Corporate Social Responsibility (CSR) 

merupakan komitmen berkesinambungan 

dari kalangan bisnis untuk berperilaku etis 

dan memberi kontribusi bagi pembangunan 

ekonomi, seraya meningkatkan kualitas 

kehidupan karyawan dan keluarganya, serta 

komunitas lokal dan masyarakat luas pada 

umumnya. 

Upaya sungguh-sungguh dari entitas 

bisnis meminimumkan dampak negatif dan 

memaksimumkan dampak positif 

operasinya terhadap seluruh pemangku 

kepentingan dalam ranah ekonomi, sosial 

dan lingkungan untuk mencapai tujuan 

pembangunan berkelanjutan. Jadi, secara 

garis besar Corporate Social Responsibility 

(CSR) adalah tanggung jawab perusahaan 

terhadap masyarakat di luar tanggung 
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jawab ekonomisnya, kegiatan-kegiatan 

yang dilakukan perusahaan demi tujuan 

sosial dengan tidak memperhitungkan 

untung atau rugi ekonomisnya. 

Adapun rumus yang digunakan untuk 

menghitung CSR : 

 
Item yang diungkapkan perusahaan  100% 

91 item 

 
Return on Assets (ROA) 

ROA merupakan alat ukur yang 

menunjukkan seberapa banyak laba bersih 

yang bisa diperoleh dari seluruh kekayaan 

yang dimiliki perusahaan. adapun rumus 

yang digunakan: 

secara efektif dan dapat memberikan nilai 

tambah bagi perusahaan. 

Teori Agensi merupakan teori yang 

terkait dengan Good Corporate 

Governance sebab teori agensi merupakan 

teori yang menjelaskan tentang hubungan 

kerja antara pemilik  perusahaan (pemegang 

saham) dengan manajemen. Teori keagenan 

atau teori agensi muncul ketika pemegang 

saham mempekerjakan pihak lain. untuk 

mengelola perusahaannya. Teori agensi 

melakukan pemisahan terhadap pemegang 

saham (prinsipal) dengan manajemen 

(agen). Meskipun prinsipal adalah pihak 

yang memberikan wewenang kepada agen, 

namun prinsipal tidak boleh mencampuri 

ROA = 
Laba bersih setelah pajak 

Total Aktiva 
x 100% 

urusan teknis dalam operasi perusahaan. 

Urusan keduanya: terpisah, tidak 

tercampur. Apabila seorang agen tidak 

Pengaruh Good Corporate Governance 

Terhadap Nilai Perusahaan 

Good Corporate Governance (GCG) terdiri 

peraturan yang mengatur dan 

mengendalikan hubungan antara pemegang 

saham, pengelola perusahaaan, pihak 

kreditur, pemerintah, karyawan serta para 

pemegang kepentingan intern dan ekstern 

lainnya yang berkaitan dengan hak-hak  dan 

kewajiban mereka di perusahaan sehingga 

akan menghasilkan kinerja yang baik bagi 

pemegang saham, dewan komisaris, dan 

dewan direksi dalam membuat keputusan. 

Apabila GCG didalam perusahaan berjalan 

dengan baik maka kinerja perusahaan akan 

meningkat sehingga akan meningkatkan 

nilai perushaan. Seperti adanya dewan 

komisaris independen disuatu perusahaan, 

dewan komisaris tidak memiliki hubungan 

keuangan, kepengurusan, kepemilikan 

saham dan atau hubungan keluarga dengan 

anggota dewan komisaris lainnya, direksi 

dan atau pemegamg saham pengendali atau 

hubungan lain yang dapat mempengaruhi 

kemampuannya untuk bertindak 

independen. Sehingga dengan adanya 

dewan komisaris independen diharapkan 

agar terciptanya pengawasan dan 

pemberian nasihatkepada para direktur 

dapat mengurus perusahaannya dengan baik 

maka nilai perushaan akan menjadi buruk. 

Namun sebaliknya apabila seorang agen 

dapat mengurus perushaannya dengan baik 

maka Nilai Perusahaan akan menjadi baik 

dimata investor. 

Hasil penelitian ini didukung dengan 

penelitian terdahulu yang dilakukan oleh 

Mei Cyntia Sabrina Tambunan, 

Muhammad Saifi, dan Raden Rustam 

Hidayat, Salsabila Sarafina Muhammad 

Saifi. Dengan hasil penelitian positif dan 

signifikan. 

