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MOTTO DAN PERSEMBAHAN 

 

”Don’t ever let someone tell you that you can’t do something.  

You got a dream, you gotta protect it.  

When people can’t do something themselves, 

they are going to tell you that you can’t do it. 

You want something, go get it. Period.” 

 

(Will Smith) 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Perusahaan yang didirikan memiliki beberapa tujuan yang harus dicapai, 

salah satu tujuan yang harus dicapai oleh perusahaan adalah meningkatkan nilai 

perusahaan. Meningkatnya nilai perusahaan akan berpengaruh terhadap 

kesejahteraan para pemegang saham. Selain itu, nilai perusahaan yang tinggi akan 

membuat investor tertarik untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. The Asian 

Corporate Governance Association (ACGA) dan CLSA Limited (2018) merilis CG 

Watch, sebuah laporan regional tentang Tata Kelola Perusahaan di Asia-Pasifik 

yang diterbitkan setiap dua tahun. Laporan yang disajikan dalam penulisan ini 

merupakan laporan yang dihasilkan dari survei peringkat pasar yang dilakukan 

secara independen oleh ACGA tentang kualitas makro CG di 12 negara yang 

menjadi anggota ACGA di Asia-Pasifik. 

Tabel 1.1 ACGA Market Rankings tahun 2007 – 2020 

Ranks 2007 2010 2012 2014 2016 2018 2020 

1 Hong Kong Singapura Singapura Hong 

Kong 

Australia Australia Australia 

2 Singapura Hong 

Kong 

Hong 

Kong 

Singapura Singapura Hong 

Kong 

Hong Kong 

3 India Jepang Thailand Jepang Hong 

Kong 

Singapura Singapura 

4 Taiwan Taiwan Jepang Thailand Jepang Malaysia Taiwan 

5 Jepang Thailand Malaysia Malaysia Taiwan Taiwan Malaysia 

6 Malaysia Malaysia Taiwan Taiwan Thailand Thailand Jepang 

7 Korea India India India Malaysia Jepang India 

8 Thailand China Korea Korea India India Thailand 

9 China Korea China China Korea Korea Korea 

10 Filipina Indonesia Filipina Filipina China China China 

11 Indonesia Filipina Indonesia Indonesia Filipina Filipina Filipina 
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12 - - - - Indonesia Indonesia Indonesia 
Sumber: https://www.clsa.com 

Berdasarkan tabel 1.1 yang disajikan menunjukkan bahwa Indonesia berada 

di peringkat terakhir untuk CG Watch. Pada tahun 2010, Indonesia berhasil naik 1 

peringkat dari tahun sebelumnya, namun pada tahun-tahun berikutnya Indonesia 

mengalami penurunan sehingga kembali menjadi peringkat terkahir hingga tahun 

2018. Dapat diambil kesimpulan bahwa penerapan Good Corporate Governance 

(GCG) di Indonesia masih kurang baik diantara negara lain yang menjadi anggota 

ACGA, hal ini dikarenakan masih kurangnya kesadaran bahwa dengan menerapkan 

GCG dalam menjalankan suatu perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

Proses dalam meningkatkan nilai perusahaan memunculkan suatu kesepakatan 

antara satu atau lebih orang yang bertindak sebagai prinsipal dan memberikan 

wewenang pada pihak lain yang disebut sebagai agent untuk melakukan suatu jasa 

serta membuat keputusan atas nama prinsipal, hal ini biasa disebut dengan Theory 

Agency (Jensen & Meckling, 1976). Dengan kata lain, pihak pemegang saham 

memberikan wewenang kepada pihak manajemen untuk mengambil keputusan 

serta mengelola perusahaan agar mendapatkan keuntungan. 

