
BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Penelitian 

Setiap perusahaan pasti memiliki tujuan dari  pendirian perusahaan 

dan salah satu dari tujuan adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan 

tersebut karena nilai perusahaan ini bisa dicerminkan dari harga sahamnya. 

Dimana setiap perusahaan pasti menginginkan nilai perusahaan yang 

tinggi sebab hal tersebut juga bisa menggambarkan kemakmuran 

pemegang saham yang bisa jadi tinggi. Nilai perusahaan yang tinggi dapat 

meningkatkan kemakmuran dari investor perusahaan, sehingga 

berpengaruh akan bertambahnya investor yang akan menginvestasikan 

modalnya kepada perusahaan ( Haruman, 2008 ). 

Informasi adalah suatu kebutuhan yang sangat mendasar bagi 

investor maupun para calon investor dalam melakukan keputusan 

investasi. Dibutuhkan informasi yang lengkap, akurat serta tepat waktu 

yang akan sangat membantu dan mendukung investor dalam mengambil 

keputusan yang secara rasional sehingga hasil yang diperoleh sesuai apa 

yang diharapkan. Perusahaan akan mengungkapkan informasi jika 

informasi tersebu akan meningkatkan nilai perusahaan. Jadi perusahaan 

akan cenderung pada pengungkapan informasi yang diharapkan bisa 

memaksimalkan dari nilai perusahaannya, yang kemudian bisa 



meningkatkan dari harga saham perusahaan tersebut. Informasi-informasi 

yang akan akan diungkapkan oleh perusahaan adalah  Corporate 

Governance (CG) , Corporate Social Responsibilty (CSR), dan Kinerja 

Keuangan. 

Dengan banyaknya investor baru dan mungkin belum terlalu 

mengerti bagaimana menganalisis untuk memilih perusahaan mana yang 

bagus untuk ditanamkan modalnya. Dilihat dari fenomena yang ada di 

Indonesia semakin banyaknya kasus-kasus korupsi dan banyaknya 

perusahaan yang megalami kebangkrutan oleh sebab itu pengungkapan 

informasi-informasi itu sangat diperlukannya oleh para investor baru agar 

tidak salah dalam menanmkan modalnya. Dilihat dari banyaknya berita 

pada kasus meikarta dan lippo yang mengalami anjlognya harga sahamnya 

karena adanya kasus korupsi dan kecurangan lainya yang mungkin 

kurangnya pengelolaan di perusahaan tersebut seperti penerapan 

Corporate Governance dan pengungkapan CSR. Sehingga terjadi 

kecurangan kecurangan yang terdapat di perusahaan tersebut. Oleh sebab 

itu pengungkapan itu sangat penting bagi investor baru untuk mengurangi 

resiko kesalahan dan kerugian dalam menanamkan modalnya. 

Tumirin (2007), menyatakan “adanya penerapan Corporate 

Governance (CG)  ini akan mempengaruhi tercapainya nilai perusahaan. 

Pada tahap ini perusahaan harus bisa memastikan kepada para investor 

bahwa dana yang mereka berikan atau tanamkan untuk kegiatan 

pembiayaan, invetasi, dan pertumbuhan perusahaan digunakan secara 



tepan dan efisien, serta memastikan bahwa manajemen bertindak baik 

dalam melakukan apa yang ingin di raih oleh perusahaan”. Penerapan 

Corporate Governance (CG) dapat di dorong melalui dua sisi, yaitu etika 

dan peraturan. Pertama yaitu dorongan etika (ethical driven) yang datang 

dari kesadaran diri atau individu pelaku bisnis untuk mejalankan semua 

praktik bisnis yang mengutamakan kelangsungan hidup perusahaan, 

kepentingan stakeholder dan menghidari dari cara-cara menciptakan 

keuntungan sesaat. Kedua yaitu dorongan peraturan (regulatory driven) 

“memaksa” dimana dorongan yang harus taat dan patuh terhadap peraturan 

perundang-undangan yang berlaku (Pedoman Umum  Corporate 

Governance Indonesia, 2006). 

Mekanisme Corporate Governance (CG) meliputi banyak hal dan 

mekanisme paling penting dalam pelaksanaanya yaitu dengan 

meningkatkan kepemilikan manajerial, dewan komisaris, dan komite audit. 

Dengan adanya mekanisme Corporate Governance (CG) ini mampu  

mengawasi manajer perusahaan dengan efektif agar lebih bisa 

meningkatkan kinerja perusahaan dan nila perusahaan. 

 Fungsi dari dewan komisaris adalah untuk mengawasi direksi 

perusahaan dalam kinerjanya dalam melakukan business plan dan 

memberikan nasehat kepada direksi jika adanya penyimpangan pada 

pengelolaan usaha yang tidak sesuai dari tujuan perusahaan dan memantau 

apakah penerapan dan efektfitas dari mempraktikan CG. Dewan komisaris 



ini sebagai puncak sistem dari perusahaan, yang memiliki peranan sebagai 

sistem pengelolaan internal.  

Kepemilikan Manajerial dimana manajer memiliki saham 

perusahaan atau bisa sekaligus pemegang saham. Shleifer dan Vishny 

(1986) menyatakan “bahwa kepemilikan saham yang besar dari segi nilai 

ekonomisnya memiliki insentif untuk memonitor”. Secara teoritis disaat 

kepemilikan manajemen rendah, maka insentif terhadap dari kemungkinan 

terjadinya perilaku oportunistik manajer akan meningkat. “Kepemilikan 

manajemen terhadap saham perusahaan dipandang dapat menyelaraskan 

potensi perbedaan kepentingan antara pemegang saham luar dengan 

manajemen” (Jansen dan Meckling, 1976). Sehingga permasalahan 

keagenen diasumsikan akan hilang apabila seorang manajer adalah juga 

sekaligus sebagai seorang pemilik.  

Komite Audit ini yaitu berupa sekelompok orang yang dipilih oleh 

kelompok yang lebih besar untuk mengerjakan pekerjaan tertentu seperti 

mengawasi laporan keuangan, mengawasi audit eksternal, dan mengamati 

sistem pengendalian internal. Price Waterhouse (1980) dalam McMullen 

(1996) menyatakan bahwa “investor, analis dan regulator menganggap 

komite audit memberikan kontribusi dalam kualitas pelaporan keuangan”. 

Komite audit meningkatkan integritas dan kredibilitas pelaporan keuangan 

melalui proses, pengawasan atas proses pelaporan termasuk sistem 

pengendalian internal dan penggunaan prinsip akuntansi berterima umum, 

dan mengawasi proses audit secara keseluruhan. Hasilnya 



mengindikasikan bahwa adanya komite audit memiliki konsekuensi pada 

laporan keuangan yaitu, berkurangnya pengukuran akuntansi yang tidak 

tepat, berkurangnya pengungkapan akuntansi yang tidak tepat, dan 

berkurangnya tindakan kecurangan manajemen dan tindakan illegal. 

Corporate Social Responsibility (CSR) merupakan salah satu 

informasi yang penting dan harus tercantum di dalam laporan laporan 

tahunan tiap perushaan seperti apa yang sudah diatur dalam UU RI No.40 

tahun 2007 tentang tanggung jawab sosial dan lingkungan yang 

mewajibkan perseroan yang dalam kegiatan usahanya yang berkaitan 

dengan sumber daya alam wajib melaksanakan tanggung jawab sosial dan 

lingkungan. Dengan adanya dasar hukum yang kuat maka akan membuat 

perusahaan melakukan pengungkapan CSR dalam tiap tahunya, yang 

dimana dalam laporanya hanya sukarela (voluntry disclosure) yang 

merupakan pengungkapan yang tidak diwajibkan peraturan akan menjadi 

pengungkapan wajib (mandatory disclosure). Corporate Social 

Responsibilty (CSR) menjadi wajib dikarenakan perusahaan tidak hanya 

berorientasi kepada pemilik modal (investor dan kreditur), tetapi juga 

kewajiban terhadap pihak lain juga yang berkepentingan, seperti 

konsumen, karyawan, masyarakat, pemerintah, supplier atau bahkan 

kompetitor.   

Anwar et al. (2010) mengatakan bahwa “pengungkapan CSR 

dalam laporan tahunan (annual report) memperkuat citra perusahaan dan 

menjadi sebagai salah satu pertimbangan yang diperhatikan investor 



maupun calon invetor memilih tempat investasi karena menganggap 

bahwa perusahaan tersebut memberikan citra (image) kepada masyarakat 

bahwa perusahaan tidak lagi hanya mengejar profit semata tetapi sudah 

memperhatikan lingkungan dan masyarakat”.  

Melaksanakan CSR citra suatu perusahaan akan semakin baik yang 

bisa berpengaruh pada keloyalitas konsumen semakin tinggi. "Dengan 

seiring meningkatnya keloyalitas konsumen dalam waktu yang lama, maka 

penjualan perusahaan akan semakin membaik dan pada akhirnya 

pelaksanaan CSR, akan diharapkan dari tingkat profitabilitas perusahaan 

juga akan meningkat” (Satyo, 2005). Oleh karena itu, CSR sangat 

berperan penting dalam meningkatkan nilai perusahaan sebagai hasil dari 

penerapan CSR seperti melakukan akivitas sosial di lingkungan sekitarnya 

yang akan berimbas pada peningkatan pada penjualan perusahaan. 

