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ABSTRAK

GOOD CORPORATE GOVERNANCE, GROWTII OPPORTUNITY, DAN
KEBIJAKAN DIVIDEN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN MANUFAKTUR
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

Olch

Priska Diah Angelisa

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh Good Corporate
Governance (Dewan Komisaris Independen, Komite Audit, Kepemilikan Institusional),
Growth Opportunity, dan Kebijakan Dividen terhadap nilai perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-2023. Penentuan sampel
menggunakan teknik purposive sampling dan diperoleh total sampel 230 observasi. Teknik
analisis yang digunakan adalah analisis regresi data panel. Pengolahan data menggunakan
software Eviews, dan hipotesis di uji menggunakan Fixed Effect Model (FEM). Hasil
analisis menunjukkan bahwa Good Corporate Governance, Growth Opportunity, dan
Kebijakan Dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan manufaktur. Implikasi
penelitian ini adalah perusahaan harus memperhatikan praktik Good Corporate
Governance yang baik, strategi pertumbuhan yang jelas, dan kebijakan dividen yang tepat
schingga mempengaruhi dan meningkatkan nilai perusahaan.

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Good Corporate Governance, Growth

Opportunity, Kebijakan Dividen

Mengetahui,
Pembimbing Skripsi, Ketua Jurusan Manajemen
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ABSTRACT

Good Corporate Governance, Growth Opportunity, and Dividend Policy on the

Value of Manufacturing Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange.

By

Priska Diah Angelisa

This study aims to empirically examine the effects of Good Corporate Governance
(Independent Board of Commissioners, Audit Committee, Institutional Ownership),

Growth Opportunity, and Dividend Policy on the value of manufacturing
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the period of 2019-
2023. The sample was determined using purposive sampling, resulting in a total of
230 observations. The analysis technique employed is panel data regression. Data
processing was conducted using Eviews software, and hypotheses were tested using
the Fixed Effect Model (FEM). The results indicate that Good Corporate
Governance, Growth Opportunity, and Dividend Policy positively influence the
value of manufacturing companies. The implications of this research sugges! that
companies should prioritize effective Good Corporate Governance practices,

establish clear growth strategies, and implement appropriate dividend policies to

enhance corporate value.

Keywords: Corporate Value, Good Corporate Governance, Growth Opportunity,
Dividend Policy
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pada era globalisasi seperti sekarang ini perkembangan dunia bisnis diiringi
dengan pesatnya pertumbuhan informasi dan inovasi membuat persaingan antar
elemen dunia usaha semakin ketat (Steven et.al., 2023). Persaingan bisnis antar
perusahaan saat ini tidak terlepas dari pengaruh sosial, ekonomi, politik, dan
kemajuan teknologi yang terus berkembang. Setiap perusahaan harus konsisten

dalam memelihara atau meningkatkan kinerjanya untuk tetap bersaing.

Salah satu Industri yang mencatatkan volume perdagangan yang signifikan di
Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah sektor manufaktur. Pada penelitian ini meneliti
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-
2023. Perusahaan manufaktur yang tercatat sebanyak 220 perusahaan (idx.co.id,

2024).

Pergerakan Nilai Perusahaan Manufaktur
Tahun 2019 - 2023
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Grafik 1.1 Pergerakan Nilai Perusahaan Manufaktur Tahun 2019-2023

Sumber: Laporan Keuangan Bursa Efek Indonesia (Data diolah, 2024)

Dari pergerakan nilai perusahaan yang diukur menggunakan PBV pada
sejumlah perusahaan manufaktur, terlihat bahwa dalam lima tahun terakhir dari

tahun 2019-2023, rata- rata nilai perusahaan manufaktur mengalami fluktuasi.



Nilai perusahaan merupakan suatu keadaan yang sudah dicapai oleh perusahaan
dalam waktu lama sejak didirikan hingga saat ini, misalnya kepercayaan sosial
terhadap perusahaan (Siahaan & Herijawa, 2023). Nilai Perusahaan dinilai berperan
penting oleh investor karena dapat menggambarkan keadaan baik atau buruknya
perusahaan.

Tingginya nilai perusahaan bisa dijadikan bahan pertimbangan investor
mengenai refurn yang bisa mereka peroleh (Tumanggor et al., 2019). Nilai
perusahaan yang tinggi akan memberikan return yang tinggi pada pemegang saham
(Kolamban et al., 2020). Jadi sebagai seorang investor harus memahami nilai
perusahaan sebelum menanamkan modalnya. Tingginya nilai perusahaan mampu
memberikan keyakinan pasar tidak hanya terhadap kinerja saat ini, tetapi juga
prospek di masa mendatang.