Adanya pemisahan pengelolaan tersebut diharapkan pemegang saham 

mendapatkan keuntungan sebanyak mungkin dengan biaya seminimal mungkin 

ketika pihak manajemen yang mengelola perusahaan tersebut. Hubungan 

kesepakatan tersebut berpotensi menimbulkan konflik kepentingan antara pihak 

manajemen dan para pemegang saham. Konflik yang biasanya terjadi dikarenakan 

pihak manajemen memiliki tujuan dan kepentingan lain yang tidak sejalan dengan 

tujuan perusahaan yang telah disepakati sebelumnya, sehingga hal tersebut dapat 
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menimbulkan biaya yang akan merugikan perusahaan dan akan berpengaruh 

terhadap turunnya nilai perusahaan. 

Timbulnya konflik tersebut menjadi latar belakang dibutuhkannya 

pengelolaan perusahaan yang baik untuk mengatasi konflik keagenan. Jensen dan 

Meckling (1976) berpendapat bahwa kepentingan agen harus sejalan dengan 

perusahaan agar konflik keagenan dapat diselesaikan. Untuk menangani konflik 

tersebut perusahaan dapat menerapkan GCG. Good Corporate Governance 

merupakan seperangkat peraturan yang mengatur hubungan antara pemegang 

saham, pengurus (pengelola) perusahaan, pihak kreditur, pemerintah, karyawan, 

serta para pemegang kepentingan intern dan ekstern lainnya yang berhubungan 

dengan hak-hak dan kewajiban mereka, atau dengan kata lain suatu sistem yang 

mengatur dan mengendalikan perusahaan (FCGI, 2001). 

Selain berguna agar kepercayaan yang dimiliki investor terhadap 

perusahaan meningkat, GCG juga berguna untuk mewujudkan mekanisme dan alat 

kontrol yang dapat menciptakan sebuah sistem pembagian keuntungan dan 

kekayaan yang adil bagi pemegang saham, serta meningkattkan efisiensi bagi 

perusahaan. Mekanisme GCG mengacu pada sekumpulan mekanisme yang 

mempengaruhi keputusan yang hendak diambil oleh pihak manajemen ketika 

terjadi pemisahan antara kepemilikan dan pengendalian. Dalam penelitian ini, 

mekanisme GCG yang digunakan untuk mengatasi konflik keagena dan 

meningkatkan nilai perusahaan adalah kepemilikan manajerial, dewan komisaris 

independen, dan komite audit. 
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Adanya GCG tidak hanya berhubungan dengan pemegang saham, tetapi 

juga pemerintah serta berbagai pihak lain yang berkepentingan terhadap masalah 

ini termasuk pihak ketiga. Lemahnya standar GCG memainkan peran kunci dalam 

mendorong terjadinya krisis, maka meningkatkan standar GCG merupakan salah 

satu kunci untuk mengatasi krisis. Selain itu, sumber pendanaan untuk mendukung 

aktivitas operasional perusahaan juga memiliki peran penting dalam meningkatkan 

nilai perusahaan. Sumber pembiayaan dalam perusahaan dapat bersumber dari 

internal maupun eksternal perusahaan. Dana yang didapatkan dari internal 

perusahaan dalam bentuk laba ditahan dan penyusutan, sedangkan dana yang 

didapatkan dari eksternal perusahaan dalam bentuk hutang atau penerbitan saham 

baru. 

Leverage digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

membayar kewajibannya, baik jangka pendek maupun jangka panjang apabila 

perusahaan dilikuidasi (Kasmir, 2016). Tujuan perusahaan menggunakan rasio 

leverage supaya keuntungan yang didapatkan lebih tinggi dibandingkan biaya aset 

dan sumber dananya, hal tersebut akan mempengaruhi peningkatan keuntungan 

yang didapatkan oleh pemegang saham. Selain itu, leverage juga berpengaruh pada 

resiko keuntungan karena apabila perusahaan memperoleh keuntungan yang lebih 

kecil dari biaya tetap, maka penggunaan leverage akan berdampak pada penurunan 

keuntungan yang diperoleh pemegang saham. 

Penelitian ini mengacu pada penelitian yang dilakukan oleh Nurfaza, 

Gustyana, dan Iradianty (2017) tentang pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan. 

