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PENGARUH GENDER DIVERSITY, INTELLECTUAL CAPITAL DAN 

CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY TERHADAP FIRM VALUE 

PADA PERUSAHAAN LQ45 

 

Abstrak 

Masalah Nilai perusahaan harus diselidiki secara menyeluruh.                                                                         

Nilai perusahaan merupakan indikator penting bagi investor dalam mengambil keputusan 

investasi dalam menanamkan dananya ke perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi akan 

berdampak pada kepercayaan pasar dan prospek perusahaan kedepannya. Tujuan dari 

penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh gender diversity, intellectual capital 

dan corporate social responsibility terhadap firm value. Penelitian ini menggunakan data 

sekunder dari laporan keuangan tahunan perusahaan. Sampel penelitian adalah 88 

pengamatan yang dilakukan pada perusahaan yang masuk LQ45 selama 4 tahun 

pengamatan 2017-2020. Untuk menguji hipotesis penelitian ini menggunakan metode 

Ordinary Least Squares (OLS). Hasil penelitian ini menunjukan bahwa gender diversity 

dan corporate social responsibility berpengaruh signifikan terhadap firm value, namun 

intellectual capital tidak berpengaruh terhadap firm value. Nilai perusahaan tidak akan 

pernah berhenti diamati perkembangan dalam mempertahankan keberlangsungan 

perusahaan. Stakeholder akan mengamati bagaimana perkembangan nilai perusahaan 

secara keseluruhan dalam waktu ke waktu. Ketika perusahaan mampu memaksimalkan 

kinerja dengan memperhatikan kondisi perusahaan, maka nilai yang dihasilkan akan 

semakin baik. 

     Keyword: Gender Diversity, Intellectual Capital, CSR, Firm Value. 
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THE EFFECT OF GENDER DIVERSITY, INTELLECTUAL CAPITAL 

AND CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY TO FIRM VALUE  

IN LQ45 COMPANIES 

 

Abstract 

The problem of firm value should be investigated thoroughly. Firm value is a 

critical measure for investors when making investment decisions in the company. A high 

firm value will influence market confidence and the company's future prospects. The 

purpose of this study was to examine the effect of gender diversity, intellectual capital, 

and corporate social responsibility on firm value. This study uses secondary data from 

annual financial report. The research sample consisted of 88 observations collected on 

companies that entered LQ45 between 2017 and 2020. To conduct a test of the study's 

hypothesis using the Ordinary Least Squares (OLS) method. Eviews 20 were used to thes 

this research hypothesis. The results of this study indicate that gender diversity and 

corporate social responsibility have a significant effect on firm value, but intellectual 

capital has no effect on firm value. The firm value will never cease to evolve to ensure 

the company's sustainability. Firm value serves as a standard for stakeholders when it 

comes to offering an overall assessment of the company. The more successful a business 

is in optimizing performance and paying attention to its internal and external 

environment, the higher the value. 

Keyword: Gender Diversity, Intellectual Capital, CSR, Firm Value. 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

 

1.1.  Latar Belakang 

Memasuki era global, perkembangan dunia bisnis semakin pesat diikuti 

dengan persaingan yang semakin ketat. Perkembangan ini menuntut perusahaan 

untuk berpikir kritis, efektif dan efisiensi agar dapat unggul dalam persaingan 

bisnis. Perusahaan menginginkan perusahaan terus berkembang dari waktu ke 

waktu dengan memiliki kinerja keuangan yang baik dan nilai perusahaan yang 

tinggi. Nilai perusahaan merupakan wujud nyata dari Signalling Theory, dimana 

pihak perusahaan yang memberikan sinyal berupa informasi yang mencerminkan 

kondisi suatu perusahaan yang bermanfaat bagi pihak penerima informasi 

(investor). Informasi tersebut dianggap sebagai indikator penting bagi investor 

dalam mengambil keputusan investasi dalam menanamkan sejumlah dana pada 

saham perusahaan (Mahastanti, 2011).  