Menurut penelitian Reschiwati et al., (2020) menyatakan bawa nilai perusahaan
dapat diukur dengan price to book value (PBV), price earning ratio (PER), current
ratio (pendekatan nilai sekarang), dan Tobin’s Q. Pada penelitian ini, nilai
perusahaan diproksikan menggunakan price to book value (PBV) yang dapat dilihat
melalui rasio harga saham terhadap nilai buku per saham. PBV yaitu suatu rasio
yang digunakan dalam mengevaluasi bagaimana pasar saham menilai kinerja dan
prospek masa depan suatu perusahaan (Anggita & Stiawan, 2023).

Price to book value (PBV) digunakan sebagai proksi dari nilai perusahaan
karena menggambarkan adanya perbedaan harga saham di pasar terhadap nilai
bukunya sendiri. Pada saat nilai PBV tinggi, maka perusahaan tersebut dikatakan
mampu menunjukkan keberhasilannya dalam menciptakan nilai perusahaan dan
kemakmuran para investor (Dewi & Rahyuda, 2020). PBV berperan penting dalam
menentukan nilai perusahaan, jika PBV menurun maka nilai perusahaanya buruk,
begitupun jika nilai PBV nya meningkat, maka nilai perusahaanya baik dan mampu
untuk di pertimbangkan oleh investor.

Menurut Fauzi & Rasyid, (2019) ada banyak faktor yang bisa meningkatkan
nilai perusahaan diantaranya yaitu profitabilitas, ukuran perusahaan, likuiditas, dan
sebagainya. Namun pada penelitian ini, peneliti tidak menggunakan faktor-faktor

tersebut karena penelitian mengenai faktor tersebut sudah sangat banyak dilakukan



sebelumnya dan menghasilkan temuan yang cukup konsisten. Faktor lain yang
diduga dapat mempengaruhi nilai perusahaan dan digunakan dalam penelitian ini
adalah Good Corporate Governance (GCG) dan Growth Opportunity, serta
Kebijakan Dividen.

Konsep good corporate governance dalam bisnis perusahaan yang dikelola,
didorong oleh adanya agency teory, good corporate governance diharapkan dapat
mengurangi timbulnya konflik dengan melakukan pengawasan terhadap kinerja
para agent (Oktiyaningrum & Taman, 2020). Sedangkan Growth Opportunity dan
Kebijakan Dividen di dorong oleh signalling teory. Perusahaan yang mampu
memberikan sinyal ataupun informasi positif kepada publik terkait pertumbuhan
perusahaannya tentu akan memberikan respon baik dari para penanam modal
sehingga dapat meningkatkan harga saham dan mampu mempengaruhi nilai
perusahaan (Indarto & Purwanto, 2023)

Tabel 1.1 Peringkat Corporate Governance Tahun 2023

No Negara Peringkat
(2023)

I. Australia 1

2. Jepang 2

3. Singapura 3

4. Taiwan 4

5. Malaysia 5

6. Hongkong 6

7. India 7

8. Korea 8

0. Thailand 9
10.  Cina 10
11.  Filipina 11
12.  Indonesia 12

Sumber: Asian Corporate Association,( 2023)

Peringkat Corporate Governance Indonesia menduduki posisi ke 12. Nilai
penerapan Corporate Governance di Indonesia masih sangat rendah dan menurun.
Alasan utama yang mengakibatkan hal tersebut yaitu lemah dalam penegakan
Corporate Governance, walaupun sudah diterapkan beberapa pembaruan dan

perbaikan dalam aturann-aturan (Asian Corporate Governance, 2023).



Good Corporate Governance yang baik mengacu pada praktik, kebijakan, dan
mekanisme yang memastikan perusahaan diarahkan dan dikendalikan sedemikian
rupa sehingga meningkatkan kinerja dan akuntabilitas secara keseluruhan. Hal ini
dapat meningkatkan pengendalian dan pengawasan. Tata Kelola Perusahaan yang
baik akan memastikan adanya pengawasan dan pengendalian yang efektif dalam
organisasi. Sehingga bisa mengurangi potensi dampak negatif dari risiko bisnis,
persistensi laba, dan struktur modal terhadap laba. Mekanisme GCG, seperti
pelaporan yang transparan dan pengawasan dewan yang kuat, dapat bertindak

sebagai pengaman (Suharti & Murwaningsari, 2024).