Variabel yang digunakan untuk mengukur GCG adalah kepemilikan manajerial, 
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kepemilikan institusional, dewan komisaris independen. Namun, pada penelitian ini 

ditambahkan variabel komite audit untuk mengukur GCG, dan variabel leverage. 

Penambahan variabel komite audit dikarenakan Komite Audit memiliki tugas dan 

wewenang dalam mengawasi dan memperbaiki pelaporan keuangan, dengan 

kualitas pelaporan keuangan yang baik diharapkan dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Selain itu, penambahan variabel leverage dikarekanan variabel tersebut 

menunjukkan cara perusahaan dalam mengelola hutangnya yang kemudian 

mencerminkan nilai perusahaan yang dimiliki oleh perusahaan tersebut.  

Perbedaan lainnya terdapat pada rumus yang digunakan untuk mengukur 

nilai perusahaan. Pada penelitian sebelumnya menggunakan PBV, sedangkan pada 

penelitian ini menggunakan Tobin’s Q. Menurut Sukamulya (2004), rasio ini 

dianggap dapat menyajikan informasi lebih akurat, karena dalam Tobin’s Q 

menggunakan emua aset perusahaan. Dengan demikian, perusahaan tidak hanya 

berfokus ke satu jenis investor saja yaitu investor dalam bentuk saham, namun juga 

berfokus pada kreditor yang memberikan pinjaman kepada perusahaan yang 

digunakan untuk membiayai perusahaan. 

Pada penelitian lain oleh Muryati dan Suardhika (Muryati & Suardikha, 

2014) tentang pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan menyatakan bahwa hanya 

variabel komite audit independen yang berpengaruh negatif pada nilai perusahaan, 

sedangkan keempat variabel lainnya berpengaruh positif pada nilai perusahan. 

Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Purbopangestu (2014) yang 

berjudul pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan dengan CSR sebagai variabel 

intervening yang menunjukkan bahwa komisaris independen dan pengungkapan 
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CSR berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sedangkan faktor lainnya tidak 

berpengruh terhadap nilai perusahaan. CSR bukan merupakan variabel intervening 

dalam pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan. 

Pada penelitian yang dilakukan oleh Mutmainah (2015) tentang analisis 

GCG terhadap nilai perusahaan dan CSR sebagai variabel moderating 

menyimpulkan bahwa secara bersama-sama, variabel GCG dan CSR berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor 

pertambangan yang terdaftar di BEI. Variabel GCG berpengaruh negatif secara 

signifikan terhadap nilai perusahaan, namun CSR tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Selain itu, pengungkapan CSR sebagai variabel moderating terbukti 

berpengaruh positif secara signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Santoso (2017) tentang pengaruh GCG 

terhadap nilai perusahaan dan kinerja keuangan sebagai variabel intervening 

menunjukkan bahwa GCG memiliki pengaruh langsung yang signifikan positif 

terhadap nilai perusahaan. Namun GCG memiliki pengaruh tidak langsung yang 

signifikan terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variabel 

intervening. Sedangkan, penelitian yang dilakukan oleh Susilo, Sulastri, dan 

Isnurhadi (2018) yang berjudul pengaruh GCG, risiko bisnis, dan kinerja keuangan 

terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa GCG tidak berpengaruh terhadap 

peningkatan nilai perusahaan, namun risiko bisnis dan kinerja keuangan 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.  

Penelitian lain yang dilakukan oleh Mukhtaruddin, Relasari, dan Felmania 

(2014) mengenai Good Corporate Governance Mechanism, Corporate Social 
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Responsibility Disclosure on Firm Value menunjukkan bahwa board size dan 

kepemilikan institusional berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan, dewan komisaris independen berpengaruh negatif dan tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan, kepemilikan manajerial dan komite audit berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, begitu juga dengan pengungkapan 

CSR yang berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Lain halnya dengan penelitian yang dilakukan oleh Amaliyah dan Herwiyati (2019) 

tentang pengaruh kepemilikan institusional, dewan komisaris independen, dan 

komite audit terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa hanya komite audit 

yang berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan variabel lainnya 

tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Selain itu, penelitian yang dilakukan oleh Ekaputra, Fuadah, dan Yuliana 

(2020) yang berjudul intellectual capital, profitability, and good corporate 

governance effects on company value menyatakan bahwa intellectual capital, ROA, 

kepemilikan institusional, dan kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan, namun hanya variabel ROE yang berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Tambunan, Saifi, 

dan Hidayat (2017) mengenai pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan 

menunjukkan bahwa kepemilikan institusional dan dewan komisaris berpengaruh 

secara positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, namun komite audit 

berpengaruh secara negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.  