Rismawati (2019) menyatakan bahwa ketertarikan investor untuk 

berinvestasi di suatu perusahaan dilatarbelakangi oleh nilai perusahaan yang tinggi, 

sehingga akan berdampak pada kepercayaan pasar serta prospek perusahaan ke 

depannya. Nilai perusahaan dapat dicerminkan dari harga saham perusahaan di 

Bursa Efek. Semakin tinggi harga saham yang diperoleh, maka semakin tinggi pula 

nilai perusahaan dan kemakmuran pemegang sahamnya (Indrarini, 2019). Harga 
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Pertumbuhan IHSG dan Lq45 
di Bursa Efek Indonesia

saham sendiri ditentukan oleh mekanisme permintaan dan penawaran investor di 

bursa yang tercermin dalam listing price.  

Bursa Efek Indonesia (BEI) memiliki beberapa indeks saham yang menjadi 

acuan calon investor. Di Indonesia, indeks yang paling terkenal adalah IHGS 

(Indeks Harga Saham Gabungan) dan LQ45. Penggunaan IHSG sebagai proksi 

perhitungan return saham masih memiliki kelemahan, karena IHSG menggunakan 

pembobotan berdasarkan atas kapitalisasi seluruh saham yang tercatat di bursa efek 

Indonesia. Sehingga IHSG hanya mencerminkan pergerakan saham-saham yang 

aktif dan liquid di pasar sekunder dan saham-saham yang kurang aktif tidak terlihat 

pergerakannya. Sementara saham-saham indeks LQ45 merupakan saham likuid 

berkapitalisasi pasar yang tinggi, memiliki frekuensi perdagangan yang tinggi, 

memiliki prospek pertumbuhan serta kondisi keuangan yang cukup baik, dan secara 

objektif telah diseleksi BEI.  

Fenomena terakhir yang terjadi di Indonesia, menunjukan bahwa tahun 2020 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHGS) yang menjadi indeks acuan pasar modal 

mengalami penurunan yakni anjlok 20.56%. Sedangkan Indeks LQ45 memiliki 

konstituen saham-saham yang liquiditas tinggi dan prospek usaha mempuni 

terkoreksi lebih parah 24.67%, bahkan tercatat terdapat saham konstituen LQ45 

yang masih berdampak parah dengan koreksi diatas 30.06%. Data pada grafik 1.1 

dibawah ini menjelaskan lebih lanjut penurunan harga saham perusahaan yang 

masuk LQ45 pada berbagai sektor selama lima tahun (2016-2020). 
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Sumber: www.idx.co.id, 2021 

Grafik 1.1 Pertumbuhan IHSG dan Indeks LQ45  

di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020 

 

Berdasarkan Grafik 1.1 terlihat pertumbuhan IHSG dan Indeks Saham 

LQ45 di Bursa Efek Indonesia masih fluktuatif dan cenderung turun pada tahun 

2020. Laju pertumbuhan rata-rata IHSG sebesar 5.5% ditahun 2020, sedangkan laju 

pertumbuhan rata-rata indeks daham LQ45 sebesar 22%. Berdasarkan nilai laju 

pertumbuhan rata-rata tersebut dapat dikatakan bahwa pertumbuhan indeks LQ45 

lebih tinggi dibandingkan IHSG. Artinya perusahaan yang masuk dalam indeks 

saham LQ45 adalah perusahaan yang memiliki pertumbuhan yang tinggi. 