Pada penelitian ini Good Corporate Governance diproksikan oleh Dewan
Komisaris Independen, Komite Audit, dan Kepemilikan Institusional. Komponen
utama dari tata kelola perusahaan adalah dewan komisaris, karena merupakan
komponen penting yang mengevaluasi efisiensi dewan. Di perusahaan, dewan
perusahaan bertanggung jawab atas perlindungan investor dan menangani operasi
bisnis. Sebuah perusahaan yang memiliki banyak anggota dari dewan komisaris
maka akan makin bagus atau baik, karena lebih banyak dewan komisaris yang
mengawasi dewan direksi, ini akan membuat hasilnya juga akan lebih baik, dan
memberi dewan direksi lebih banyak masukan, saran ataupun opsi. Jadi
memberikan bukti adanya pengaruh antara ukuran dewan komisaris terhadap

kinerja dan nilai perusahaan masih cukup diperlukan di Indonesia (KNKG, 2022).

Dalam mengoptimalkan perusahaan secara efektif dan efisien di bentuklah
komite audit untuk mempermudah kinerja dewan komisaris yang sesuai dengan
pedoman yang berlaku. Komite audit merupakan salah satu alat yang digunakan
untuk menerapkan tata kelola perusahaan yang baik. Komite Audit berperan dalam
pelaksanaan tata kelola perusahaan yang baik, khususnya dengan mengarahkan
administrasi dan pemeriksa bebas dalam menjamin bahwa ringkasan anggaran telah
diberikan dengan sungguh-sungguh dalam memahami standar pembukuan yang
relevan. Komite Audit dipercaya untuk mengawasi tinjauan eksternal, ringkasan
fiskal, dan pengawasan internal atas substansi bisnis seperti tinjauan internal

(Anugrah & Zulfiati, 2020). Komite audit berfungsi dalam melakukan pengawasan



terhadap laporan keuangan sesuai standar yang relavan, dan menilai kewajaran dan
kualitas pelayanan yang diajukan oleh auditor ekstermal (Komite Nasional

Kebijakan Governance (KNKG), 2022)

Salah satu yang mampu mendorong meningkatnya pengawasan menjadi
lebih baik atau ideal pada saat memeriksa atau memantau manajemen yaitu adanya
suatu kepemilikin oleh suatu institusi atau instansi yang besar. Semakin banyak dan
besar kekuatan dari suara serta suatu dorongan untuk memaksimalkan nilai dari
perusahaan atau organisasi, maka akan semakin efisiensi pemanfaatan dari asset
yang dimiliki perusahaan atau organisasi serta dapat dijadikan sebagai pencegahan
dari adanya perilaku boros yang dilakukan oleh manajemen sehingga kinerja dari
keuangan tercipta dengan baik. Sehingga, dalam penelitian ini good corporate
governance diproksikan dengan dewan komisaris independen, komite audit, dan

kepemilikan institusional.

Beberapa penelitian terdahulu terkait pengaruh good corporate governace,
growth opportunity, dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. Penelitian
Salim et al., (2023) , Permatasari & Musmini, (2022) mendapatkan hasil bahwa
good corporate governance berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan, sedangkan penelitian (Tumangger et al., 2023) menunjukan hasil

bahwa good corporate governance tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Penelitian Sedani & Ayu (2021) dan penelitian dari Nurahma & Budiharjo
(2022) menyatakan bahwa dewan komisaris independen berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian (Tumangger et al., 2023)
mendapatkan hasil bahwa dewan komisaris tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, Pada penelitian Amaliyah & Herwiyanti (2019)
menunjukan bahwa komite audit berpengaruh signifikan terhadap  nilai
perusahaan, sementara penelitian Nuryono et al., (2019) melihat evidensi berbeda
yakni komite audit tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan
penelitian dari (Cristofel & Kurniawati, 2021), (Rahmadi & Wahyudi, 2021), dan

(Asnawi et al., 2019) terkait kepemilikan institusional, mendapatkan hasil bahwa



kepemilikan institusional memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan penelitian dari Wulandari et al., (2023), Rahma et al., (2019)
mendapatkan hasil bahwa kepemilikan institusional tidak berpengaruh dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Faktor berikutnya yaitu Growth opportunity yang merupakan suatu peluang
pertumbuhan perusahaan di masa depan (Wijaya & Ardini, 2020). Growth
opportunity mengacu pada potensi perusahaan untuk tumbuh dan berkembang di
masa depan. Suatu Perusahaan yang mempunyai peluang pertumbuhan yang tinggi,
tentunya akan terus melakukan ekspansi usaha serta memiliki kebutuhan anggaran
yang cukup banyak untuk mendorong pertumbuhan perusahaan sehingga apabila
anggaran internal yang dimiliki jumlahnya terbatas, maka akan mempengaruhi
keputusan pendanaan suatu perusahaan.

