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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Didirikannya sebuah perusahaan memiliki tujuan yang jelas. Ada beberapa 

hal yang mengemukakan tentang tujuan pendirian suatu perusahaan. Tujuan 

perusahaan yang pertama adalah untuk mencapai keuntungan maksimal atau laba 

yang sebesar-besarnya. Tujuan perusahaan yang kedua adalah ingin 

memakmurkan pemilik perusahaan atau para pemilik saham (stockholders). 

Sedangkan tujuan perusahaan yang ketiga adalah memaksimalkan nilai 

perusahaan yang tercermin pada harga sahamnya. Ketiga tujuan perusahaan 

tersebut sebenarnya secara substansial tidak banyak berbeda. Hanya saja 

penekanan yang ingin dicapai oleh masing-masing perusahaan berbeda antara 

yang satu dengan yang lainnya (Martono dan Harjito, 2005). 

Nilai perusahaan dapat mencerminkan nilai asset keseluruhan yang 

dimiliki oleh perusahaan. Pada umumnya faktor utama yang mempengaruhi nilai 

perusahaan adalah faktor keuangan. Faktor keuangan berbicara bagaimana 

perusahaan mencari dana, mendapatkan dana dan mengalokasikan dana tersebut 

dengan cara yang efektif daan efisien dalam penggunaanya. Namun dewasa ini, 

dalam hal penilaian kinerja sebuah perusahaan tidak hanya menilai faktor 

keuangan perusahaan saja, namun faktor nonkeuangan juga berpengaruh terhadap 

kinerja perusahaan yang berdampak pada nilai perusahaan di mata para investor. 

Good Corporate Governance dan Corporate sosial Responsibility 

merupakan sala satu faktor non keungan yang sekarang ini perlu di pertimbangkan 
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oleh perusahaan dalam rangka meningkatkan kinerja perusahaan yang berdampak 

terhadap nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan yang tinggi dapat meningkatkan kemakmuran bagi para 

pemegang saham, sehingga para pemegang saham akan menginvestasikan 

modalnya kepada perusahaan tersebut (Haruman, 2008). Dalam proses 

memaksimalkan nilai perusahaan akan muncul konflik kepentingan antara 

manajer dan pemegang saham (pemilik perusahaan) yang sering disebut agency 

problem. Tidak jarang pihak manajemen yaitu manajer perusahaan mempunyai 

tujuan dan kepentingan pribadi yang bertentangan dengan tujuan utama 

perusahaan dan sering mengabaikan kepentingan pemegang saham. Perbedaan 

kepentingan antara manajer dan pemegang saham ini mengakibatkan timbulnya 

konflik yang biasa disebut agency conflict, hal tersebut terjadi karena manajer 

mengutamakan kepentingan pribadi, sebaliknya pemegang saham tidak menyukai 

kepentingan pribadi dari manajer karena apa yang dilakukan manajer tersebut 

akan menambah biaya bagi perusahaan sehingga menyebabkan penurunan 

keuntungan perusahaan dan berpengaruh terhadap harga saham sehingga 

menurunkan nilai perusahaan (Jensen dan Meckling, 1976) 

Konflik antara manajer dan pemegang saham atau yang sering disebut 

dengan masalah keagenan dapat diminimumkan dengan suatu mekanisme 

pengawasan yang dapat mensejajarkan kepentingan-kepentingan tersebut 

sehingga timbul biaya keagenan (agency cost). Salah satu mekanisme yang 

diharapkan dapat mengontrol biaya keagenan yaitu dengan menerapkan tata 

kelola perusahaan yang baik (GCG) (Haruman, 2008). 
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Corporate governance FCGI dalam publikasi yang pertama 

mempergunakan definisi Cadbury Committe, yaitu: "seperangkat peraturan yang 

mengatur hubungan antara pemegang saham, pengurus (pengelola) perusahaan, 

pihak kreditur, pemerintah, karyawan serta para pemegang kepentingan intern dan 

ekstern lainnya yang berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban mereka, atau 

dengan kata lain suatu sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan." 