Selain itu, informasi yang kerap diinformasikan oleh perusahaan 

yaitu dari kinerja keuangan dari perusahaan itu sendriri. Kinerja keuangan 

itu sendiri yaitu “hasil banyaknya keputusan yang dibuat secara terus-

menerus oleh pihak manajemen  perusahaan untuk mencapai suatu tujuan 

tertentu secara efektif dan efisien”Anwar et al., 2010.  Banyaknya hal 

mejadi tolak ukur dari kinerja suatu perusahaan, contohnya dapat dilihat 

dari kemampuan perusahaan tersebut dapat menghasilkan sautu laba.  

Laba perusahaan selain merupakan indikator dari kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban bagi para pemilik modal, juga 

sebagai elemen dalam membentuk nilai perusahaan yang akan 



menunjukkan prospek perusahaan di masa yang akan datang. Semakin 

tinggi kinerja keuangan yang biasanya diukur dengan rasio keuangan, 

maka semakin tinggi pula nilai perusahaan. Dengan melakukan hal ini 

untuk melihat seberapa besar hasilnya dari kinerja manajer perusahaan 

dalam mengelola aset dan modal yang dimilikinya untuk bisa 

memaksimalkan nilai perusahaan karena investor memerlukan dari tolak 

ukur agar dapat mengetahui investasi yang dilakukan apakah akan 

mendapat gain (keuntungan) apabila sahamnya dijual. Investor dapat 

menggunakan tingkat timbal hasil sebagai tolok ukur untuk melihat 

ekspektasi hasil suatu saham. 

Penilaian kerja lainnya juga dapat dilhat dari kemampuan 

perusahaan tersebut bagaimana cara perusahaan dan kinerja perusahaan 

untuk menghasilkan laba. Laba perusahaan selain dari indikator 

kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban bagi para pemberi 

dananya juga merupakan elemen dalam menciptakan nilai perusahaan 

yang menunjuka suatu prospek dari perusahaan di masa yang akan datang.  

Rendahnya suatu kualitas laba akan membuat kesalahan yang 

mengakibatkan keputusan para pemakainya seperti investor dan kreditur, 

sehingga nilai perusahaan akan berkurang. Hal tersebut berarti mendukung 

pernyataan yang berisi bahwa semakin baiknya kinerja keuangan yang 

didapat, maka semakin tinggi juga dari nilai perusahaan. Dalam mengukur 

kinerja dari suatu perusahaan, investor bisanya melihat dari kinerja 

keuangan yang tercermin dari beberapa rasio, yang pertama yaitu Return 



on Equity (ROE) dan yang kedua Return on Asset (ROA). Return on 

Equiy (ROE) yaitu rasio profitabilitas yang mengukur sebuah kemampuan 

perusahaan yang memiliki tujuan menghasilkan laba dari investasi 

pemegang saham di perusahaan tersebut. Return on Asset (ROA) rasio 

profitabilitas yang menunjukan persentase dari keuntungan (laba bersih) 

yang diperoleh perusahaan, yang  berkaitan dengan keseluruhan sumber 

daya atau rata-rata jumlah asset perusahaan. Indikator ini sering digunakan 

investor untuk menilai tingkat profitabilitas perusahaan sebelum investor 

melakukan investasi.  

Salah satu alasan yang utama dari perusahaan akan terus beroperasi 

adalah harus selalu menghasilkan laba yang bermanfaat terutama bagi para 

pemegang saham. Ukuran dari keberhasilan pencapaian alasan ini adalah 

dari semakin besarnya ROE dan ROA akan mencerminkan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang tinggi bagi pemegang 

saham. Hal ini bisa berdampak terhadap peningkatan dari nilai perusahaan. 

Pada latar belakang tersebut maka penulis akan melakukan 

penelitian yang berjudul “ PENGARUH CORPORATE GOVERNANCE, 

CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILTY, DAN KINERJA 

KEUANGAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN” penelitian ini 

replikasi dari penelitian dari Yusralaini dan Sem Paulus (2015). Perbedaan 

pada penelitian ini ialah dengan menambahkan variabel Corporate Social 

Responsibility (CSR), Return On Assets (ROA), dan Return On Equity 

(ROE), pembaruan pada peneliatiaan yang sebelumnya pada data tahun 



2012 dan pada penelitian ini mengambil data atau laporan tahun 2017. 

Persamaan dari penelitian ini tetap menggukanan mekanisme Corporate 

Governance yang terdiri dari Dewan Komisaris, Kepemilakan Manajerial 

dan Komite Audit, dan studi kasusnya tetap menggunakan perusahaan 

manufaktur.  

 

B. Batasan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka permasalahan pada 

penelitian ini dibatasi pada variabelnya agar pada saat penelitian bisa 

berjalan lancar, fokus, dan mendalam. Maka dari itu peneliti membatasi 

penelitian ini dengan hanya menggunakan variabel Dewan Komisaris, 

Kepemilikan Manajerial, dan Komite Audit pada mekanisme Corporate 

Governance karena pada variabel ini cukup mempengaruhi pada kinerja 

perusahaan. 

 

C. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang di atas, dapat disumpulkan beberapa rumusan 

masalah dalam penelitian ini yaitu: 

1. Apakah Dewan Komisaris berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?  

2. Apakah Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan? 

3. Apakah Komite Audit berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 



4. Apakah Corporate Social Responsibilty (CSR) berpengaruh terhadap 

Nilai Perusahaan? 

5. Apakah Return On Asset berpengaruh terhadap Nilai Perushaan? 

6. Apakah Return On Equity berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan? 

D. Tujuan Penelitian 

Bertolak pada latar belakang diatas maka dapat dilihat dari 

permasalahan maka dapat diambil tujuan dari diadakanya penelitian ini 

adalah: 

1. Untuk menguji secara empiris pengaruh variabel dewan komisaris 

terhadap nilai perusahaan manufaktur. 

2. Untuk menguji secara empiris pengaruh variabel Kepemilikan 

Manajerial terhadap nilai perusahaan manufaktur. 

3. Untuk menguji secara empiris pengaruh variabel Komite Audit terhadap 

nilai perusahaan manufaktur.  

4. Untuk menguji secara empiris pengaruh variabel Corporate Social 

Responsibility terhadap nilai perusahaan manufaktur. 

5. Untuk menguji secara empiris pengaruh variabel Return on Equity 

(ROE) terhadap nilai perusahaan manufaktur. 

6. Untuk menguji secara empiris pengaruh variabel Return on Asset  

(ROE) terhadap nilai perusahaan manufaktur. 

 

E. Manfaat Penelitian 



Hasil dari penelitian ini diharapkan bisa memberikan banyak 

manfaat, antara lainya: 

1. Bagi Investor 

Dari hasil penelitian ini di harapkan akan memberikan informasi 

bagi investor baru maupun investor lama, terutama informasi yang 

mengenai faktor internal perusahaan mulai dari kondisi perusahaan, 

kinerja perusahaan, dan kondisi perekonomian perusahaan tersebut, 

sehingga para investor dapat menilai perusahaan tersebut sebelum 

menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. 

2. Bagi Perusahaan 

Pada hasil ini bisa digunakan oleh perusahaan terutama bagi 

manajer, dengan data dan informasi bisa bermanafaat sebagai dasar  

pertimbangan dalam menentukan strategi perusahaan agar bisa efisien, 

ekonomis, dan efektif dalam melakukan kegiatan perusahaan agar bisa 

memaksimalkan hasil terutama pada nilai perusahaan. 

3. Bagi Akademis 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi atau 

sumbangan pemikiran serta bisa menjadi referensi-referensi penelitian 

yang akan dilakukan oleh peneliti yang akan mengembangaknya. 

  



BAB II 

TIJAUAN PUSTAKA  

 

A. Landasan Teori 

1. Teori Keagenan (Agency Theory)   

Teori ini memandang bahwa manajemen perusahaan sebagai agen 

bagi para pemegang saham, akan bertindak dengan penuh kesadaran 

bagi kepentingannya sendiri (self-interest) bukan sebagai pihak yang 

arif dan bijaksana serta adil terhadap pemegang saham sebagaimana 

diasumsikan dalam stewardship theory, agency theory  memandang 

bahwa manajemen tidak dapat dipercaya untuk bertindak dengan 

sebaik-baiknya bagi kepentingan publik pada umumnya dan para 

pemegang saham khususnya. 

Menurut Anthony dan Govindarajan (2012:269) Hubungan Agensi 

ini ada ketika salah satu pihak (prinsipal) menyewa pihak lain (agen) 

untuk melaksanakan suatu jasa dan dalam melakukan hal itu, 

mendelegasikan wewenang untuk membuat keputusan kepada agen 

tersebut. Dalam suatu korporasi, pemegang saham merupakan 

prinsipal dan CEO adalah agen mereka. Pemegang saham menyewa 

CEO dan mengharapkan ia untuk bertindak bagi kepentingan mereka. 

