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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang  

Persaingan usaha yang terjadi di Indonesia semakin hari semakin 

mengalami peningkatan, hal tersebut terlihat dari Laporan Indeks Persaingan Usaha 

(IPU) periode 2018-2021 yang dikeluarkan oleh Komisi Pengawas Persaingan 

Usaha (KPPU). Tercatat bahwa nilai IPU Indonesia pada tahun 2018 hingga 2019 

mengalami peningkatan dari 4,63 menjadi 4,72 (dari skala 1-7), namun nilai indeks 

tersebut sempat mengalami penurunan pada tahun 2020 menjadi 4,65 akibat 

pandemi Covid-19. Meskipun nilai IPU sempat mengalami penurunan selama 

periode 2019-2020 namun kembali meningkat pada periode 2020-2021 dengan 

mencapai nilai indeks 4,81 poin, yang mana hal ini menunjukkan telah terjadinya 

pemulihan tingkat persaingan usaha (KPPU, 2021). Menurut Laporan Indeks 

Persaingan Usaha Komisi Pengawas Persaingan Usaha (KPPU), setelah pemulihan 

ekonomi pasca pandemi yang terjadi, perusahaan consumer cyclical dan non 

cyclical merupakan perusahaan-perusahaan dengan tingkat persaingan paling tinggi 

di Indonesia, yaitu dengan memimpin indeks persaingan dengan nilai 5,10 di atas 

nilai rata-rata (4,81). 

Ketatnya persaingan bisnis yang terjadi memicu perusahaan untuk 

meningkatkan keuntungan perusahaan dan mensejahterahkan pemilik bisnis 

maupun investor sebagai bagian dari tujuan perusahaan, terlebih lagi dalam 

pengelolaan akan peningkatan harga saham (Hidayat dan Sari, 2021). Harga saham 
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yang meningkat akan menambah nilai perusahaan serta kepercayaan pasar akan 

prospek masa depan perusahaan (Alfinur, 2016). Nilai suatu perusahaan 

mempengaruhi persepsi para investor karena nilai suatu perusahaan 

menggambarkan kinerja perusahaan dan harga saham perusahaan tersebut 

(Susilawati, 2019). Perusahaan yang baik harus dapat memanfaatkan peluang 

finansial dan non finansial agar dapat meningkatkan nilai perusahaan untuk 

pertumbuhan jangka panjang (Wahyuniyasanti dan Mertha, 2022). Tingkat standar 

pengelolaan dalam Good Corporate Governance (GCG) merupakan salah satu 

aspek yang perlu untuk diperhatikan dalam peningkatan nilai perusahaan. Hal itu 

berkaitan dengan tujuan Good Corporate Governance (GCG) yaitu, untuk 

menghasilkan nilai tambah untuk seluruh pihak yang berkepentingan (stakeholder) 

sebagai, seperangkat aturan yang mengatur hubungan semua pemangku 

kepentingan perusahaan baik itu internal dan eksternal sesuai dengan hak dan 

kewajibannya, khususnya dalam sistem pengaturan dan pengendalian perusahaan 

(FCGI, 2002). Konsep dari GCG ini dilatar belakangi oleh masalah asimetri 

informasi yang muncul dari pemisahan antara pemilik perusahaan dan manajemen 

yang dijelaskan dalam teori agensi Jensen dan Meckling (1976) dimana dijelaskan 

dalam teori agensi bahwa informasi kondisi internal perusahaan yang dimiliki oleh 

agent (manajer) dapat memunculkan asusmsi bahwa pihak-pihak tersebut akan 

berusaha untuk menfaatkan informasi tersebut untuk keuntungan mereka sendiri 

yang menyebabkan konflik diantara agent (manajer) dan principal (investor). 

Adapun GCG diproksikan dengan kepemilikan manajerial, kepemilikan 

institusional dan komisaris independen karena pada kepemilikan manajerial 
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semakin besar proporsi kepemilikan manajemen pada perusahaan maka akan dapat 

menyatukan kepentingan antara manajer dengan pemegang saham (Jensen, 1986). 

Kepemilikan institusional terlibat dalam pengambilan keputusan strategis 

perusahaan sehingga dapat mendorong pengawasan yang lebih optimal. Komisaris 

independen tidak terafiliasi dengan pemegang saham mayoritas sehingga dapat 

mengawasi serta mewakili kepentingan pemegang saham minoritas dan 

kepemilikan institusional karena investor institusional akan meningkatkan 

pengawasan yang lebih optimal terhadap manajemen. 

Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan salah satu faktor non 

keuangan selain GCG yang penting dalam membangun perusahaan yang tangguh 

dan berkelanjutan (Nahda dan Harjito, 2011). CSR lahir dari hubungan tanggung 

jawab sosial perusahaan terhadap pelanggan dalam proses mendapatkan 

keuntungan. Pengungkapan CSR akan membantu perusahaan untuk meningkatkan 

nilai perusahaan, hal itu dikarenakan pihak eksternal yang memiliki kepentingan 

menganggap perusahaan melakukan aktivitas yang positif sehingga hal ini akan 

meningkatkan citra perusahaan dan nilai perusahaan (Wahyuniyasanti dan Mertha, 

2022). Aktivitas ini juga dimodelkan kedalam teori stakeholder dimana dijelaskan 

bahwa perusahaan memperhatikan manfaat yang akan diberikan kepada para 

stakeholder dan tidak hanya bertindak semata-mata untuk kepentingannya sendiri. 

Nilai perusahaan juga dapat ditingkatkan dengan mengurangi asitmerti 

informasi yang terdapat pada perusahaan. Merujuk kepada teori sinyal, aktivitas ini 

dapat dilakukan dengan menggunakan sinyal atau informasi yang diberikan oleh 

perusahaan kepada pihak eksternal melalui laporan keuangan. Interpretasi sinyal 
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atau informasi yang diberikan oleh pihak perusahaan umumnya didasarkan para 

investor pada analisis rasio keuangan. Adapun rasio solvabilitas atau leverage 

digunakan karena rasio likuiditas lebih ke jangka pendek dibanding leverage yang 

dapat mengukur pelunasan hutang untuk jangka panjang serta profitabilitas 

digunakan karena menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. 

Leverage bisa dikatakan sebagai perkiraan risiko yang terdapat di suatu perusahaan. 

Tingginya rasio leverage terhadap aset akan menunjukkan banyaknya aset 

perusahaan yang didanai oleh hutang dan menunjukkan risiko perusahaan dalam 

pelunasannya (Susilawati, 2019). Berdasarkan teori sinyal, besar atau kecilnya 

risiko yang ditanggung perusahaan dalam leverage dapat menjadi sinyal untuk para 

investor dalam mengambil keputusan investasi. Menurut Sofiamira dan Haryono 

(2017) leverage dapat dilihat melalui rasio solvabilitas. Debt to Equity Ratio (DER) 

adalah salah satu rasio solvabilitas yang bisa digunakan sebagai pengukur leverage 

dengan cara membandingkan total hutang dan ekuitas tercatat pada laporan 

keuangan perusahaan (Sofiamira dan Haryono, 2017). 

Selain leverage, profitabilitas juga merupakan aspek yang dapat dijadikan 

sinyal bagi investor dalam menilai perusahaan. Nilai sebuah perusahaan dapat 

dipengaruhi oleh tingkat profitabilitas yang dihasilkannya. Profitabilitas 

menunjukkan kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan profit atau laba 

yang akan mempengaruhi investor dalam melakukan investasi (Chasanah dan 

Rusmita, 2019). Profitabilitas tercermin dalam harga saham dan kinerja keuangan 

yang menjelaskan bagaimana perusahaan mengelola asetnya untuk dapat 

mendapatkan keuntungan maksimal. Profitabilitas dapat memberikan perkiraan 
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terhadap seberapa baik kinerja manajemen sebuah perusahaan dalam mengelola 

modal dari para pemegang saham (Wahyuniyasanti dan Mertha, 2022). 

Profitabilitas dapat diukur menggunakan rasio-rasio profitabilitas, salah satunya 

adalah Return on Asset (ROA). ROA merupakan rasio profitabilitas yang mengukur 

kapabilitas perusahaan dalam melakukan investasi terhadap seluruh aset pada bisnis 

perusahaan dengan tujuan memperoleh keuntungan dengan aset yang dimilikinya 

(Nurmansyah dan Laily, 2022). 

Penelitian ini mengacu berdasarkan penelitian-penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Sugiarti et al. (2023) mengenai pengaruh  corporate governance 

terhadap nilai perusahaan yang menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional dan komisaris independen berpengaruh signifikan dan 

positif terhadap nilai perusahaan. Selain itu, penelitian yang dilakukan oleh Yanti 

et al. (2023) mengenai pengaruh profitabilitas, kepemilikan manajerial, kebijakan 

dividen, ukuran perusahaan dan leverage terhadap nilai perusahaan menunjukkan 

bahwa kepemilikan manajerial, leverage dan profitabilitas berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan dengan kebijakan dividen dan ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan 

oleh Diandra (2023) mengenai good corporate governance dan pengungkapan 

corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa 

kepemilikan institusional berpengaruh signifikan dan negatif terhadap nilai 

perusahaan serta CSR yang berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dengan 

kepemilikan manajerial yang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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Selain itu, penelitian yang dilakukan oleh Utami dan Widati (2022) 

mengenai pengaruh profitabilitas, likuiditas dan kepemilikan manajerial terhadap 

nilai perusahaan menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial dan likuiditas 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Sari dan 