 

Pengaruh Corporate Social 

Responsibility dengan Nilai Perusahaan. 

Tanggung jawab social perusahaan 

merupakan bentuk dari tanggung jawab 

suatu perusahaan dalam upaya untuk 

memperbaiki kesenjangan social serta 

kerusakan lingkungan yang terjadi akibat 

dari aktivitas operasional perusahaan. 

Semakin tingginya bentuk 

pertanggungjawaban tersebut maka image 

perusahaan akan meningkat dan tentunya 

akan meningkatkan citra perusahaan 

sehingga akan lebih mudah menrik minat 

investor dan loyaltas pelanggan pun akan 

meningkat pula. Pada akhirnya hal ini akan 

berpengaruh terhadap profitabilitas 
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perusahaan dan nilai perushaan akan 

semakin meningkat. Selain itu dengan 

adanya kegiatan CSR akan memperluas 

relasi dengan berbagai stakeholder dan 

masyarakat. 

Teori Stakeholder (Stakeholder 

Theory). Stakeholder adalah semua pihak, 

internal maupun eksternal, dapat 

mempengaruhi atau dipengaruhi oleh 

perusahaan baik secara langsung maupun 

tidak langsung. Stakeholder merupakan 

pihak internal maupun eksternal disuatu 

perusahaan. Stakeholder dan organisasi 

saling mempengaruhi. Hal ini dapat dilihat 

dari hubungan sosial keduanya berbentuk 

responsibilitas dan akuntabilitas. 

Berdasarkan asumsi stakeholder theory, 

maka perusahaan tidak dapat melepaskan 

diri dari lingkungan sosial. Perusahaan 

perlu menjaga legitimasi stakeholder serta 

mendudukkannya dalam kerangka 

kebijakan dan pengambilan keputusan, 

sehingga dapat mendukung pencapaian 

tujuan perusahaan, yaitu stabilitas usaha 

dan jaminan going concern (Adam, dalam 

Nor Hadi, 2011) 

Hasil penelitian ini didukung dengan 

penelitian terdahulu yang dilakukan oleh 

Ajeng Andriani Hapsari (2018), Putri 

Yanindha Sari dan Denies Priantinah 

(2018) Watcharapong Tunpornchai. 

 

Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap 

Nilai Perusahaan 

Menurut Syamsuddin (2009:63) Return On 

Assets merupakan suatu rasio yang 

digunakan untuk mengukur kemampuan 

suatu perusahaan dalam memanfaatkan 

aktiva untuk memperoleh laba, sehingga 

apabila nilai suatu ROA semakin tinggi 

maka dapat dikatakan semakin bagus 

kinerja perusahaan. Rasio ini digunakan 

untuk melihat kemampuan perusahaan 

dalam mengelola setiap nilai asset yang 

mereka miliki untuk menghasilkan laba 

bersih setelah pajak. Asset merupakan 

keseluruhan harta perusahaan, yang 

diperoleh dari modal sendiri maupun modal 

asing yang telah diubah perusahaan 

menjadi aktiva , untuk kelangsungan hidup 

perusahaan. ROA yang telah diketahui, 

digunakan perusahaan untuk menilai 

efisiensi aktivanya dalam kegiatan operasi 

untuk menghasilkan keuantungan. 

Teory Sinyal (Signaling Theory) adalah 

theory yang yang menjelaskan bagaiaman 

sinyal-sinyal yang terjadi didalam 

perusahaan apakah sinyal keberhasilan atau 

sinyal kegagalan yang akan manajer 

sampaikan kepada pemilik. Teori Sinyal 

menjelaskan mengapa perusahaan 

mempunyai dorongan untuk memberikan 

informasi laporan keuangan kepada pihak 

eksternal. Selain itu Teori sinyal 

menjelaskan bahwa pemberian sinyal 

dilakukan oleh manajer untuk mengurangi 

asimetri informasi. Pihak eksternal disini 

yang dimaksud adalah underwritter, 

investor, kreditor atau pengguna informasi 

lainnya. Pihak eksternal kemudian menilai 

perusahaan sebagai fungsi dari mekanisme 

signalling yang berbeda-beda. Jika manajer 

memberikan good news hal ini akan 

ditangkap sebagai sinyal positif oleh 

investor dan perusahaan akan 

memndapaykan citra yang baik dimata 

investor melalui peningkatan transaksi 

permintaan saham yang tercemin dari 

kenaikan harga saham dan meningkatnya 

nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini didukung dengan 

penelitian terdahulu yang dilakukan oleh 

Tri Kartika Pertiwi dan Ferry Madi Ika 

Pratama (2012), dan Putri Yanindha Sari 

dan Denies Priantinah (2018) dengan hasil 

penelitian Positif Signifikan . 