Ditingkat yang lebih rendah, CEO adalah prinsipal dan manajer unit 

bisnis adalah agennya.   



Biaya keagenan (agency cost) adalah konsep ekonomi mengenai 

biaya pemilik (principal) baik organisasi, perseorangan atau 

sekelompok orang, ketika pemilik (principal) memilih atau menyewa 

seorang agen untuk bertindak atas namanya. Kedua belah pihak 

memiliki kepentingan yang berbeda dan agen memiliki informasi lebih 

banyak, maka pemilik (principal) tidak bisa secara langsung 

memastikan bahwa agennya selalu bertindak dalam kepentingan yang 

terbaik bagi pemilik (principal). 

 

2. Teori Pemangku Kepentingan  (Stakeholder Theory)  

Stakeholder ini merupakan pihak-pihak internal maupun eksternal 

yang memiliki hubungan baik baik yang bersifat memengaruhi 

maupun dipengaruhi, bersifat langsung maupun tidak langsung. Teori 

ini menjelaskan bahwa perusahaan  tidak saja bertanggungjawab  pada 

para  pemilik (shareholder), namun  lebih  luas  lagi sampai  pada  

sosial  kemasyarakatan (stakeholder). Sehingga tanggungjawab 

perusahaan  tidak  hanya  diukur  pada  indikator  ekonomi (economic  

focused) dalam lapora  keuangan, tapi juga memperhitungkan faktor-

faktor sosial (social dimentions) terhadap Stakeholder internal dan 

eksternal. 

 

3. Teori Kontrak Sosial (Social Contract Theory) 



Teori ada dikarenakan adanya interelasi dalam kehidupan  sosial 

masyarakat, supaya adanya keselarasan, keserasian, dan 

keseimbangan, termasuk lingkuangan. Social contract dibangun  dan  

dikembangkan, salah satunya untuk menjelaska hubunga  antara 

perusahaan terhadap masyarakat (society). “Di sini, perusahaan 

(ataupun  organisasi  bentuk lainnya) memiliki kewajiban kepada 

masyarakat  untuk  memberi  kemanfaatan bagi masyarakat setempat. 

Interaksi perusahaan (organisasi) dengan masyarakat akan selalu 

berusaha untuk  memenuhi dan  mematuhi aturan dan norma-norma 

yang berlaku di masyarakat (community norm), sehingga kegiatan 

perusahaan dapat dipandang legitimat” (Deegan, 2000 dan Hadi 

(2011). 

 

4. Tata Kelola Perusahaan (Corporate Governance) 

Sebagai sebuah konsep, Good Corporate Governance (GCG) yang 

dimana tidak memiliki definisi tunggal. Istilah Corporate Governance 

sendiri ini untuk pertama kali diperkenalkan oleh Cadbury Committe 

di tahun 1992 yang menggunakan istilah tersebut. Dalam laporan 

mereka yang dikenal sebagai Cadbury Report, laporan ini dipandang 

sebagai titik balik yang menentukan bagi praktek corporate governance 

diseluruh dunia. Corporate Governance (CG) ini merupakan 

seperangkat peraturan untuk mengatur hubungan antara para 

pemegang saham, pengurus, pengelola perusahaan, pihak kreditur, 



pemerintah, karyawan, serta pemegang kepentingan internal dan 

eksternal  yang berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban mereka atau 

dengan kata lain suatu system yang digunakan untuk mengendalikan 

perusahaan. Tujuannya untuk menciptakan nilai tambah bagi semua 

pihak yang berkepentingan (stakeholders). 

 

5. Dewan Komisaris 

Dewan komisaris merupakan salah satu fungsi kontrol yang 

terdapat dalam suatu perusahaan. Fungsi kontrol yang dilakukan oleh 

dewan komisaris merupakan salah satu bentuk praktis dari teori agensi. 

Di dalam suatu perusahaan, dewan komisaris mewakili mekanisme 

internal utama untuk melaksanakan fungsi pengawasan dari principal 

dan mengontrol perilaku oportunis manajemen. Dewan komisaris 

menjebatani kepentingan principal dan manajer di dalam perusahaan. 

Adapun tugas-tugas dari dewan komisaris: 

a.  Menilai dan mengarahkan strategi perusahaan, garis-garis besar 

rencana kerja, kebijakan pengendalian risiko, anggaran tahunan dan 

rencana usaha; menetapkan sasaran kerja; mengawasi pelaksanaan 

dan kinerja perusahaan; serta memonitor penggunaan modal 

perusahaan, investasi dan penjualan aset. 



b. Menilai sistem penetapan penggajian pejabat pada posisi kunci dan 

penggajian anggota dewan direksi, serta menjamin suatu proses 

pencalonan anggota dewan direksi yang transparan dan adil. 

c. Memonitor dan mengatasi masalah benturan kepentingan pada 

tingkat manajemen, anggota dewan direksi dan anggota dewan 

komisaris, termasuk penyalahgunaan asset perusahaan dan 

manipulasi transaksi perusahaan. 

d. Memonitor pelaksanaan Governance, dan mengadakan perubahan. 

e. Memantau proses keterbukaan dan efektifitas komunikasi dalam 

perusahaan. 

 

6. Kepemilikan Manajerial  

Kepemilikan manajerial ialah suatu proporsi pemegang saham dari 

pihak manajemen diamana secara aktif ikut dalam pengambilan 

keputusan perusahaan. Shleifer dan Vishny (1986) menyatakan “bahwa 

kepemilikan saham yang besar dari segi nilai ekonomisnya memiliki 

insentif untuk memonitor”. Secara teoritis ketika kepemilikan 

manajemen rendah, maka insentif terhadap kemungkinan terjadinya 

perilaku oportunistik manajer akan meningkat. Dengan adanya 

kepemilikan manajerial terhadap saham perusahaan maka akan 

dipandang bisa meyelaraskan potensi dari perbedaan antara kepentingan 

dari manajemen perusahaan dengan kepentingan pemegang saham 



sehingga permasalahan antara agen dan  prinsipal  diasumsikan  akan  

hilang  apabila  seorang  manajer juga sekaligus sebagai pemegang 

saham. 

 

 

7. Komite Audit 

Komite Audit ini yaitu berupa sekelompok orang yang dipilih oleh 

kelompok yang lebih besar untuk mengerjakan pekerjaan tertentu 

seperti mengawasi laporan keuangan, mengawasi audit eksternal, dan 

mengamati sistem pengendalian internal. Price Waterhouse (1980) 

dalam McMullen (1996) menyatakan bahwa “investor, analis dan 

regulator menganggap komite audit memberikan kontribusi dalam 

kualitas pelaporan keuangan”. Komite audit meningkatkan integritas 

dan kredibilitas pelaporan keuangan melalui proses:  

a. Pengawasan atas proses pelaporan termasuk sistem pengendalian 

internal dan penggunaan prinsip akuntansi berterima umum, dan 

b. Mengawasi proses audit secara keseluruhan.  

Hasilnya mengindikasikan bahwa adanya komite audit memiliki 

konsekuensi pada laporan keuangan yaitu:  

a. Berkurangnya pengukuran akuntansi yang tidak tepat. 

b. Berkurangnya pengungkapan akuntansi yang tidak tepat. 

c. Berkurangnya tindakan kecurangan manajemen dan tindakan illegal. 

 



8. Corporate Social Responsibility (CSR) 

Corporate Social Responsibility (CSR) dapat didefinisakan suatu 

komitmen berkelanjutan bagi perusahaan untuk berperilaku secara etis 

dan memberikan kontribusi bagi pembangunan ekonomi, sementara 

pada saat pembangunan ekonomi juga tidak meninggalkan dari 

kualitas hidup para pekerja dan masyarakat secara luas. Berbagai  teori  

telah  digunakkan  untuk  menjelaskan  praktik  tanggungjawab sosial  

perusahaan. 

9. Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan merupakan gambaran kondisi keuangan 

perusahaan pada suatu periode tertentu menyangkut aspek 

penghimpunan dana maupun penyaluran dana, yang biasanya diukur 

dengan indikator kecukupan modal, likuiditas, dan profitabilitas 

(Jumingan, 2006). Sementara itu menurut IAI (2007), dikemukakan 

“bahwa kinerja keuangan adalah kemampuan perusahaan dalam 

mengelola dan mengendalikan sumberdaya yang dimilikinya” 

Menurut Munawir (2012:31) menyatakan bahwa tujuan dari 

pengukuran kinerja keuangan perusahaan adalah: 

a. Mengetahui tingkat likuiditas.  

Likuiditas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

kewajiban keuangan yang harus segera diselesaikan pada saat 

ditagih.  

b. Mengetahui tingkat solvabilitas.  



Solvabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk 

memenuhi kewajiban keuangannya dimana perusahaan tersebut 

dilikuidasi, baik keuangan jangka pendek maupun jangka panjang. 

 

 

c. Mengetahui tingkat rentabilitas.  

Rentabilitas atau sering disebut dengan profitabilitas menunjukkan 

kemampuan perusahaan menghasilkan laba selama periode 

tertentu.  

d. Mengetahui tingkat stabilitas.  

Stabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk melakukan 

usahanya dengan stabil, yang diukur dengan mempertimbangkan 

kemampuan perusahaan untuk membayar hutang-hutangnya serta 

membayar beban bunga atas hutang-hutangnya tepat pada 

waktunya. 

 

10. Return On Asset (ROA) 

Return on Assets (ROA) merupakan salah satu rasio 

profitabilitas.Dalam analisis laporan keuangan, rasio ini paling disorot, 

karena mampu menunjukkan keberhasilan perusahaan menghasilkan 

keuntungan. ROA mampu mengukur kemampuan perusahaan 

menghasilkan keuntungan pada masa lampau untuk kemudian 

diproyeksikan di masa yang akan datang. Assets atau aktiva yang 



dimaksud adalah keseluruhan harta perusahaan, yang diperoleh dari 

modal sendiri maupun dari modal asing yang telah diubah perusahaan 

menjadi aktiva-aktiva perusahaan yang digunakan untuk kelangsungan 

hidup perusahaan.Menurut Brigham danHouston (2001:90), “Rasio 

laba bersih terhadap total aktiva mengukur pengembalian atas total 

aktiva (ROA) setelah bunga dan pajak”. 

 

11. Return On Equity (ROE) 

Return on equity (ROE) mengukur kemapuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba bersih berdasarkan modal tertentu. ROE merupakan 

ukuran profitabilitas yang dilihat dari sudut pandang pemegang saham. 

ROE tidak memperhitungkan capital gain dan deviden karena ROE 

tidak menghitung tingkat pengembalian atau return. ROE dipengaaruhi 

oleh ROA dan tingkat penggunaan utang. “Semakin tinggi tingkat 

rasio, maka tingkat profitabilitas yang dihasilkan juga semakin tinggi” 

(Hanafi M. , 2015). 

12. Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan nilai yang ditentukan oleh permintaan 

dan penawaran saham yang terkait di pasar bursa. Nilai perusahaan 

bisa memberi manfaat kepada pemegang saham jika harga saham 

perusahaan mengalami peningkatan. Semakin tinggi harga saham, 

maka semakin tinggi juga kesejahteraan bagi shareholder. Nilai 



perusahaan terbentuk dari harga yang dibayarkan oleh investor pada 

sahamnya di pasar. 

 

 

 

 

 

 

 

B. Penurunan Hipotesis 

1. Pengaruh Dewan Komisaris Terhadap Nilai Perusahaan 

Dewan komisaris sebagai puncak dari sistem pengelolaan internal 

perusahaan, memiliki peranan terhadap aktivitas pengawasan. Dimana 

sesuai teori agensi teori yang dimana semakin baik jika menurunya 

agency cost dan sifat individual pada seseorang, yang dimana telah di 

awasi oleh dewan komisaris, yang akan meningkatkan kinerja 

perusahaan sehingga akan menguntungkan perusahaan, dan pada 

hipotesis ini sesuai dengan teori agency theory, maka dari itu hipotesis 

pada penelitian ini Dewan Komisaris berpengaruh positif terhadap 

Nilai Perusahaan. 

Jensen dan Meckling (1976) menjelaskan bahwa “semakin banyak 

pemonitor akan semakin baik karena terjadinya konflik semakin 

rendah dan akhirnya menurunkan agency cost”. Menurut Stiles dan 



Taylor (2001) menjelaskan “bahwa tingginya proporsi untuk komisaris 

independen akan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan”. Maka 

dari itu dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Hal ini senada dengan yang diungkapkan oleh Yawson (2006) 

bahwa”ketika tingginya proporsi untuk komisaris eksternal maka 

komisaris eksternal akan memberikan sanksi yang tegas terhadap 

pekerja yang mengalami penurunan kinerja”. Hal ini menjelaskan 

bahwa komisaris independen berpikir lebih obyektif dibanding dewan 

komisaris dan direksi. Pengawasan komisaris terhadap manajemen 

umumnya tidak efektif dikarenakan proses pemilihan dewan komisaris 

yang kurang demokratis, kandidat dewan komisaris sering dipilih 

sendiri oleh manajemen sehingga setelah terpilih tidak berani 

mengkritik kebijakan manajemen. Dalam menjamin terciptanya GCG 

yang baik maka komisaris independen diharuskan mempunyai 

kredibilitas, profesional, integritas yang baik. Maka dikatakan bahwa 

Dewan Komisaris tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 

Dengan penelitian diatas yang dimana mengarah pada teori 

keangenan maka dengan tidak adanya sifat individualisme yang akan 

menyebabkan peningkatan kinerja perusahaan maka dari itu akan 

meningkatkan nilai perusahaan maka dari itu hipotesis penelitian ini 

adalah: 

H1: Dewan Komisaris Berpengaruh Positif Terhadap Nilai 

Perusahaan. 



2. Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan 

Dengan adanya manajer yang memiliki atau menanamkan 

sahamnya pada perusahaan tersebut maka dimana manajer itu memiliki 

jumlah yang banyak maka akan meningkatkan kinerja manajemen 

perusahaan dan sesuai dari prinsip-prinsip OECD, yang dimana akan 

bisa menyelaraskan dari kepentingan pemegang saham dengan 

manajemen sesuai dari agency theory. Maka dari itu hipotesis 

penelitian ini Kepemilikan Manajerial berpengaruh positif terhadap 

Nilai Perusahaan. 

Hasil penelitian Sholekah dan Venusita (2014) yang menyatakan 

bahwa Kepemilikan Manajerial berpengaruh signifikan positif 

terhadap nilai perusahaan yang artinya semakin tinggi jumlah saham 

yang dimiliki oleh pihak manajemen perusahaan maka semakin tinggi 

nilai perusahan karena proporsi kepemilikan saham yang dikontrol 

oleh manajerial dapat mempengaruhi kebijakan perusahaan yang 

nantinya dapat menyejajarkan kepentingan manajemen dan pemegang 

sahamsehingga manajamen akan memperoleh manfaat langsung dari 

keputusan dan dapat menurunkan agency cost dan meningkatkan nilai 

perusahan. 

Manajer biasanya akan mengedepankan kepentingannya sendiri 

dari pada kepentingan perusahaan. Penelitan Sholekah dan Venusita 

tidak sejalan dengan penelitian Nurhayati dan Medyawati (2012) serta 

Wongso (2013) Kepemilikan Manajemen berpengaruh positif tidak 



signifikan terhadap nilai perusahaan hal ini disebabkan karena 

kepemilikan Manajerial belum dapat dipandang sebagai mekanisme 

yang tepat untuk mengurangi konflik kepentingan antara pemilik  

Dari penjelasan diatas dimana manajer akan lebih giat dalam 

pekerjaannya untuk meningkatkan nilai perusahaan karena adanya 

kepemilikan saham pada perusahaan yang dimana manajer itu tidak 

mau merugi maka dari itu hipotesis pada penelitian ini adalah: 

H2: Kepemilikan Manajerial Berpengaruh Positif Terhadap Nilai 

Perusahaan. 

 

 

3. Pengaruh Komite Audit Terhadap Nilai Perusahaan 

Dengan adanya pengawasan yang baik pada kinerja manajemen 

dalam bidang finansial maupun non finansial yang dilakukan komite 

audit dengan rutin dan berkala. Dengan dialakukanya rapat dan 

pengawasan yang rutin maka akan meningkatkan kepercayaan 

masyarakat maupu para investor baru terhadap perusahaan tersebut. 

Sehingga akan menarik para investor baru agar mau menginvestasikan 

ke perusahaan. Pada pengunkapan ini sesuai dari teori stakeholder 

theory Maka dari itu hipotesis pada penelitian ini Komite Audit 

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 

Hasil Penelitian Hariarti dan Rihatiningtyas (2015) 

mengungkapkan bahwa Komite audit berpengaruh positif tidak 



signifikan terhadap nilai perusahaan, hal ini disebabkan karena komite 

audit bukanlah menjadi salah satu faktor penentu untuk meningkatkan 

efektifitas fungsi  komite audit, khususnya yang berhubungan dengan 

benturan kepentingan, perbuatan yang merugikan perusahaan, dan 

kecurangan (FCGI, 2008 ). Frekuensi pertemuan yang  tinggi akan 

menyebabkan intensnya pembicaraan mengenai benturan kepentingan 

tersebut,  sehingga pasar menganggap keberadaan komite audit 

bukanlah faktor yang mereka pertimbangkan dalam mengapresiasi 

nilai perusahaan.  

Berbeda dengan hasil penelitian Isti’adah (2015) yang menyatakan 

bahwa Komite audit berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan karena  keberadaan Komite Audit serta perannya dalam 

mengadakan rapat secara periodik dalam mendiskusikan isu-isu 

signifikan  dapat menambah kepercayaan investor untuk menanam 

saham di perusahan tersebut. 