Adapun penelitian yang dilakukan oleh Syafitri, Nuzula, dan Nurlaily 

(2018) tentang pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa 
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komite audit dan dewan direksi berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaaan, 

sedangkan kepemilikan manajerial dan dewan komisaris tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian tersebut tidak sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Fatimah, Mardani, dan Wahono (2019) mengenai 

pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variabel 

intervening menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

Pada penelitian yang dilakukan oleh Ogolmagai (2013) tentang pengaruh 

leverage terhadap nilai perusahaan menunjukkan DER dan DAR tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan baik secara parsial maupun simultan. Hasil penelitian 

tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Novari dan Lestari (2016) 

tentang pengaruh ukuran perusahaan, leverage, dan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan yang menunjukkan leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan, namun ukuran perusahaan dan profitabilitas berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian lain yang dilakukan oleh Pratama dan Wiksuana (2016) mengenai 

pengaruh ukuran perusahaan dan leverage terhadap nilai perusahaan dengan 

profitabilitas sebagai variabel mediasi menyatakan bahwa ukuran perusahaan, 

leverage, dan profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Ukuran perusahaan dan leverage berpengaruh positif signifikan 

terhadap profitabilitas. Namun, profitabilitas tidak mampu memediasi pengaruh 

leverage terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Nurminda, Isynurwardhana, dan Nurbaiti (2017) tentang pengaruh profitabilitas, 
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leverage, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan yang menunjukkan 

bahwa ROE, DER, dan ukuran perusahaan secara simultan berpengaruh signifikan 

terhadap PBV. Sedangkan secara parsial, ROE berpengaruh positif signifikan 

terhadap PBV, DER, dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap 

PBV.  

Selanjutnya, penelitian yang dilakukan oleh Suwardika dan Mustanda 

(2017) mengenai pengaruh leverage, ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan yang diproksikan dengan PBV menunjukkan bahwa leverage, 

pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas secara parsial berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan, namun ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, penelitian yang dilakukan oleh Khumairoh, 

Kalbuana, dan Mulyati (2016) mengenai pengaruh leverage, profitabilitas, dan 

ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa leverage dan 

ukuran perusahaan berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan.  

Adapun penelitian yang dilakukan oleh Sutama dan Lisa (2018) mengenai 

pengaruh leverage dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa 

kedua variabel tersebut memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Begitu pula 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Ramadhani, Akhmadi, dan Kuswantoro 

(2018) mengenai pengaruh leverage dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

dengan kebijakan dividen sebagai variabel intervening juga menunjukkan bahwa 

leverage, profitabilitas, dan kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Namun, leverage tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen, 

sedangkan profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 
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Perusahaan manufaktur cukup banyak diminati untuk dijadikan tempat 

untuk berinvestasi oleh para investor dikarenakan harga sahamnya yang cenderung 

naik dan dapat memberikan keuntungan kepada investor. Pada zaman sekarang pun 

sudah tidak sulit untuk mulai berinvestasi pada saham, sudah banyak aplikasi yang 

tersedia pada smartphone yang dapat mempermudah para investor untuk 

berinvestasi. Dengan adanya kemudahan tersebut, semua kalangan masyarakat 

dapat berinvestasi dengan mudah. Namun, dampak dari Covid-19 di Indonesia 

menyebabkan melemahnya sektor manufaktur dikarenakan berkurangnya konsumsi 

masyarakat yang diakibatkan oleh pendapatan masyarakat yang juga menurun. 