Perusahaan yang masuk ke dalam indeks LQ45 mampu meningkatkan citra positif 

sehingga menarik investor yang mana berdampak pada kinerja perusahaan yang 

tinggi, dan meningkatkan nilai perusahaan. Namun demikian, fakta empiris 

berdasarkan data historis menunjukan bahwa nilai perusahaan-perusahaan tersebut 

berfluktuasi. 
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Kenaikan dan penurunan harga saham akan berdampak pada nilai 

perusahaan. Nilai perusahaan diproksikan dengan menggunakan nilai buku atau 

Price to Book Value (PBV). PBV digunakan untuk mengukur kinerja harga saham 

terhadap nilai bukunya. PBV juga menunjukan seberapa jauh perusahaan mampu 

menciptakan nilai perusahaan terhadap jumlah modal yang diinvestasikan. Semakin 

tinggi PBV, menunjukan semakin tinggi kinerja perusahaan dinilai oleh pemodal 

dengan dana yang ditanamkan. Semakin tinggi tingkat kepercayaan pasar terhadap 

prospek perusahaan menyebabkan semakin tinggi daya tarik investor untuk 

membeli saham, sehingga permintaan akan naik dan akhirnya mendorong harga 

saham mengalami kenaikan yang berarti nilai perusahaan semakin baik (Putri dan 

Ukhriyawati, 2016). Data pada Grafik 1.2 berikut ini menjelaskan PBV perusahaan 

lima tahun terakhir yang mengalami fluktuasi. 
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Sumber : www.idx.co.id, 2021, diolah. 

Grafik 1.2 Rata-rata Price to Book Value perusahaan LQ45 2017-2020 

 

Grafik 1.2 menunjukan rata-rata nilai perusahaan LQ45 tahun 2017-2020 

yang dihitung menggunakan nilai PBV (price to book value) mengalami kenaikan 

dan juga penurunan atau fluktiatif. Rata-rata PBV ditahun 2020 mengalami 

penurunan sebesar 4.27 dari tahun 2019. Rata-rata PBV tertinggi terjadi ditahun 

2017 yaitu sebesar 6.34. Semakin tinggi PBV, maka pasar akan semakin percaya 

pada prospek perusahaan. Fenomena inilah yang mendasari masalah penelitian ini 

karena jika nilai perusahaan rendah akan berdampak negatif bagi perusahaan dan 

itu tidak sesuai Signalling Theory. Brigham dan Houston (2011) menyatakan bahwa 

perusahaan yang berkualitas buruk memberikan sinyal yang buruk pada investor 

tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. Hal ini 

berdampak buruk bagi perusahaan, karena nilai perusahaan yang rendah akan 

menyebabkan pandangan investor terhadap perusahaan kurang baiknya 

pengelolaan perusahaan dan berfikir ulang untuk menanamkan modalnya pada 

perusahaan tersebut. 

Perusahaan tidak hanya beroperasi untuk kepentingan sendiri, namun 

memberi manfaat bagi pihak-pihak yang berhubungan dengan nilai perusahaan, 

seperti pemilik saham, manajemen dan masyarakat. Berdasarkan stakeholder 
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theory, semua aktivitas yang dilakukan oleh perusahaan diharapkan sesuai dengan 

kepentingan stakeholder dan melaporkannya kembali dalam laporan keuangan 

(Guthrie et al., 2006).  Stakeholder theory merupakan upaya perusahaan dalam 

meningkatkan value atas dampak yang timbul dari aktivitas dengan meminimalisir 

kerugian. Stakeholder sangat berpengaruh atas keberadaan dan keberlanjutan 

perusahaan. Setiap perusahaan yang ingin memiliki profit tinggi harus 

meningkatkan nilai perusahaannya, apabila nilai perusahaan tinggi, otomatis 

banyak investor akan menanamkan modalnya. Melihat fenomena tersebut 

mendorong peneliti untuk melakukan penelitian dengan melihat sejumlah variabel 

yang mempengaruhi nilai perusahaan (firm value). 