 

Kerangka pemikiran 

Berdasarkan penjelasan sebelumnya, maka 

dapat dikaitkan antara Good Corporate 

Governance (Dewan Komisaris 

Independen) Corporate Social 

Responsibility, Kinerja Kueangan (ROA), 

terhadap Nilai Perusahaan (Tobins’Q) 

dengan kerangka pemikiran sebagai 

berikut: 
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Gambar 1 

Kerangka Pemikiran 
 

METODE PENELITIAN 

Rancangan penelitian 

Penelitian ini akan menguji pengaruh 

variabel bebas yaitu Good Corporate 

Governance yang diwakili oleh Proporsi 

Komisaris Independen, Corporate Social 

Responsibility yang diwakili oleh 

Pengungkapan CSR dan Kinerja Keuangan 

yang diwakili oleh Return on Asset terhadap 

variabel terikat yaitu nilai perusahaan. 

Penelitian ini dilakukan dengan 

menggunakan sampel pada perusahaan real 

estate dan property yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia periode 2015-2018. 

Menurut klasifikasi datanya, penelitian 

ini menggunakan data kuantitatif, karena 

sumber data yang digunakan adalah data 

sekunder yang merupakan catatan tentang 

adanya suatu peristiwa ataupun catatan- 

catatan yang “jaraknya” telah jauh dari 

sumber orisinil (Moh. Nazir, 2014:47). 

Penelitian ini menggunakan hipotesis 

asosiatif, karena menunjukkan dugaan 

tentang hubungan antara dua variabel atau 

lebih (Sugiyono, 2015:89). Dan 

berdasarkan teknik analisisnya, penelitian 

ini menggunakan regresi linier berganda, 

karena penelitian ini menguji bagaimana 

keadaan (naik turunnya) variabel dependen 

apabila dua atau lebih variabel independen 

sebagai faktor prediktor dimanipulasi 

(Sugiyono,2015:275). 

 

Identifikasi Variabel 

Dalam penelitian ini menggunakan variabel 

depanden dan variabel independent, 

diantaranya adalah: 

Variabel dependen atau variabel terikat 

(Y) yang dipengaruhi adalah Nilai 

Perusahaan 

Variabel bebas atau variabel yang 

mempengaruhi yaitu Good Corporate 

Governance yang diproksikan dengan 

Proporsi Dewan Komisaris Independen 

(X1), Corporate Social Responsibility (X2) 

dan Kinerja Keuangan yang diproksikan 

dengan ROA (X3) 

 

AHASIL PENELITIAN DAN ANALISIS 

DATA 

Analisis Deskriptif 

Analisis deskriptif digunakan untuk 

mengetahui gambaran data sampel 

penelitian. Statistik deskriptif 

menggambarkan jumlah sampel, nilai 

minimum, maksimum, rata-rata dan standar 

deviasi. Berikut adalah hasil dalam 

penelitian yang dilakukan: 

Corporate Social 

Responsibility 

(X2) 

GCG 

Proporsi Komisaris 

Independen (X1) 

Kinerja 

Keuangan ROA 

(X3) 
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Tabel 1 

Analisis Deskriptif 
 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

GCG (X1) 116 20,00 75,00 38,3842 9,83710 

CSR(X2) 116 ,02 0,46 ,1853 ,09312 

ROA (X3) 116 -5,98 20,00 3,8038 4,67553 

Niai Perusahaan (Y) 116 ,12 4,25 1,1784 ,79283 

Valid N (listwise) 116     

Sumber : lampiran 15 Data diolah. Hasil output SPSS 
 

Good Corporate Governance (Komisaris 

Independen) 