Disamping itu FCGI juga menjelaskan, bahwa tujuan dari Corporate Governance 

adalah "untuk menciptakan nilai tambah bagi semua pihak yang berkepentingan 

(stakeholders)." Secara lebih rinci, terminologi Corporate Governance dapat 

dipergunakan untuk menjelaskan peranan dan perilaku dari Dewan Direksi, 

Dewan Komisaris, pengurus (pengelola) perusahaan, dan para pemegang saham 

(FCGI, 2002:1) 

Sesuai dengan  defenisinya GCG merupakan seperangkat peraturan yang 

mengatur hubungan pihak-pihak yang berkepentingan terhadap perusahaan dan 

tujuan dari GCG adalah untuk memberikan nilai tambah bagi semua pihak yang 

berkepentingan (stakeholders). Pihak-pihak yang berkepentingan yang disoroti 

dalam penilitan ini adalah manajer dan  pemegang saham yang sering mengalami 

konfilk kepentingan yang berdampak pada penurun nilai perusahaan. Kepemilikan  

institusional, komisaris independen, dan komite audit merupakan bagian dari 

GCG yang dirasa paling tepat untuk mengurangi konfilk kepentingan  tersebut 

dan memberi nilai tambah  bagi perusahaan,  selain menjadikan pihak manajer 

sebagai bagian dari pemilik perusahaan, pengawasan yang dilakukan oleh institusi 

pemilik saham, dewan komisaris independen dan komite audit dapat mengurangi 
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tindakan-tindakan oportunistis yang diambil oleh manajer yang dapat merugikan 

perusahaan. 

Semakin tingginya kompleksitas kegiatan dalam dalam dunia bisnis akan 

menimbulkan potensi resiko dan tantangan juga yang dihadapi perusahaan juga 

berpotensi meningkat. Oleh karena itu penerapan prinsip-prinsip GCG diperlukan 

agar tidak ada pihak-pihak yang dirugikan. Implementasi dari GCG diharapkan 

bermanfaat untuk menambah dan memaksimalkan nilai perusahaan. Dengan 

penerapan GCG diharapkan mampu menjaga keseimbangan antara pihak–pihak 

yang  berkepentingan yang dapat memberikan keuntungan bagi perusahaan secara 

menyeluruh. Penerapan GCG juga bermanfaat untuk mengurangi agency cost, 

yaitu biaya yang harus ditanggung pemegang saham akibat pendelegasian 

wewenangnya kepada manajemen menurunkan cost of capital sebagai dampak 

dikelolanya perusahaan secara sehat dan bertanggung jawab, dan meningkatkan 

nilai saham perusahaan 

Selain good corporate governance, isu lain yang juga diduga memiliki 

pengaruh terhadap nilai perusahaan adalah corporate social responsibility. 

Corporate Social Responsibility (CSR) adalah sebuah wacana yang menjadikan 

perusahaan tidak hanya berkewajiban atau beroperasi untuk pemegang saham 

(shareholders) saja namun juga mempunyai tanggung jawab sosial terhadap 

stakeholders. CSR sebagai bentuk pertanggungjawaban perusahaan terhadap 

lingkungan dan sosial dimana perusahaan tersebut berada. Pemikiran tersebut 

didasarkan pada 3P yaitu (profit, people, planet) menurut Global Compact 

Initiative yaitu tujuan perusahaan tidak hanya memburu keuntungan ekonomi 
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(profit) namun juga untuk kesejahteraan orang (people), dan memiliki keperdulian 

terhadap kelestarian lingkungan hidup planet ini (Nugroho, 2005). 

CSR merupakan bentuk tanggung jawab perusahaan dalam memperbaiki 

kesenjangan sosial dan kerusakan lingkungan yang terjadi akibat aktivitas 

operasional perusahaan. Semakin banyak bentuk pertanggungjawaban yang 

dilakukan perusahaan terhadap lingkungannya, image perusahaan menjadi 

meningkat. Investor lebih berminat pada perusahaan yang memiliki citra yang 

baik di masyarakat karena semakin baiknya citra perusahaan, loyalitas konsumen 

semakin tinggi sehingga dalam waktu lama penjualan perusahaan akan membaik 

dan profitabilitas perusahaan juga meningkat. Jika perusahaan berjalan lancar, 

maka nilai saham perusahaan akan meningkat pula. 

Pada dasarnya good corporate governance dan corporate social 

responsiility saling berkaitan satu sama lain karena sala satu dari 5 prinsip good 

corporate governance adalah responsibility (pertanggungjawaban) dan tiga 

prinsip lainnya adalah transparansi, akuntabilitas, independensi, dan kesetaraan. 