Meningkatnya nilai perusahaan merupakan tujuan perusahaan jangka 

panjang (Wahyudi & Pawestri, 2006). Upaya dalam meningkatkan firm value yaitu 

salah satunya dengan menerapkan tata kelola perusahaan (Sianturi & Ratnaningsih, 

2016). Tata kelola perusahaan (corporate governance) menjelaskan bagaimana 

suatu perusahaan diarahkan dan dipantau melalui perumusan tujuan dan 

pemantauan kinerja dalam rangka memenuhi kepentingan perusahaan dan 

pemegang saham. Penerapan tata kelola perusahaan yang efektif akan 

meningkatkan kinerja manajerial yang akhirnya akan  memaksimalkan firm value 

(Makki & Lodhi, 2014).  

Tata kelola perusahaan dilihat bagaimana suatu perusahaan memberikan 

kesempatan bagi jajaran top management terutama jajaran direksi untuk bekerja 

optimal di perusahaan. Jajaran direksi sendiri tentunya terdapat berbagai keragaman 

yang berkaitan dengan komposisi dewan, beragamannya karakter, dan keahlian 
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anggota dewan dalam proses pengambilan keputusan. Naciti (2019) 

mengungkapkan bahwa salah satu karakteristik utama keragaman dewan adalah 

keragaman gender (Gender Diversity). Dalam konteks ini, gender yang dimaksud 

adalah jenis kelamin. Gender diversity dalam dewan direksi diharapkan mampu 

memberikan kontribusi secara aktif dan inovatif dalam pengambilan keputusan 

yang dapat meningkatkan nilai perusahaan.  

Gender diversity dalam menduduki manajemen puncak kerap kali menjadi 

isu perbincangan, hal ini dikarenakan keberadaan wanita kerap kali mengalami 

diskriminasi di dunia kerja (Rasyidinn & Aruni, 2016). Saat ini kedudukan wanita 

telah banyak memenangkan kompetisi dalam mengisi manajemen puncak di 

beberapa negara di Eropa, Australia, dan Asia. Di Eropa, wanita dalam jajaran 

direksi mengalami peningkatan yang berpengaruh terhadap peningkatan kinerja 

dewan perusahaan. Hal ini menunjukan bahwa gender diversity berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan  (Pasaribu et al, 2019). Australia Stock Exchange pada 

tahun 2010 telah mengeluarkan aturan untuk meningkatkan jumlah wanita di 

jajaran dewan direksi (Nadim, 2017). Di Asia, Jepang dan Malaysia telah 

menargetkan tiga puluh persen kehadiran wanita dijajaran dewan pada tahun 2020 

(The Economist, 2014). Hal yang berbeda terjadi di Indonesia, dimana tidak 

terdapat peraturan formal dalam menetapkan kuota wanita di jajaran dewan direksi. 

Komposisi wanita dalam jajaran dewan pada tahun 2018 hanya sebesar 9,3% 

sedangkan pada tahun 2019 hanya sebesar 14,9% (Deloitte, 2019). Hal ini masih 

tergolong rendah jika dibandingkan dengan negara di Asia lainnya. 
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Perbedaan gender berpengaruh pada pengambilan keputusan, terutama pada 

keputusan yang lebih menghindari risiko dan pada akhirnya akan mempengaruhi 

nilai perusahaan. Kyaw et al., (2017) menjelaskan bahwa dalam pengambilan 

keputusan, wanita memiliki sikap risk-averse sehingga kemungkinan kecil untuk 

mengabaikan aturan dan etika. Direktur wanita cenderung lebih mencegah risiko 

dan lebih stakeholder oriented dibanding laki-laki (Al-Shaer & Zaman, 2016). 

Kehadiran wanita di jajaran manajemen puncak akan membantu perusahaan dalam 

mengambil keputusan untuk meningkatkan nilai perusahaan dengan risiko yang 

lebih rendah. Semakin tinggi proporsi wanita dalam dewan direksi akan 

menghasilkan pengambilan keputusan yang lebih efektif oleh para direktur 

perusahaan dan investor (Syamsudin et al., 2017).  