Hasil analisis deskriptif pada tabel 1 

menunjukan bahwa nilai minimum untuk 

Good Corporate Governance adalah 

sebesar 20% dimiliki oleh PT Kawasan 

Industri Jababeka (KIJA) tahun 2018 yang 

hanya memiliki 1 Dewan Komisaris 

Independen dari 5 jumlah Dewan Komisaris 

dan PT Danayasa Arthatama Tbk (SCBD) 

tahun 2018 yang juga memiliki 1 Dewan 

Komisaris Independen dari total 5 jumlah 

Dewan Komisaris, sedangkan nilai GCG 

maksimum dimiliki oleh PT Lippo 

Karawaci Tbk. Tahun 2018 dimana jumlah 

dewan komasaris independen dimana 

jumlah 3 Dewan Komisaris Independen dari 

5 total keseluruhan Dewan Komisaris 

diperusahaan Lippo Karawaci. Nilai standar 

deviasi pada Good Corporate Governance 

lebih kecil dibandingkan dengan nilai rata-

rata, maka hal ini menunjukkan data GCG 

bersifat homogen 

 

Corporate Social Responsibility 

Berdasarkan tabel 1 menunjukan 

bahwa nilai Corporate Social 

Responsibility minimum sebesar 0,02 

dimiliki oleh PT Binakarya Jaya Abadi Tbk 

(BIKA) tahun 2016, PT Bhuwanatala Indah 

Permai Tbk (BIPP) tahun 2015 , 

mengindikasikan bahwa hanya 2% dari 91 

pengungkapan CSR yang diungkapkan 

pada annual report. Corporate Social 

Responsibility maksimum sebesar 0.46 % 

dimiliki oleh PT Pakuwon Jati Tbk 

(PWON) tahun 2016 ini mengindikasikan 

bahwa 46% dari 91 item pengungkapan 

CSR telah diungkapkan oleh PT Pakuwon 

Jati Tbk pada annual report. Hal ini 

menunjukan bahwa perusahaan sering 

mengadakan kegiatan CSR ditahun tersebut 

. Nilai standart deviasi pada CSR lebih kecil 

dibandingkan dengan nilai rata- rata, maka 

hal ini menunjukkan data CSR bersifat 

homogen, yang artinya data dalam sampel 

tidak bervariasi. 

 

Return on Asset 

Hasil analisis deskriptif pada tabel 1 

memperlihatkan bahwa nilai minimum 

variabel ROA sebesar -5,98% dimiliki oleh 

PT Cowell Development Tbk (COWL) 

tahun 2018 menunjukan bahwa perolehan 

laba perusahaan negative yang 

menggambarkan bahwa perusahaan 

mengalami kerugian. Pada tahun 2018 PT 

Cowell Development Tbk mengalami 

kerugian sebesar Rp 233.089.013.613 dari 

nilai total asset sebesar Rp 

3.733.012.257.460 hal ini menunjukkan 

kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dengan menggunakan 

asset yang dimiliki tidak baik. Nilai 

maksimum sebesar 20% dimiliki oleh PT 

Bakrieland and Development Tbk (ELTY) 

tahun 2018, pada tahun tersebut PT 

Bakrieland mampu menghasilkan laba 

sebesar Rp 2.726.725.583.414 dengan total 

asset yang dimiliki sebesar Rp 

13.606.180.006.238 hal  ini 

mengindikasikan bahwa perusahaan PT 

Bakrieland and Development mampu 

menggunakan    asetnya    untuk    kegiatan 
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operasional sehingga dapat menghasilkan 

laba bersih perusahaan. Nilai standar 

deviasi pada ROA lebih besar dibandingkan 

nilai rata-rata hal ini menunjukkan data 

ROA bersifat  heterogen, yang artinya data 

dalam sampel bervariasi tinggi. 

 

Nilai Perusahaan (Tobins’Q) 

Berdasarkan tabel 1 menunjukan bahwa 

nilai minimun Nilai Perusahaan 0,12 kali 

dimiliki oleh PT Indonesia Property, hal ini 

berarti pasar hanya menghargai 12% dari 

nilai buku PT Indonesia Prima Property Tbk 

(OMRE) tahun 2016 dimana hal tersebut 

menggambarkan bahwa investor menilai 

rendah prospek kedepan dari PT Indonesia 

Prima Property karena mengalami  

undervalue  (nilai  Tobins’Q < 

1)     ,  nilai  maksimum  Nilai  Perusahaan 

mencapai 4,25 kali hal ini berarti pasar 

menghargai 425% dari nilai buku yang 

dimiliki oleh PT Plaza Indonesia Realty 

Tbk. (PLIN) tahun 2016 diamana hal 

tersebut menggambarkan bahwa investor 

menilai prospek PT Plaza Indonesia bagus 

sehingga investor mau membeli harga 

saham lebih tinggi dari nilai buku hal ini 

karena pada tahun tersebut perusahaan 

mengalami overvalued (nilai Tobins’Q>1) 