Perusahaan yang memiliki good corporate governance dan coporate social 

responsibility akan meningkatkan persepsi nilai perusahaan dimata para investor 

maupun calon investor yang kan berdampak pada meningkatnya harga pasar 

saham dari perusahaan. Jika harga pasar saham perusahaan meningkat maka 

tingkat kesejaterahan pemegang saham juga akan meningkat 

Rasio-rasio keuangan digunakan investor untuk mengetahui nilai pasar 

perusahaan. Rasio tersebut dapat memberikan gambaran bagi manajemen 

mengenai penilaian investor terhadap kinerja perusahaan dimasa lampau dan 

prospeknya dimasa depan. Rasio Tobin’s Q dinilai bisa memberikan informasi 
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paling baik dalam mengetahui nilai perusahaan, karena dalam Tobin’s Q 

memasukkan semua unsur hutang dan modal saham perusahaan, tidak hanya 

saham biasa saja dan tidak hanya ekuitas perusahaan yang dimasukkan namun 

seluruh asset perusahaan yang berarti perusahaan tidak hanya terfokus pada satu 

tipe investor saja yaitu investor dalam bentuk saham namun juga untuk kreditur 

karena sumber pembiayaan operasional perusahaan bukan hanya dari ekuitasnya 

saja tetapi juga dari pinjaman yang diberikan oleh kreditur. Semakin besar nilai 

Tobin’s Q menunjukkan bahwa perusahaan memiliki prospek pertumbuhan yang 

baik. Hal ini dapat terjadi karena semakin besar nilai pasar asset perusahaan 

dibandingkan dengan nilai buku asset perusahaan maka semakin besar kerelaan 

investor untuk mengeluarkan pengorbanan yang lebih untuk memiliki perusahaan 

tersebut (Sukamulja, 2004). 

Grafik 1.1 dibawah ini merupakan garafik perhitungan nilai perusahaan 

dengan menggunakan rumus Tobin’s Q terhadap beberapa perusahaan yang 

masuk dalam daftar perusahaan LQ45 pada Bursa Efek Indonesia selama tahun 

2012 sampai dengan tahun 2014. 

 
Sumber : idx.co.id, data diolah 

Garafik 1.1 Nilai Perusahaan LQ45 

AALI ASII BCA TLKM KLBF HRUM JSMR LPKR MNCN UNTR
Rata-
rata

2012 2.744 2.1952 1.3819 2.073 1.4667 3.3186 2.1017 1.4667 4.0793 1.8187 2.2646

2013 2.956 1.7902 1.3432 2.089 5.4272 1.439 1.7496 1.218 4.0439 1.6141 2.367

2014 2.4199 3.4598 1.4353 2.4384 7.1138 0.9774 2.1462 1.1561 2.9743 1.4336 2.5555

0
1
2
3
4
5
6
7
8

To
b
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 Q
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Gambar diatas adalah  nilai perusahaan LQ45 yang dihitung dengan 

Tobin’s Q. Perhitungan dari tahun 2012 sampai dengan tahun 2014 menunjukkan 

perubahan yang bervariasi tapi rata-rata perubahan nilai perusahaan menunjukkan 

gejalah yang sama yaitu mengalami penurunan nilai perusahaan pada tahun 2013 

dan kemudian naik pada tahun 2014. 

 Penelitian ini memilih perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia sebagai objek penelitian karena perusahaan yang termasuk dalam 

perusahaan LQ45 merupakan suatu forum yang didalamnya berisi perusahaan-

perusahaan yang sahamnya memiliki tingkat likuiditas dan kapitalisasi pasar yang 

tinggi. LQ45 terdiri dari perusahaan-perusahaan yang berasal dari bidang usaha 

yang berbeda-beda. Dengan kata lain perusahaan yang tergabung dalam LQ45 

mewakili berbagai sektor atau bidang usaha yang ada di Bursa Efek Indonesia. 

Pada setiap sektor tentu kondisi keauangan perusahaan tersebut akan berbeda-

beda pula, sehingga perusahaan yang tergabung dalam LQ45 dapat mewakili 

kondisi keuangan dari setiap sektor tersebut. 