Pada penelitian ini, growth opportunity diukur dengan menggunakan
perubahan total aktiva. Alasan peneliti menggunakan alat ukur perubahan total
aktiva pada variabel growth opportunity dikarenakan aktiva menunjukkan
komponen perusahaan yang lengkap sehingga mampu membandingkan secara
keseluruhan berdasarkan aset perusahaan setiap tahunnya, jika dibandingkan
dengan alat ukur mark to book total equity yang hanya dilihat dari perubahan jumlah
saham dengan ekuitas perusahaan, sehingga tidak memperhitungkan seluruh aspek
keuangan perusahaan. Semakin tinggi perubahan total aktiva perusahaan dari tahun
ke tahun menunjukkan semakin tinggi peluang pertumbuhan perusahaan di masa
depan.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Sabilah & Achyani, (2023),
Marsiati et al., (2023), dan Sudarmanto et al., (2023) mendapatkan hasil bahwa
Growth Opportunity berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian
Clarinda et al.,(2023) menunjukkan hasil bahwa Growth Opportunity atau peluang
pertumbuhan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Faktor selanjutnya yaitu kebijakan dividen. Kebijakan ini adalah kebijakan
yang berkaitan dengan keputusan apakah perusahaan akan mendistribusikan
sebagian dari laba kepada para pemegang saham dalam bentuk dividen, atau akan

menahan laba tersebut. Ketika merumuskan kebijakan dividen, perlu dipahami



bahwa tidak ada ukuran tunggal yang dapat memenuhi kebutuhan semua pemegang
saham, karena setiap pemegang saham memiliki prinsip dan preferensi yang
berbeda (Dessriadi et al., 2022). Tujuan mendasar investor yang berinvestasi ke
pasar modal yaitu untuk mendapatkan suatu imbalan atau keuntungan dari aset yang
dikontribusikannya, baik dalam bentuk dividen maupun capital again sebagai
keuntungan atau peningkatan modal (Nurfadillah & Anitra 2020). Investor yang
tertarik pada capital gain juga mempertimbangkan informasi mengenai dividen,
karena dividen merupakan salah satu variabel yang dapat mempengaruhi
perkembangan harga saham. Oleh karena itu, perusahaan harus memberikan
informasi kepada investor mengenai kinerja perusahaannya.

Kebijakan dividen pada penelitian ini diproksikan dengan Dividend Payout
Ratio (DPR), yang membandingkan jumlah dividen per saham dengan harga per
saham (Talha, 2022). Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Anggraini, et al.,
(2021), Erawati & Ramadhani (2021), Pramana et al,. (2024), Marisa et al., (2023),
dan Wulandari et al., (2023), mendapatkan hasil bahwa Kebijakan Dividen
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian Marsiati et al., (2023)
dan Anindya et al., (2020) mendapatkan hasil bahwa Kebijakan Dividen tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Research gap pada penelitian ini didasarkan pada perbedaan-perbedaan hasil
penelitian terdahulu yang dilakukan oleh peneliti-peneliti sebelumnya. Oleh karena
itu, penelitian ini bermaksud untuk mengkaji kembali dan menguji pengaruh Good
Corporate Governance, Growth Opportunity, dan Kebijakan Dividen terhadap
Nilai Perusahaan. Berdasarkan latar belakang yang sudah dipaparkan diatas, penulis
berkesimpulan untuk merumuskan sebuah judul yaitu: “Good Corporate
Governance, Growth Opportunity, dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai

Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”



1.2 Rumusan Masalah

1.

Apakah good corporate governance meliputi (Dewan Komisaris Independen,
Komite Audit, dan Kepemilikan Institusional) memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023?
Apakah growth opportunity berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023?
Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2019-2023?

1.3 Tujuan Penelitian

1.

Tujuan penelitian ini untuk menguji dan mengetahui pengaruh good corporate
governance meliputi (Dewan Komisaris Independen, Komite Audit, dan
Kepemilikan Institusional) terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2023.

Untuk menguji pengaruh growth opportunity terhadap nilai perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2023.
Untuk menguji pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2023.

1.4 Manfaat Penelitian

1.

Manfaat Teoritis:

Penelitian ini diharapkan dapat memperluas pemahaman tentang faktor-faktor
yang mempengaruhi nilai perusahaan dan memberikan kontribusi signifikan
pada literatur keuangan dan manajemen.

Manfaat Praktis:

Penelitian ini bisa dijadikan referensi, menyebarkan informasi untuk kalangan
akademis maupun investor mengenai Good Corporate Governance, Growth
Opportunity, dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan, dan diharapkan
penelitian ini diperbarui kembali atau disempurnakan kelemaannya pada

penelitian berikutnya.
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