 

Analisis Regresi Linear Berganda 

Analisis yang digunakan untuk menguji 

hipotesis adalah analisis regresi linear 

berganda yang mana analisis ini digunakan 

untuk menguji pengaruh Variabel X 

terhadap variabel Y, hasil pengolahan data 

dari analisis regresi linear berganda 

menggunakan program SPSS 22.0 sebagai 

berikut 

 

Tabel 2 

Hasil penggolahan data regresi linear berganda 
 

Model B t hitung t tabel Sign. 

(Constant) ,795 2,416 1,960 ,017 

GCG (X1) ,000 -,022 1,960 ,983 

CSR (X2) 1,671 2,048 1,960 ,043 

ROA (X3) 0.021 1,283 1,960 ,202 

F hitung = 2,758  F tabel = 2,68 

R2 = ,044  Sign. = 0,046 

Sumber : Lampiran 15 data diolah. Hasil output SPSS 

 

Uji Hipotesis 

Uji Simultan (Uji F) 

Pada tabel 2 menjelaskan bahwa 

Fhitung adalah sebesar 2,758 sedangkan 

Ftabel 2,68. Perolehan hasil uji F dengan 

Nilai Perusahaan signifikan sebesar 0,017 , 

dapat diketahui bahwa nilai Sig. F 0,017 < 

0,05 (α) maka H0 ditolak atau H1 diterima 

disimpulkan bahwa Sig. F 0,017 < 0,05 

sehingga GCG, CSR, dan Kinerja 

Keuangan secara simultan berpengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan 

Uji Parsial (Uji t) 

 

Pengujian variabel Good Corporate 

Governance 

Pada tabel 2 dapat dilihat bahwa thitung 

GCG sebesar -0,022 lebih kecil dari t tabel 

= 1,960 dan tingkat signifiansi GCG sebesar 

0,983 lebih besar dari 0,05 maka H0 

diterima. Jadi dapat dijelaskan bahwa 

secara parsial GCG berpengaruh negatif 

tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan 
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Pengujian variabel Corporate Social 

Responsibility 

Pada tabel 2 dapat dilihat bahwa thitung 

CSR sebesar 2,048 lebih besar dari ttabel = 

1,960. menunjukan bahwa thitung lebih besar 

dari pada ttabel yaitu 2,048 > 1,960 serta 

signifikan CSR lebih kecil dibandingkan 

signifikansi yang sudah ditetapkan yaitu 

0,043 < 0,05. Dari dua hasil analisis tersebut 

maka H0 ditolak. Jadi dapat dijelaskan 

bahwa secara parsial CSR berpengaruh 

positif signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan. 

 

Pengujian variabel ROA 

Pada tabel 2 dapat dilihat bahwa thitung 

ROA sebesar 1,283 lebih kecil dari ttabel = 

1,960. Dari hasil tersebut menunjukan 

bahwa thitung lebih kecil dari pada ttabel serta 

signifikan ROA lebih kecil dibandingkan 

signifikansi yang sudah ditetapkan yaitu 

0,202 > 0,05. Dari hasil analisis tersebut 

maka H0 diterima. Jadi ROA secara parsial 

bepengaruh positif tidak signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan. 

 

Koefisien Determinasi 

Koefisien determinasi (R2) digunakan 

untuk mengukur seberapa jauh kemampuan 

model dalam menerangkan variasi variabel 

independen. Nilai koefisiensi determinasi 

berada diantara nol dan satu dnegan 

pengukuran 0 ≤ 0,044 ≤ 1.Berdasarkan table 

4.3 diketahui bahwa nilai Ajusted R square 

pada penelitain ini sebesar 0,044 atau 4,4%. 