Dari komite audit ini sangat penting karena dengan adanya komite 

ini maka perusahaan akan selalu di percaya karena selalu adanya 

pemeriksaan yang dilakukan perusahaan yang dimana akan 

meningkatkan kepercayaan investor sehingga pada penelitian ini 

hipotesisnya adalah : 

H3 : Komite audit berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

 



4. Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Pengungkapan ini sangat penting bagi perusahaan untuk 

kedepanya, karena pada penungkapan ini bersangkutan dengan citra 

dan image dari perusahaan terhadap masyarakat. Dengan adanya citra 

dan image yang baik maka akan mempermudah dalam kegiatan 

perusahaan dengan ini perusahaan akan dapat atau menerima 

dukungan penuh oleh lingkungan sekitar maka dari itu akan 

meningkatan pendapatan perusahaan maka dari itu menarik para 

investor untuk berinvestasi pada perusahaan. Dengan melakukan 

pengelolaan lingkungan sekitar akan mendapat respon yang baik. Pada 

pengungkapan ini sesuai dengan stakeholder theory dan social 

contract theory Maka dari itu hipotesis penelitian ini Corporate Social 

Responsibilty berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.    

Hasil  penelitian Dian dan Lidyah (2012) serta Nurhayati dan 

Medyawati (2013) menemukan  bahwa CSR berpengaruh positif tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan, hal ini disebabkan karena 

pengungkapan CSR sebuah perusahaan belum tentu dapat 

meningkatkan nilai perusahaan dan perusahaan yang tidak 

meningkatkan nilai perusahaannya belum tentu memiliki nilai 

perusahaan yang rendah. Hal ini terjadi karena apa yang dijalankan 

didalam CSR tidak sesuai dengan apa yang diinginkan masyarakat 



sekitar, sehingga yang apa yang dilakukan oleh perusahaan belum 

mendapat respon yang baik dari masyarakat sekitar. 

 Penelitian Dian dan Lidyah serta Nurhayati dan Medyawati tidak 

sejalan dengan penelitian  Fridagustina (2014) serta Hariarti dan 

Rihatiningtyas (2015) yang menyatakan bahwa meningkatnya 

pengungkapan CSR yang dilakukan oleh Perusahaan, akan 

menciptakan citra yang baik terhadap perusahaan sehingga investor 

akan melihat hal ini sebagai hal yang positif untuk berinvestasi di 

perusahan tersebut disamping itu apabila perusahaan manufaktur 

mampu memperhatikan pengelolaan lingkungannya, maka keberadaan 

perusahaan tersebut akan direspon positif oleh masyarakat, sehingga 

citra/image-nya meningkat yang akan diikuti dengan meningkatnya 

nilai perusahaan.  

Dari penjelasan dan penelitian tersebut, menyebutkan bahwa 

pengukapan CSR ini sangat membantu kemajuan perusahaan, oleh 

sebab itu pada penelitian ini hipotesisnya adalah: 

H4 : Corporate Social Responsibility berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan.   

 

5. Pengaruh Return On Asset (ROA) Terhadap Nilai Perusahaan 

Para investor melakukan overview suatu perusahaan dengan 

melihat rasio keuangan sebagai alat evaluasi investasi, karena rasio 

keuangan mencerminkan tinggi rendahnya nilai perusahaan. Jika 



investor ingin melihat seberapa besar perusahaan menghasilkan return 

atas investasi yang akan mereka tanamkan, yang akan dilihat pertama 

kali adalah rasio profitabilitas. Dengan melihat dari profibilitas 

perusahaan maka bisa disimpulkan semakin tinggi profitibilitas maka 

juga semakin tinggi tingkat kemakmuran dari pemegang saham. Maka 

dengan ini para investor baru akan menginvestasikan ke perusahaan 

tersebut yang akan menaikan dari harga sama perusahaan. Dengan 

naiknya harga saham perusahaan maka dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Maka dari itu hipotesis penelitian ini Return On Asset 

(ROA) berpengaruh positif terhadap Nilai Perushaan. 

Menurut Mardiyanto (2009: 196) ROA adalah rasio digunakan 

untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

yang berasal dari aktivitas investasi. Semakin besar ROA, semakin 

besar pula tingkat keuntungan yang dicapai oleh perusahaan tersebut 

dan semakin baik pula posisi perusahaan tersebut dari segi penggunaan 

asset. Peningkatan daya tarik perusahaan menjadikan perusahaan 

tersebut makin diminati investor, karena tingkat pengembalian akan 

semakin besar. Hal ini juga akan berdampak terhadap harga saham dari 

perusahaan tersebut di Pasar Modal sehingga nilai perusahaan akan 

semakin baik pula dengan adanya peningkatan ROA. 

Penelitian dari Putra dkk (2017) ini tidak sejalan dengan penelitian 

Mardiyanto (2009) dimana hasil ini menunjukkan bahwa ROA tidak 

berpengaruh signifikan terhadap variabel PBV dimana PBV 



merupakan salah satui alat ukur nilai perusahaan. Penelitian tersebut 

mengindikasikan dengannkondisi return on asset yang baik atau 

meningkat tidak mempunyai potensi terhadap daya tarik perusahaan 

oleh investor. 

Dari penjelasan penelitian Putra (2017) dan logika maka dilihat 

peningkatan ROA yang baik akan meningkatan keminatan investor dan 

maka dari itu pada penelitian ini hipotesisnya adalah: 

H5: ROA berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

 

6. Pengaruh Return On Equity (ROE) Terhadap Nilai Perusahaan 

Return on equity (ROE) ini merupakan rasio yang sangat penting 

bagi pemilik perusahaan, karena di rasio ini menunjukkan tingkat 

pengembalian yang dapat dihasilkan oleh manajemen dari modal yang 

disediakan oleh pemilik perusahaan. ROE menunjukkan keuntungan 

yang akan dinikmati oleh pemilik saham. Adanya pertumbuhan ROE 

menunjukkan prospek perusahaan yang semakin baik karena berarti 

adanya potensi peningkatan keuntungan yang diperoleh perusahaan, 

sehingga akan meningkatkan kepercayaan investor serta akan 

mempermudah manajemen perusahaan untuk menarik modal dalam 

bentuk saham. Dengan adanya penjelasan ini maka dapat diambil 

kesimpulan maka Return on Equity berpengaruh positif terhadap Nilai 

Perusahaan. 



DEWAN KOMISARIS 

X1 

Penelitian yang dilakukan oleh Mursidah (2011) menemukan 

hubungan postif dari return on equity terhadap return saham yang 

bermakna perusahaan akan mempunyai kemampuan untuk 

membagikan dividen yang cukup tinggi sehingga dapat meningkatkan 

kepercayaan investor terhadap nilai perusahaan.  

Penelitian Fahrizal (2013)  ini tidak sejalan dengan Mursidah 

(2011) yang dimana bahwa return on equity berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menyatakan bahwa 

manajemen perusahaan tidak berhasil meningkatkan nilai perusahaan 

bagi pemilik perusahaan sesuai dengan tujuan manajemen keuangan 

untuk  memaksimumkan nilai perusahaan. Dengan ini perusahaan 

harus mengkoreksi kembali prospek kegiatan yang dijalankan 

perusahaan agar lebih produktif. Sehingga para pemegang saham akan 

merasakan keuntungan dan nilai tambah yang lebih besar dari biaya 

modalnya. 

Dari beberapa penjelasan para ahli dan dilihat dari penelitian 

Mursidah (2011) yang dimana ROE baik akan membuat investor lama 

bertahan dan mungkin akan menarik para investor baru, maka hipotesis 

pada variabel ini adalah: 

H6: ROE berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

 

C. Model Penelitian  

 

KEPEMILIKAN 

MANAJERIAL 

X2 

H1 

H2 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

A. Obyek/ Subjek Penelitian 

Obyek pada penelitian ini adalah perusahaan manufaktur  yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia dan mempublikasikan laporan keuangan secara lengkap 

dari tahun 2017. Sedangkan subyek pada penelitian ini adalah laporan 

keuangan tahunan perusahaan manufaktur  yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia dari tahun 2017. 

 

B. Teknik Pengambilan Sampel 

Populasi yang menjadi objek dalam penelitian ini adalah perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2017. 

Sedangkan sampel penelitian ini dipilih dengan metode purposive sampling, 

yaitu teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu. Dengan kriteria 

sebagai berikut :  

a. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode 2017.   

b. Perusahaan yang memiliki data kepemilikan manajerial, dewan komisaris, 

dan komite audit. 

c. Perusahaan manufaktur yang telah menerbitkan laporan keuangan dalam 

satuan rupiah dan telah diaudit.   

d. Perusahaan yang terdapat 91 pengungkapan yang telah disyaratkan GRI 

Corporate Social Responsibility (CSR) 



 

C. Jenis Data 

Pada penelitian ini dibutuhkan data untuk uji pengaruh antar variabel 

independen dan variabel dependen. Sekaran dan Bougie (2017) menyatakan 

“bahwa data dapat diperoleh dari sumber primer yang disebut data primer dan 

sumber sekunder atau yang disebut data sekunder”. Data primer adalah 

informasi yang diperoleh secara langsung dari tangan pertama oleh peneliti 

terkait dengan variabel ketrtarikan untuk tujuan tertentu dari studi Sedangkan 

data sekunder adalah mengumpulkan informasi dari sumber-sumber yang 

sudah ada. 