Beberapa penelitian terdahulu menunjukan bahwa gender diversity 

mempunyai pengaruh signifikan terhadap firm value antara lain Agyemang & 

Schadewitz (2019), Galbreath (2018) dan Anna (2020). Sedangkan penelitian 

Hassan & Marimuthu (2016), Vo Thi Thuy & Bui Phan Nha (2017), Kristina & 

Wiratmaja (2018) mengungkapkan bahwa gender diversity memiliki pengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. 

Selain gender diversity terdapat faktor yang akan mempengaruhi firm value 

dalam sisi non financial yaitu intellectual capital. Hidayat & Hairi (2016) 

menunjukan peningkatan firm value dapat dilihat dari bagaimana perusahaan dalam 

mengelola intellectual capital yang dimiliki secara efisien. Di Indonesia, fenomena 

intellectual capital mulai muncul setelah adanya Pedoman Standar Akuntansi 

Keuangan (PSAK) no. 19 (revisi tahun 2019) terkait dengan aset tidak berwujud 
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(Intangibles Assets) dan secara internasional diatur dalam International Accounting 

Standard (IAS) 38 dan International Financial Reporting Standards (IFRS) 3. 

Menurut PSAK no 19. Aset tidak berwujud (Intangibles Assets) adalah aset non-

moneter yang dapat diidentifikasi yang tidak memiliki bentuk fisik dan dimiliki 

untuk digunakan dalam produksi atau penyediaan barang atau jasa, disewakan 

kepada pihak lain atau tujuan administratif (Wijaya, 2017). 

Sebuah perusahaan mempunyai nilai saing yang tinggi terhadap perusahaan 

yang lain dilihat dari bagaimana tingkat kepemilikan intellectual capital yang 

sangat dibutuhkan setiap perusahaan (Sartono, 2010). Intellectual capital mewakili 

sumber daya yang bernilai dan kemampuan bertindak yang didasarkan pada 

pengetahuan dan keterampilan (knowledge-based resources) serta teknologi 

berbasis pengetahuan. Di Indonesia saat ini konsep intangible assets kurang 

menjadi fokus utama dalam meningkatkan nilai perusahaan, terbukti jarangnya 

perusahaan di Indonesia yang mencantumkan nilai dari asset tidak berwujud dalam 

neraca sehingga nilai perusahaan menjadi bias. 

Beberapa penelitian terdahulu menunjukkan bahwa intellectual capital 

berpengaruh signifikan terhadap firm value antara lain Berzkalne & Zelgalve 

(2014), Nuryaman (2015), Nimtrakoon (2015), Arini & Musdholifah (2018), 

Kristina & Wiratmaja (2018). Hasil penelitian lainnya menunjukan bahwa 

intellectual capital tidak berpengaruh terhadap firm value  Girma (2017), Hatane et 

al., (2019), Sasongko et al., (2019). 

Di sisi lain, pengelolaan lingkungan dan sosial perusahaan juga menjadi 

faktor penting untuk meningkatkan nilai perusahaan. Pengendalian potensi masalah 
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non finansial yang diakibatkan oleh pencemaran lingkungan dan permasalahan 

sosial (Corporate Social Responsibility) juga berpengaruh pada kinerja keuangan 

perusahaan (Winasis & Yuyetta, 2017), dimana kinerja keuangan perusahaan pada 

akhirnya akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan (Akmalia et.al., 2017), 

sehingga setiap perusahaan membutuhkan pengelolaan CSR yang baik. Hal ini juga 

diatur dalam UU No. 40 Tahun 2007 dan Peraturan Pemerintah Republik Indonesia 

No. 47 Tahun 2012 menerangkan bahwa setiap perseroan terbatas wajib 

melaksanakan tanggung jawab sosial perusahaan.  

Pengelolaan lingkungan merupakan upaya manajemen dalam mencegah 

kerusakan lingkungan. Kinerja lingkungan perusahaan yang bagus dapat dijadikan 

sebagai salah satu factor dalam meningkatkan firm value. Semakin baik 

pertanggungjawaban perusahaan pada kelestarian lingkungan hidup, maka semakin 

baik juga citra perusahaan (Hariati & Rihatiningtyas, 2015). Perusahaan yang 

memiliki kinerja lingkungan yang baik akan mendapat respon positif oleh investor 

sehingga nilai perusahaan dapat ditingkatkan.  