Hal ini menunjukkan bahwa pengaruh 

Good Corporate Governance, Corporate 

Social Responsibility dan Kinerja Keuangan 

terhadap Nilai perusahaan sebesar 4,4% 

sedangkan sisanya 95,6% dipengaruhi oleh 

factor-faktor lain diluar variabel penelitian. 

 

Pembahasan 

Pada sub bab ini dijelaskan 

pembahasan dari hasil analisis 

menggunakan regresi linear berganda baik 

dalam uji seraca simultan (uji F) maupun uji 

secara parsial (uji t). 

 
Pengaruh Good Corporate Governance 

terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan analisis yang telah dilakukan 

menggunakan analisis linear berganda 

menunjukkan hasil Good Corporate 

Governance yang diproksikan 

menggunakan Dewan Komisaris 

Independen secara parsial berpengaruh 

negatif tidak signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan. 

Hasil tersebut mendukung penelitian 

dari Ajeng Andriani Hapsari (2018) yang 

menyatakan bahwa GCG tidak berpengaruh 

negatif tidak signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan, kemudian hasil penelitian 

tersebut tidak mendukung penelitian yang 

dilakukan oleh Mei Cyntia Sabrina 

Tambunan dan Muhammad Saifi Raden 

Rustam Hidayat (2017) yang menyatakan 

bahwa GCG yang diproksikan 

menggunakan Dewan Komisaris 

Independen berpengaruh positif signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan. 

Hasil penelitian yang menunjukkan 

bahwa GCG (komisaris Independen ) tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

mengindikasikan bahwa inestor tidak 

menilai perusahaan berdasarkan jumlah 

komisaris independen yang dimiliki oleh 

perusahaan. Investor akan lebih melihat 

fungsi dari komisaris independen dalam 

pengawasan perusahaan yang ditunjukkan 

dengan fungsi pengawasan berjalan dengan 

baik bukan dari jumlah/proporsi komisaris 

independen. Selain itu masih adanya 

perusahaan yang menjadikan adanya suatu 

dewan komisaris independen sebagai salah 

satu syarat berdirinya suatu perusahaan 

saja. 

 
Pengaruh Corporate Social Responsibility 

terhadap Nilai Perusahaan 

Dari hasil analisis uji t menggunakan 

regresi linear berganda, menunjukan bahwa 

CSR berpengaruh positif signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan. Artinya, 

semakin banyak pengungkapan CSR 
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perusahaan maka akan mempengaruhi nilai 

perusahaan tersebut. 

Hasil penelitian ini mendukung hasil 

penelitian dari Nita Ayu Widyasari, 

Suhadak, Achmad Husaini (2015) dan 

Watcharapong Tunpornchai (2018) yang 

menyatakan bahwa CSR berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hasil ini tidak mendukung penelitian 

dari Fika Fiadicha, dkk (2016), Putri 

Yanindha Sari, dkk (2018), dan Ajeng 

Andriani Hapsari (2018) yang menyatakan 

CSR berpengaruh positif tidak signifikan. 

Adanya pengaruh yang signifikan ini 

menandakan bahwa saat ini perusahaan di 

Indonesia telah menyadari akan pentingnya 

penerapan dan pengungkapan CSR. 

Perusahaan yang memiliki hubungan sosial 

dan lingkungan yang baik akan 

menumbuhkan kepercayaan investor 

sehingga memperoleh respon positif 

melalui peningkatan harga saham 

perusahaan sehingga Nilai Perusahaan akan 

mengalami peningkatan hal tersebut sesuai 

dengan Teori Stakeholder,  selain  itu 

pengungkapan CSR yang dilakukan oleh 

perusahaan mampu memberikan sinyal 

kepada para investor bahwa perusahaan 

tersebut bagus karena perusahaan yang aktif 

mengungkapkan hubungan social dan 

lingkungan akan membawa kesan kepada 

para investor bahwa  kondisi  perusahaan  

tersebut  bagus dimana hal tersebut berarti 

perusahaan dapat memberikan  sinyal  yang 

meyakinkan, dimana public akan terkesan 

dan akan terefleksi pada harga sekuritas hal 

tersebut cocok dengan Teori Signaling. 

Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap 

Nilai Perusahaan. 

Hasil penelitian yang telah dilakukan 

menunjukan bahwa Kinerja Keuangan yang 

diproksikan menggunakan ROA 

bepengaruh positif namun tidak signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan artinya bahwa 

jika ROA meningkat maka nilai perusahaan 

akan meningkat namun tidak signifikan. 