Menurut Sekaran dan Bougie (2017), terdapat berbagai macam sumber 

data seperti majalah, buku, publikasi pemerintah, data sensus, inidikator 

ekonomi, laporan tahunan perusahaan dan sebagainya. Pada penelitian ini, data 

yang akan digunakan adalah data sekunder berupa laporan keuangan tahunan 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang diperoleh 

melalui website www.idx.co.id. 

 

D. Pengumpulan Data  

Pengumpulan data ini menggunakan arsip laporan keuangan yang telah 

dipublikasikan oleh Bursa Efek Indonesia. Teknik pengumpulan data ini 

memiliki tujuan untuk mendapatkan sebuah data yang lebih akurat karena 

terkait dengan penggalian informasi dari perusahaan di masa lalu. 

 

http://www.idx.co.id/


E. Definisi Operasional Variabel Penelitian 

Pendefinisian variabel dibutuhkan untuk menentukan jenis dan indikator 

dari variabel-variabel yang terkait dalam penelitian ini. Operasionalisasi 

variabel tersesbut bertujuan untuk menentukan skala pengukuran dari masing-

masing variabel, sehingga pengujian hipotesis dengan menggunakan alat bantu 

dapat dilakukan dengan tepat. Berikut ini akan dipaparkan definisi operasional 

variabel dependen dan independen yang akan digunakan oleh masing-masing 

variabel untuk mengolah data yang telah didapatkan dari laporan keuangan 

perusahaan. 

 

1. Variabel Dependen (Y) 

Variable dependen adalah variabel utama yang menjadi perhatian bagi 

peneliti. Melalui analisis variable terikat, maka akan ditemukan jawaban 

atau solusi dari permasalahan. Untuk itu, variable terikat perlu diukur. 

a. Nilai Perusahaan (Y) 

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Nilai Perusahaan. 

Nilai Perusahaan adalah sebuah nilai yang menunjukkan cerminan dari 

ekuitas dan nilai buku perusahaan, baik berupa nilai pasar ekuitas, nilai 

buku dari total utang dan nilai buku dari total ekuitas. Nilai Perusahaan 

dapat diidentifikasi dengan melihat harga penutupan saham perusahaan 

di pasar maupun di bursa. “Semakin tinggi harga saham, maka semakin 

tinggi kemakmuran pemegang saham. nilai perusahaan yang diukur 

dengan menggunakan Tobin’s Q” yang dihitung dengan menggunakan 



rumus sebagai berikut (Suranta dan Merdiastusi, 2004). Tobin’s Q  

dihitung dengan rumus:  

   
       

       
 

 

Keterangan : 

Q  : Nilai Perusahaan 

EMV :Nilai Pasar Equitas ( EMV= closing price x  jumlah 

saham beredar)  

EBV : Nilai Buku dari Total Ekuitas ( Equity Book Value)  

D  :Nilai Buku dari Total Hutang 

2. Variabel Independen (X) 

Variabel independen adalah variabel yang mempengaruhi variabel 

dependen baik mempengaruhi secara positif maupun secara negatif. 

Variable Independen akan ada pada setiap kenaikan variable dependen. 

Berikut beberapa variabel independen yang akan dianalisis pengaruhnya 

terhadap Nilai Perusahaan. 

 

 

 

 

 

 



a. Dewan Komisaris 

Ukuran dewan Komisaris adalah menghitung presentase jumlah 

total dari anggota dewan komisaris, baik yang berasal dari internal 

maupun eksternal perusahaan sampel. (Ujiyanto, 2007). Rumus 

menghitung ukuran dewan komisaris:  

UDK = DK internal + DK eksternal  

Keterangan:  

UDK    : Jumlah total anggota dewan komisaris  

DK internal   : Anggota dewan komisaris internal  

DK eksternal   : Anggota dewan komisaris eksternal 

 

b. Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manjerial adalah persentase jumlah saham yang 

dimiliki manajemen dari seluruh jumlah saham perusahaan yang 

dikelola (Boediono, 2005).Rumus menghitung kepemilikan manajerial: 

      
  

  
       

 

Keterangan: 

KM : Kepemilikan manajerial 

SM : Total saham yang dimiliki oleh manajemen 

SB : Jumlah saham yang perusahaan yang dikelola 

 



c. Komite Audit 

Komite audit bertanggung jawab untuk mengawasi laporan 

keuangan perusahaan, mengawasi audit eksternal, dan mengamati 

sistem pengendalian internal dapat mengurangi sifat oportunistik 

manajemen dengan cara mengawasi laporan keuangan dan melakukan 

pengawasan audit eksternal. Berdasarkan Surat Edaran BEJ, SE-

008/BEJ/12-2001 dala Jeffrio (2011), keangotaan komite audit yaitu 

terdiri dari kurang dari 3 orang. Komite audit dapat diukur dengan 

rumus: 

KA= Σ Anggota Komite Audit 

 

d. Corporate Social Responsibility 

Pengungkapan Corporate Social Responsibility, informasi 

mengenai corporate social responsibility  berdasarkan standar GRI 

(Global Reporting Initiative) 4 yang berlaku mulai periode 2013 

sampai sekarang. Penelitian ini menggunakan indeks pengungkapan 

untuk mengukur luasnya pengungkapan informasi sosial perusahaan. 

Seperti yang diungkapkan oleh Cahaya, Porter dan Brown (2006), 

Indeks pengungkapan menjadi pengukuran yang banyak digunakan 

karena indeks pengungkapan ini menjadi alat yang tepat untuk 

mengukur tingkat pengungkapan informasi sosial perusahaan pada 

perusahaan seperti di Indonesia. 



Cara pengukuran tingkat pengungkapan informasi tanggung jawab 

sosial perusahaan (CSR) adalah dengan menggunakan rasio dari 

informasi yang di ungkapkan oleh perusahaan terhadap jumlah 

pengungkapan yang disyaratkan dalam Global Reporting Initiative 

(GRI) yaitu sebanyak 91 item pengungkapan. 

Penghitungan CSR dalam penelitian dilakukan dengan 

menggunakan indeks dummy. Score yang akan diberikan pada variabel 

tersebut yaitu Score 0 Jika perusahaan tidak mengungkapkan item pada 

daftar pertanyaan. Score 1  Jika perusahaan mengungkapkan item pada 

daftar pertanyaan. 

        
∑  

  
 

Keterangan:  

      : Corporate Social Responsibility Disclosure Index perusahaan 

j  

Xj : Jumlah item yang diungkapkan oleh perusahaan j 

Nj : jumlah item pengungkapan CSR 

 

e. Return On Asset (ROA) 

Return on Asset (ROA) adalah salah satu bentuk rasio profitabilitas 

yang dimaksudkan untuk mengukur kemampuan perusahaan atas 

keseluruhan dana yang ditanamkan dalam aktivitas operasi perusahaan 

bertujuan menghasilkan laba dengan memanfaatkan aktiva yang 



dimilikinya. ROA diperoleh dengan cara membandingkan net income 

terhadap total asset. Secara matematis ROA dapat dirumuskan sebagai 

berikut: 

    
          

           
       

 

f. Return On Equity (ROE) 

Return on Equity (ROE) merupakan rasio antara laba bersih 

terhadap total equity. Semakin tinggi ROE menunjukkan semakin 

efisien perusahaan menggunakan modal sendiri untuk menghasilkan 

laba atau keuntungan bersih. ROE digunakan untuk mengukur tingkat 

pengembalian perusahaan atau efektivitas perusahaan didalam 

menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan ekuitas 

(shareholders’ equity) yang dimiliki oleh perusahaan: 

    
          

             
       

 

F. Analisis Data dan Uji Hipotesis 

1. Analisi Data 

    Pada analisis data ini menggunakan pengujian asumsi klasik, yang 

bertujuan untuk mengetahui kelayakan atas model regresi yang digunakan 

untuk penelitian apakah benar-benar memiliki hubungan yang signifikan 

dan representatif . “Pengujian ini juga dimaksudkan untuk memastikan 



bahwa di dalam model regresi tidak terdapat autokolerasi, multikolonieritas, 

dan heteroskedastisitas serta untuk memastikan bahwa data yang dihasilkan 

berdistribusi normal” (Ghozali, 2005). Pengujian asumsi klasik meliputi uji 

normalitas, multikolinieritas, dan heroskedastisitas.. 

 

 

a. Uji Normalitas  

   Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, 

variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Terdapat dua 

cara untuk mendeteksi apakah residual berdistribusi normal atau tidak yaitu 

dengan analisis grafik dan uji statistik. Analisis Grafik merupakan salah satu 

cara termudah untuk melihat normalitas distribusi yaitu dengan melihat 

normal probability plot yang membandingkan distribusi kumulatif dan 

distribusi normal. Distribusi normal akan membentuk satu garis lurus 

diagonal. Jika titik distribusi normalakan membentuk satu garis lurus 

diagonal. Jika titik distribusi kumulatif menyebar disekitar garis diagonal 

maka data tersebut berdistribusi normal. Sedangkan uji normalitas lainnya 

yaitu dengan menggunakan uji Kolmogorov (K-S) untuk mengetahui 

signifikansi data yang terdistribusi normal secara statistik. Pengujian ini 

didasari pedoman sebagai berikut (Ghozali, 2011) : 

Jika nilai signifikansi atau nilai probabilitas > 0,05 ; maka data berdistribusi 

normal. 