Corporate social responsibility (CSR) menjadi faktor yang dapat 

mempengaruhi firm value. Hal ini diungkapkan dalam hasil penelitian terdahulu, 

dimana corporate social responsibility berpengaruh secara positif signifikan 

terhadap firm value  Ding et al., (2016),  Fatemi et al., (2018) dan Puspitasari et al., 

(2019). Sementara hasil penelitian lainnya yang diungkapkan oleh Crisóstomo et 

al., (2011), dan Liu & Zhang (2017), Sasongko et al., (2019), Vira & Wirakusuma 

(2019) tidak menemukan pengaruh CSR terhadap firm value. 
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Penelitian ini menggunakan obyek penelitian pada Indeks LQ45 karena 

perusahaan-perusahaan yang biasa masuk dalam daftar indeks tersebut tentunya 

perusahaan yang sudah memenuhi kriteria-kriteria tertentu. Apabila perusahaan 

masuk pada Indeks LQ45, maka hal tersebut merupakan kehormatan yang cukup 

besar karena menunjukkan bahwa pelaku pasar modal sudah mengakui bahwa 

tingkat kapitalisasi dan likuiditasi perusahaan tersebut cukup baik. Namun juga 

perusahaan harus tetap mempertahankan likuiditasinya agar tetap bisa bertahan 

dalam jajaran Indeks LQ45 sehingga tidak akan tersingkirkan oleh perusahaan yang 

lain.   

Berdasarkan perbedaan hasil penelitian terdahulu dan fenomena empiris 

yang melatarbelakangi penelitian ini, maka penulis menguji lebih lanjut mengenai 

Pengaruh Gender Diversity, Intellectual Capital, dan Corporate Social 

Responsibility (CSR) terhadap Firm Value pada perusahaan LQ45 tahun 2017-

2020.  

 

1.2.  Rumusan Masalah 

Dengan memperhatikan latar belakang yang telah dikemukakan, maka 

rumusan masalah penelitian ini adalah: 

1. Apakah gender diversity berpengaruh terhadap firm value pada perusahaan 

perusahaan LQ45? 

2. Apakah intellectual capital berpengaruh terhadap firm value pada perusahaan 

perusahaan LQ45? 
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3. Apakah corporate social responsibility berpengaruh terhadap firm value pada 

perusahaan perusahaan LQ45? 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan rumusan masalah di atas, tujuan dari penelitian ini yaitu: 

1. Untuk menguji pengaruh gender diversity terhadap firm value pada 

perusahaan perusahaan LQ45. 

2. Untuk menguji pengaruh intellectual capital terhadap firm value pada 

perusahaan perusahaan LQ45. 

3. Untuk menguji pengaruh corporate social responsibility terhadap firm value 

pada perusahaan perusahaan LQ45. 

 

1.4. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan memiliki manfaat 

1. Secara teoritis, diharapkan sebagai pengembangan bagi penelitian terdahulu 

tentang pengaruh Gender Diversity, Intellectual Capital, dan Corporate 

Social Responsibility (CSR) terhadap Firm Value pada perusahaan 

perusahaan LQ45. 

2. Bagi perusahaan, dapat memberikan sumbangsih mengenai Gender Diversity, 

Intellectual Capital dan Corporate Social Responsibility (CSR) yang akan 

mempengaruhi Firm Value. Selain itu, bisa dijadikan bahan dalam 

pengambilan keputusan, pembuatan kebijakan perusahaan untuk lebih 

meningkatkan nilai perusahaan. 
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3. Bagi investor, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan 

pertimbangan untuk stakeholder dalam menargetkan perusahaan mana 

mereka akan menginvestasikan dananya. 
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