 LQ45 merupakan perusahaan-perusahaan dengan frekuensi transaksi 

saham yang  tinggi. Dapat dikatakan bahwa LQ45 merupakan perusahaan-

perusahaan yang sahamnya aktif dan diminati oleh investor, harga saham dari 

perusahaan LQ45 juga bersaing dan berfluktuatif. Perusahaan–perusahaan yang 

ingin masuk dalam daftar LQ45 harus memiliki berbagai kriteria yang harus 

dipenuhi. Dengan kriteria yang ditetapkan serta harga saham dan frekuensi 

transaksi yang berfluktuasi maka perusahaan yang masuk ke dalam jajaran LQ45 

pun terus berubah. Perubahan daftar perusahaan yang tergabung dalam LQ45 

terjadi setiap 6 bulan sekali yaitu pada bulan Januari dan Juli tiap tahunnya. 
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Perusahaan yang akan tergabung dalam LQ45 salah satunya ditentukan 

berdasarkan kondisi dan kinerja keuangan perusahaan selama periode  

sebelumnya. Jika pada periode sebelumnya atau selama 6 bulan sebelumnya 

kinerja perusahaan dalam keadaan yang baik maka perusahaan tersebut 

berpeluang untuk dapat tergabung dalam LQ45. 

Penelitian tentang nilai perusahaan, pelaksanaan good corporate 

governance dan corporate social responsibility telah banyak dilakukan tetetapi 

hasilnya tidak konsisten dan hasilnya berbeda-beda. Penelitian yang dilakukan 

oleh  Wardoyo dan Veronica (2013), dan  Setyowaty  et al (2014), Randy dan 

Juniarti (2013),  mengungkapkan bahwa ada pengaruh signifikan GCG terhadap 

nilai perusahaan. Simpulan tersebut bertetangan dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Puspa (2015), Fitri dan Hermianti (2012) yang menyimpulkan bahwa 

pelaksanaan GCG tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Setyowaty  et al (2014), Fitri dan Hermiyanti 

(2014) menunjukkan bahwa ada pengaruh dari CSR terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian yang sama yang dilakukan oleh Veronica dan Wardoyo (2013), 

Puspa (2015), dan Susanto (2014) mengungkapkan hasil yang berbeda bahwa 

CSR tidak memiliki pengaruh nilai perusahaan. 

 Berdasarkan fenomena-fenomena diatas, maka penulis tertarik untuk 

melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Pelaksanaan Good Corporate 

Governance dan Corporate Social Resposiblity Terhadap Nilai Perusahaan  

Yang Terdaftar Dalam LQ45.” 
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1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang masalah di atas, maka yang akan 

menjadi permasalahan pokok dalam penelitian ini adalah: 

1. Apakah Kepemilikan Institusional berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 

2. Apakah Dewan Komisaris Independen berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan? 

3. Apakah Komite Audit berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?  

4. Apakah Corporate Social Responsbility berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Penelitian ini bertujuan: 

1. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah Kepemilikan Institusional 

mempengaruhi Nilai Perusahaan. 

2. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah Dewan Komisaris Independen 

mempengaruhi Nilai Perusahaan 

3. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah Komite Audit mempengaruhi 

Nilai Perusahaan 

4. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah Pengungkapan Corporate Social 

Responsibility mempengaruhi Nilai Perusahaan. 
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1.4 Manfaat Penelitian 

1.4.1. Manfaat Teoritis  

Secara teoritis, penelitian ini diharapkan dapat memberikan  kontribusi 

terhadap pengembangan studi mengenai pengaruh Good Corporate Governance 

dan Pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan 

 

1.4.2. Manfaat Praktis  

a. Bagi perusahaan hasil penelitian ini sebagai bahan pertimbangan dalam 

meningkatkan implementasi Good Corporate Governance dan Pengungkapan 

Corporate Social Responsibility. 

b. Bagi investor hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai 

masukan bagi para investor  dan calon investor dalam pengambilan keputusan 

investasi.  

c. Bagi masyarakat penilitian ini dapat diharapkan dapat menambah pengetahuan 

dan meningkatkan pemahaman masyarakat akan pentingnya Good Corporate 

Governance dan Corporate Social Responsibility terhadap stakeholder dan 

lingkungan perusahaan. 
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