Wulandari (2021) mengenai pengaruh kepemilikan institusional, kepemilikan 

manajerial dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan yang menunjukkan 

pengaruh positif kepemilikan manajerial dan negatif kebijakan dividen terhadap 

nilai perusahaan serta penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan Abundanti (2019) 

mengenai pengaruh profitabilitas, likuiditas, kepemilikan institusional dan 

kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan dengan hasil pengaruh positif 

kepemilikan manajerial dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan serta pengaruh 

negatif kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian lain yang dilakukan oleh  Candradewi (2019) mengenai pengaruh 

mekanisme GCG terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa kepemilikan 

institusional merupakan variabel yang paling berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan dengan menunjukkan arah hubungan positif dan signifikan. Hal ini 

selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh Sulistiorini dan Lestari (2022) yang 

menunjukkan pengaruh positif kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan 

serta penelitian Ayu dan Sumadi (2019) yang juga menunjukkan bahwa 

kepemilikan institusional dan juga CSR berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Rahmawati et al. (2022) 

menunjukkan bahwa struktur GCG yang diproksikan oleh komisaris independen 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.  
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Berdasarkan penelitian yang dilakukan Kamaliah (2020) CSR juga 

menunjukkan arah hubungan positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Dwiastuti dan Dillak, (2019) mengenai Pengaruh 

ukuran perusahaan, leverage, kebijakan dividen dan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan menunjukkan bahwa secara simultan variabel ukuran perusahaan, 

kebijakan hutang, kebijakan dividen dan profitabilitas berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan, yang dimana secara parsial profitabilitas berpengaruh 

signifikan dengan arah positif terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Wahyuniyasanti dan Mertha (2022) 

mengenai profitabilitas, likuiditas, leverage, CSR dan nilai perusahaan 

menunjukkan bahwa profitabilitas menunjukkan arah hubungan yang positif 

terhadap nilai perusahaan, selain itu leverage juga berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan sedangkan likuiditas dan CSR tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Aprianti et al. (2022) mengenai 

pengaruh profitabilitas, kebijakan dividen, dewan komisaris independen dan 

corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa 

komisaris independen dan profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

dengan CSR yang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang 

dilakukan oleh Susilawati (2019) mengenai pengaruh pengungkapan CSR dan GCG 

terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa GCG berpengaruh signifikan 

negatif terhadap nilai perusahaan sedangkan CSR tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan, selain itu sebagai variabel kontrol leverage berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, profitabilitas berpengaruh positif 
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dan signifikan terhadap nilai perusahaan serta ukuran perusahaan tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Perbedaan penelitian ini terhadap penelitian terdahulu ialah dengan 

menggunakan jenis objek penelitian serta periode waktu yang berbeda. Adapun 

objek penelitian yang digunakan ialah perusahaan manufaktur sektor industri 

barang komsumsi yang terdaftar di BEI dengan sub sektor makanan dan minuman, 

karena merupakan salah satu sektor usaha dengan tingkat persaingan bisnis paling 

tinggi selama periode 2019-2021 (KPPU, 2021). Selain itu, tahun observasi yang 

digunakan adalah 2019-2021 karena tahun tersebut merupakan tahun dimana 

tingkat persaingan bisnis di Indonesia mengalami perubahan yang signifikan akibat 

pandemi Covid-19. 

Berlandaskan latar belakang yang dijelaskan sebelumnya, maka peneliti 

memutuskan untuk melakukan penelitian mengenai “Pengaruh Good Corporate 

Governance, Corporate Social Responsibility, Leverage dan Profitabilitas 

terhadap Nilai Perusahaan”. 

1.2 Rumusan Masalah 

1. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

2. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

3. Apakah komisaris independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

4. Apakah Corporate Social Responsibility (CSR) berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan? 

5. Apakah leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

6. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

1. Untuk menguji pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai 

perusahaan. 

2. Untuk menguji pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai 

perusahaan. 

3. Untuk menguji pengaruh komisaris independen terhadap nilai perusahaan. 

4. Untuk menguji pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap 

nilai perusahaan. 

5. Untuk menguji pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan. 

6. Untuk menguji pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

1.4 Manfaat Penelitian 

1 Manfaat Teoritis 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memperluas pemahaman serta 

pandangan khususnya mengenai pengaruh GCG, CSR, leverage dan 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan dan dapat berkontribusi dalam 

menambah perbendaharaan ilmu. 

2 Manfaat Praktis 

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan acuan bermanfaat dalam 

mengetahui hubungan nilai perusahaan dengan variabel yang 

mempengaruhinya sebagai referensi pertimbangan bagi perusahaan dalam 

meningkatkan nilai perusahaan dan investor dalam melihat kualitas 

perusahaan berdasarkan nilainya, serta dapat membantu peneliti 

selanjutnya sebagai referensi tambahan.
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