 



b. Uji Multikolinieritas 

   Merupakan adanya hubungan linier yang sempurna atau pasti diantara 

beberapa atau semua variabel independen. Oleh sebab itu, uji 

multikolonieritas bertujuan untuk apakah model regresi ditemukan adanya 

korelasi antar variabel independen. Oleh sebab itu uji Multikolinieritas 

bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi 

antar variabel independen. ). Kedua ukuran ini menunjukkan setiap variable 

independen manakah yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya. 

Tolerance mengukur variabilitas variabel independen yang terpilih yang 

tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Nilai tolerance yang 

rendah akan sama dengan nilai VIF tinggi (karena VIF = 1/ Tolerance ). 

Nilai cuttof yang umum dipakai untuk mennjukkan adanya multikolonieritas 

adalah nilai tolerance < 0,01 atau sama dengan nilai VIF > 10. Selain itu 

peneliti harus menentukan tingkat kolonieritas yang masih dapat ditolerir. 

Sebagai misal nilai tolerance = 0, 10 sama dengan tingkat kolonieritas 0,95 

(Ghozali, 2011). 

 

c. Uji Heroskedastisitas 

   Model regresi yang baik adalah yang homoskedastistas atau tidak terjadi 

heteroskedastisitas. Sehingga uji heteroskedastisitas bertujuan menguji 

apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual 

satu pengamatan ke pengamatan lain. Jika variance dari residual satu 

pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut homoskedastisitas dan 



jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Terdapat cara untuk mendeteksi 

heteroskedastisitas yaitu dengan melakukan uji glejser, pada uji ini 

dilakukan dengan cara meregresikan antara variabel independen dengan 

nilai absolut residualnya (ABS_RES). Jika nilai signifikansi antara variabel 

independen dengan absolut residual lebih dari 0,05 maka tidak terjadi 

masalah heteroskedastisitas. 

 

2. Uji Hipotesis 

    Pada pengujian hipotesis ini dengan menggunakan analisi regresi 

berganda, determinasi, uji t dan uji F. Pada pengujian ini di bantu dengan 

alat SPSS ( Statistical Product and Service Solution) versi 18. 

a. Analisis Regresi Linier Berganda  

Penelitian ini menggunakan metode regresi linier berganda dalam mengolah 

data. Analisis regresi linier berganda akan mempelajari hubungan linier dua 

atau lebih varibael. Pada penelitian ini, terdapat satu variabel dependen dan 

enam variabel independen. Adapun persamaan model regresi linier berganda 

ditunjukkan oleh persamaan regresi berikut : 

Y= a + b1UDK + b2KM + b3KA + b4CSR + b5ROA + b6ROE + e 

Keterangan: 

Y     : Nilai Perusahaan  

a    : konstanta  

b1, b2 ,b3….b6   : koefisien regresi  

UDK     : Ukuran Dewan Komisaris  



KM     : Kepemilikan Manajerial  

KA     : Komite Audit  

CSR    : Corporate Social Responsity      

ROA     : Return on Asset  

ROE     : Return on Equity 

e  : eror term, yaitu dari tingkat kesalahan penduga                   

dalam penelitian. 

b. Uji f 

     Uji F digunakan agar dapat mengetahui dari pengaruh variabel bebas 

secara bersama-sama (simultan) terhadap variabel terikat. Signifikan berarti 

hubungan yang terjadi dapat berlaku untuk populasi. Penggunaan tingkat 

signifikansinya beragam, tergantung keinginan peneliti, yaitu 0,01 (1%) ; 

0,05 (5%) dan 0,10 (10%). Hasil uji F dilihat dalam tabel ANOVA dalam 

kolom sig. Sebagai contoh, kita menggunakan taraf signifikansi 5% (0,05), 

jika nilai probabilitas < 0,05, maka dapat dikatakan terdapat pengaruh yang 

signifikan secara bersama-sama antara variabel bebas terhadap variabel 

terikat. Namun, jika nilai signifikansi > 0,05 maka tidak terdapat pengaruh 

yang signifikan secara bersama-sama antara variabel bebas terhadap 

variabel terikat. 

 

c. Uji Signifikan Secara Parsial (Uji t) 

    Uji t ini digunakan untukmenguji dari pengaruh variabel independen ( 

Dewan Komisaris, Kepemilikan Manajerial, Komite Audit, Corporate 



Social Responsibility, Return On Equty dan Return On Asset) terhadap 

variabel dependen (Nilai Perusahaan). Pada Uji t Parsial dalam analisi 

regresi berganda memiliki tujuan untuk mengetahui apakah variabel bebas 

(x) secara parsial (sendiri) berpengaruh signifikan terhadap variabel (y). 

Adapun dasar pengambilan keputusan uji t parsial dalam analisis regresi. 

Jika nilai sig, < 0,05 dan koefisien regresi  searah dengan hipotesis maka 

variabel bebas berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat. 

d. Determinasi  

   Koefisien determinasi R2 pada intinya mengukur seberapa jauh 

kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai 

koefisien determinasi adalah antara nol sampai satu. Nilai R2 yang kecil 

berarti kemampuan variable independen dalam menjelaskan variasi variabel 

dependen amat terbatas. “Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel 

independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk 

memprediksi variabel dependen” Rahmawati, Alni dkk (2013). Dalam 

kenyataan nilai adjusted R2 dapat bernilai negative walaupun yang 

dikehendaki harus positif. Menurut Gujaratu dalam Ghozali (2005) jika uji 

empiris di dapat nilai adjusted R2 negatif, maka nilai adjusted R2 dianggap 

bernilai nol. 

 

  



BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

A. Gambaran Umum Objek  

Perusahaan manufaktur merupakan industri yang menggunakan 

mesin, peralatan, dan tenaga kerja untuk mengubah bahan mentah menjadi 

bahan jadi yang memilki nilai jual. Biasanya istilah manufakur lebih 

digunakan untuk industri dengan skala produksi yang besar. Industri 

manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia ada sekitar 152 

perusahaan manufaktur dari berbagai sektor seperti sektor pertambangan, 

food and beverage, otomotif, industri dasar dan kimia, industri tekstil dan 

garment, dan beberapa industri lainnya. Perusahaan-perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia merupakan perusahaan 

yang sudah ¬go public atau perusahaan terbuka atau bisa juga disebut 

manufaktur tbk (Manufacturing, 2018). 

Pada penelitian ini akan dilakukan uji pengaruh dewan komisaris, 

kepemilikan manajerial, komite audit, corporate social responsibility, 

return on asset dan return on equity terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan-perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

periode 2017. Objek yang dibutuhkan untuk penelitian ini adalah laporan 

keuangan perusahaan-perusahaan yang sudah go public dan  tercatat di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2017 yang dikategorikan sebagai industri 



manufaktur. Data dapat diperoleh dari pojok BEI UMY dan webiste Bursa 

Efek Indonesia. Pengambilan data tesebut menggunakan teknik purposive 

sampling, yaitu pengambilan data yang berdasar kepada kriteria-kriteria 

yang telah ditentukan. Adapun kriteria yang akan digunakan adalah 

sebagai beirkut: 

1. Perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2017. 

2. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan dengan satuan mata 

uang rupiah dan telah di audit. 

3. Perusahaan yang memiliki data kepemilikan manajerial, dewan 

komisaris, dan komite audit. 

4. Perusahaan yang terdapat 91 pengungkapan yang telah disyaratkan 

GRI Corporate Social Responsibility (CSR). 

Pemilihan sample disesuaikan dengan kriteria yang telah ditentukan 

bedasarkan kebutuhan untuk penelitian. Objek yang dijadikan sampel 

untuk penelitian bersumber dari perusahaan manufaktur yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia, sehingga sampel yang dipilih cukup akurat. 

Prosedur pemilihan sample dapat dilihat dari tabel di bawah: 

 

 

 

 

 



Tabel 4.1 

Tabel Sampel Penelitian 

KETERANGAN JUMLAH 

Perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek 

Indonesia (BEI) 

139 

Data tidak sesuai kriteria 94 

Perusahaan yang memenuhi kireteria menjadi 

sampel penelitian 

45 

Sumber: Data Sekunder 2018, Lampiran 1 

B. Hasil Penelitian 

Pada penelitian ini, akan dilakukan analisis untuk menguji 

pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Data sampel 

yang digunakan akan diuji kelayakannya agar data yang digunakan  untuk 

penelitian lebih akurat sehingga diperoleh hasil yang dapat 

dipertanggungjawabkan. 

1. Hasil Analisi Deskriptif 

Analisis deskriptif berfungsi untuk mengetahui seperti apa 

gambaran data yang akan digunakan sebagai sampel penelitian ini. 