ROA pada perusahaan property 

dan real estate tidak signifikan 

mempengaruhi investor disebabkan karena 

investasi asset yang dilakukan perusahaan 

property dan real estate hanya berdampak 

kecil terhadap pendapatan dan laba bersih 

perusahaan yang cenderung menurun 

karena peningkatan total beban perusahaan. 

ROA pada perusahaan property dan real 

estate tidak mampu memberikan signal 

kepada investor dikarenakan property dan 

real asset yang dimiliki perusahaan tidak 

dapat langsung terjual dan tidak langsung 

dapat menjadi keuntungan bagi suatu 

perusahaan. 

Hasil penelitian ini mendukung hasil 

penelitian dari Fika Fiadicha, dkk (2016) 

yang menyatakan bahwa hasil regresi 

parsial ROA tidak signifikan, kondisi ini 

menggambarkan bahwa kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba untuk 

mengendalikan seluruh biaya operasional 

masih rendah sehingga kurang berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

 

Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 

pengaruh dari Good Corporate 

Governance, Corporate Social 

Responsibility dan Kinerja Keuangan 

sebagai variable tidak terikat  terhadap Nilai 

Perusahaan sebagai variabel terikat, jumlah 

observasi penelitian ini adalah 29 

perusahaan property dan real estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2015-2018. . 

Dari analisis yang telah ditentukan 

beserta pengujian hipotesis dengan regresi 

linear berganda, dapat ditarik kesimpulan 

bahwa secara simultan Good Corporate 

Governance, Corporate Social 

Responsibility dan Kinerja Keuangan 

berpengaruh signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan. 

Berdasarkan uji t untuk mengetahui 

pengaruh variabel secara parsial dapat 

disimpulkan bahwa : 

Good Corporate Governance yang 

diproksikan dengan Dewan Komisaris 

Independen memiliki thitung sebesar -0,022 

lebih kecil dari t tabel = 1,960 dan tingkat 
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signifiansi GCG sebesar 0,983 lebih besar 

dari 0,05. Bahwa secara parsial GCG 

berpengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan yang berarti 

berarti bahwa jumlah dewan komisaris 

independen disuatu perusahaan tidak 

mempengaruhi nilai perusahaan. 

Corporate Social Responsibility 

dengan thitung sebesar 2,048 lebih  besar dari 

ttabel = 1,960. menunjukan bahwa thitung lebih 

besar dari pada ttabel yaitu 2,048 > 1,960 

serta signifikan CSR lebih kecil 

dibandingkan signifikansi yang sudah 

ditetapkan yaitu 0,043 < 0,05 sehingga CSR 

berpengaruh positif signifikan terhadap 

Nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan 

bahwa investor Indonesia saat ini telah 

menyadari akan pentingnya pengungkapan 

CSR pada laporan tahunan perusahaan 

sebagai dasar keputusan Investasi. 

Kinerja Keuangan yang diproksikan 

dengan ROA menghasilkan thitung sebesar 

1,283 lebih kecil dari ttabel = 1,960. Dari 

hasil tersebut menunjukan bahwa thitung 

lebih kecil dari pada ttabel serta signifikan 

ROA lebih kecil dibandingkan signifikansi 

yang sudah ditetapkan yaitu 0,202 > 0,05. 

Sehingga secara parsial ROA bepengaruh 

positif tidak signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan. 

 

Saran 

Dari penelitian ini, peneliti bisa 

memberikan beberapa saran bagi pihak 

yang menggunakan hasil penelitian ini 

sebagai refrensi dimasa yang akan datang 

yaitu: 

Bagi penelitian selanjutnya sebaiknya 

agar menambah variabel independen 

lainnya agar hasil yang diperoleh lebih 

bervariasi. Bagi peneliti selanjutnya proksi 

Good Corporate Governance sebaiknya 

menggunakan proksi komposit GCG. 

Bagi perusahaan, diharapkan 

perusahaan lebih intens lagi dalam 

melakukan kegiatan yang berhubungan 

dengan stakeholder, sehingga perusahaan 

mampu mempertahankan dan 

meningkatkan nilai perusahaan. 

Diharapkan investor agar melihat CSR 

sebagai indikator untuk menanamkan 

dananya kepada perusahaan. 
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