Dikutip dari Kontan.co.id (2020), salah satu sektor yang bertahan sejak awal 

tahun yaitu sektor industri barang konsumsi. Sektor tersebut hanya terkoreksi 5,5% 

dibanding sektor property yang turun hingga 34,8% dan sektor aneka industri turun 

hingga 29,55%. Putu Chantika Putri, Analis NH Korindo Sekuritas Indonesia 

menilai minimnya koresi yang terjadi pada indeks sektor industri barang konsumsi 

menunjukkan bahwa saham-saham di sektor tersebut memang cenderung lebih 

kokoh di tengah kondisi pasar saat ini. Hal tersebut dapat menjadi pertimbangan 

bagi para investor untuk berinvestasi pada saham-saham di sektor tersebut. 

Dari penejelasan tersebut, peneliti tertarik untuk menggunakan sektor 

industri barang konsumsi sebagai sampel penelitian. Populasi dalam penelitian ini 

adalah 52 perusahaan manufaktur di sektor industri barang konsumsi yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2015-2019. Berdasarkan fenomena 

yang ada dan penelitian sebelumnya yang memiliki perbedaan hasil pada 

penelitiannya, maka peneliti tertarik untuk membuat penelitian yang berjudul 
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”Pengaruh Good Corporate Governnce dan Leverage terhadap Nilai 

Perusahaan”. 

 

1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan penjelasan dan latar belakang di atas, maka peneliti 

merumuskan permasalahannya sebagai berikut: 

1. Apakah Good Corporate Governance (GCG) berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan pada Perusahaan Mannufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia? 

2. Apakah Leverage berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan 

Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

 

1.3 Tujuan Penulisan 

Tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Untuk menguji secara empiris pengaruh Good Corporate Governance 

(GCG) terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Untuk menguji secara empiris pengaruh Leverage terhadap Nilai 

Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

 

1.4 Manfaat Penulisan 

1. Teoritis 
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Hasil penelitian ini secara teoritis diharapkan dapat memperluas bidang 

ilmu tentang pengaruh GCG dan leverage terhadap nilai perusahaan. 

2. Praktis  

Hasil ipenelitian iini isecara ipraktis idiharapkan idapat imenjadi ibahan 

masukan idan ipertimbangan ibagi para pengambil keputusan serta dapat 

menggunakan informasi mengenai pengaruh GCG dan leverage terhadap 

nilai perusahaan sebagai bahan pertimbangan dalam mencapai nilai 

perusahaan yang optimal. 

 

1.5 Sistematika Penulisan 

Sistematika penulisan bertujuan untuk menggambarkan garis besar isi 

skripsi secara ringkas dan jelas serta hubungan antara masing-masing bab. 

Selanjutnya keseluruhan bab tersebut dibagi sebagai berikut: 

Bab I  Pendahuluan 

  Bab ini akan menguraikan tentang latar belakang, rumusan masalah, 

tujuan penelitian, manfaat penelitian, serta sistematika penulisan. 

Bab II  Tinjauan Pustaka 

 Bab ini akan menguraikan tentang literatur tinjauan pustaka yang 

menjadi dasar penyusunan skripsi seperti landasaran teori, penelitian 

terdahulu, kerangka pemikiran, hingga pengembangan hipotesis. 

Bab III Metode Penelitian  

 Bab ini akan menguraikan tentang desain penelitian, variabel 

penelitian, penentuan populasi dan sampel penelitian, pengumpulan 
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jenis dan sumber data, serta teknik analisis yang digunakan dalam 

penelitian. 

Bab IV Hasil Penelitian dan Pembahasan 

 Bab ini akan menguraikan tentang hasil pengolahan dan analisis 

terhadap data-data penelitian yang telah diperoleh serta 

pembahasannya. 

 

Bab V  Kesimpulan dan Saran 

 Bab ini akan menguraikan tentang kesimpulan hasil penelitian serta 

saran untuk penelitian selanjutnya. 
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