Ukuran-ukuran yang digunakan untuk metode deskriptif ini dapat 

berupa nilai minimum, maximum, mean, dan standar deviasi. Melalui 

ukuran-ukuran ini, data yang akan dijadikan sampel dapat diketahui 

klasifikasinya dan kecendrungan pemusatan data. Namun hasil 

analisis deskriptif tidak dapat dijadikan dasar untuk mengambil 

kesimpulan karena analisis deskriptif hanya menampilkan gambaran 

penyajian data saja, bukan meneliti pengaruhnya terhadap variabel 

dependen. 



Pengujian menggunakan analisis deskriptif terdiri dari pengujian 

terhadap variabel independen yaitu Dewan Komisaris (UDK), 

Kepemilikan Manajerial (KM), Komite Audit (KA), Corporate Social 

Responsibility (CSRDI), Return On Asset (ROA) dan Return On 

Equity (ROE), serta variabel dependenya yaitu Nilai Perusahaan 

(Tobin’s Q). Berikut tabel yang menampilkan hasil uji analisis 

deskriptif tersebut: 

Tabel 4.2 

Analisis Deskriptif 

Variabel  N Maximum Minimum Mean Std. Deviation 

UDK 45 10.00 2.00 4.4889 1.87838 

KM 45 97.07 0.00 20.4151 30.63049 

KA 45 4.00 1.00 3.0222 0.54309 

CSRDI 45 0.54 0.05 0.2598 0.11578 

ROA 45 7806644492.89 -333442004.10 173480988.7309 1169525795.65360 

ROE 45 14818107965.00 -0.59 335126017.8273 2208150128.21828 

Tobin’s Q 45 1136539954.00 0.30 26096398.9785 169316790.84412 

Sumber : Data sekunder diolah,2019 

Tabel hasil analisis deskriptif diatas menunjukan bahwa UDK  

yang merupakan presentase jumlah total dari anggota dewan komisaris 

yang dihitung dengan cara menjumlahkan anggota dewan komisaris 

internal ditambah dengan anggota dewan komisaris eksternal yang 

menghasilkan nilai minimum sebesar 2.00, nilai maximum sebesar 

10,00, nilai rata-rata sebesar 4.4889, dan memiliki standar deviasi 

sebesar 1.878338 dengan jumlah pengamatan yaitu sebanyak 45 

sampel. 



Pada tabel 4.2, terdapat Km yang menghitung presentase jumlah 

saham yang dimiliki manajemen dari seluruh jumlah saham 

perusahaan yang di kelola yang memiliki nilai minimum sebesar 0.00, 

nilai maximum sebesar 97.07, nilai rata-rata sebesar 20.4151, dan 

standar deviasi dengan nilai sebesar 30.63049 dengan cara total saham 

manajer dibagi total saham perusahaan dan dikali seratus 

persendengan menggunakan 45 sampel. 

Selain itu, terdapat KA yang merupakan pengukuran keanggota 

komite audit yang menghasilkan nilai minimum sebesar 4.00, nilai 

maximum sebesar 1.00, nilai rata-rata sebesar 3.0222, dan standar 

deviasi dengan nilai sebesar 0.54309 dengan menghitung jumlah 

anggota audit perusahaan dengan 45 sampel. 

Tabel 4.2 juga mencantumkan CSRDI yang merupakan 

pengungkapan sosial yang terdiri 91 kategori yang mendapatkan hasil 

nilai minimum sebesar 0.05, nilai maximum sebesar 0.54, nilai rata-

rata sebesar 0.2598, dan nilai standar deviasi sebesar 0.11578 dengan 

menghitung pengungkapan sosial dengan 45 sampel. 

Selain itu, terdapat ROA yang merupakan bentuk rasio profitabilits 

yang dimaksud untuk mengukur kemampuasn perusahaan yang pada 

tabel 4.2 mendapatankan hasil nilai minimum sebesar -333442004.10, 

nilai maximum sebesar 7806644492.89, nilai rata-rata sebesar 

173480988.7309, dan nilai standar deviasi sebesar 

1169525795.65360dengan menggunakan 45 sampel. 



Berdasarkan tabel 4.2 ini juga melakukan uji pada ROE yang 

merupaka rasio laba bersih terhadap total ekuitas yang memiliki nilai 

minimumnya sebesar -0.59, nilai maximum sebesar 14818107965.00, 

nilai rata-rata sebesar 335126017.8273, dan standar defiasi sebesar 

2208150128.21828 yang diuji pada perusahaan manufaktur yang 

menggunakan 45 sampel. 

Uji deskriptif juga dilakukan terhadap variabel dependen yaitu nilai 

perusahaan (Tobin’s Q). Pada tabel, menunjukan nilai minimum 

sebesar 0.30, nilai maximum sebesar 1136539954.00, nilai rata-rata 

sebesar 26096398.9785, dan nilai standar deviasi sebesar 

169316790.84412 yang diuji pada perusahaan manufaktur dengan 

jumah sampel 45. 

2. Hasil Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik bertujuan untuk menguji kelayakan pada model 

regresi. Model regresi yang lulus uji asumsi klasik diharapkan dapat 

mengahasilkan estimator yang tidak bias sehingga hasil dapat 

dipertanggungjawabkan (Sekaran & Bougie, 2017). Uji asumsi klasik akan 

dilakukan dengan menggunakan uji normalitas, uji multikolonieritas, dan 

uji heteroskedastisitas. 

a. Uji Normalitas 

Tujuan dari uji normalitas adalah untuk melihat apakah dalam 

model regresi residual berdistribusi normal atau tidak. Ada dua cara 

yang dapat digunakan untuk melakukan uji normalitas, yaitu melalui 



analisa grafik dan uji statistik. Metode yang digunakan untuk 

melakukan uji normalitas yaitu dengan menggunakan Kolmogorov-

Smirnov Test dengan bantuan SPSS. Prosedur pengujian ini yaitu 

dengan mengambil  keputusan jika hasil uji menunjukan nilai yang 

lebih besar dari 0,05, maka model regresi sudah berdistribusi normal. 

Berikut hasil uji normalitas menggunakan Kolmogorov-Smirnov Test 

yang disajikan dalam bentuk tabel (Ghozali, 2011): 

Tabel 4.3 

Hasil Uji Normalitas 

One Sample 

Kolmogorov- Smirnov-

Tes 

Nilai Sig Keterangan 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.099 Berdristribusi Normal 

Sumber : Data sekunder diolah,2019 

Berdasarkan Kolmogorov-smirnov test pada tabel diatas dapat 

dijelaskan bahwa nilai signifikansi residual lebih besar dari nilai 

signifikansi yakni 0,099 > 0,05. Jadi berdasarkan table diatas dapat 

diambil kesimpulan bahwa model regresi berdistribusi secara normal. 

 

b. Uji Multikolinieritas 

Cara untuk mengetahui keberadaan multikolinieritas yakni dengan 

nilai Varians Inflation Factor.  Apabila nilai tolerance > 0,10 dan VIF < 

10, maka tidak terdapat multikolinieritas diantara variabel independen. 

Berikut table dari hasil uji multikolinieritas: 



 

 

 

 

Tabel 4.4 

Hasil Uji Multikolinieritas 

Variabel  Nilai Tolerance VIF Keterangan 

Dewan Komisaris 

(UDK) 

0.816 1.225 Tidak Terjadi 

Multikolinieritas 

Kepemilkan 

Manajerial (KM) 

0.897 1.114 Tidak Terjadi 

Multikolinieritas 

Komite Audit 

(KA) 

0.967 1.035 Tidak Terjadi 

Multikolinieritas 

Corporate Social 

Responsibility 

(CSR) 

0.954 1.048 Tidak Terjadi 

Multikolinieritas 

Return On Asset 

(ROA) 

0.776 1.289 Tidak Terjadi 

Multikolinieritas 

Return On Equity 

(ROE) 

0.788 1.269 Tidak Terjadi 

Multikolinieritas 

Sumber : Data sekunder diolah,2019 

Berdasarkan table diatas dapat diambil kesimpulan yakni pada 

tabel nilai VIF dari variabel independen memiliki nilai yang lebih kecil 

dari 10 dan nilai tolerance yang lebih besar dari 0,10. Hasil pengujian 

tersebut menunjukkan tidak terdapat gejala multikolinearitas. 

 

c. Uji Heroskedastisitas 

Cara untuk mengetahui ada atau tidaknya heteroskedasitisitas pada 

penelitian ini adalah dengan cara uji Glejser. Uji glesjer dilakukan 



untuk meregres variabel independen terhadap nilai absolut residual. 

Hasil model regresi diakatakan baik apabila tidak terjadi gejala 

heteroskesdatistas. Hasil model regresi tidak terjadi heteroskesdatistas 

apabila semua variabel memiliki sig > 0,05. Berikut adalah tabel hasil 

uji heteroskesdastistas : 

Tabel 4.5 

Hasil Uji Heroskedastisitas 

Variabel 

Terikat 

Variabel Bebas Sig Keterangan 

RES Dewan Komisaris 

(UDK) 

0.679 Tidak Terjadi 

Heroskedastisitas 

 Kepemilikan 

Manajerial (KM) 

0.973 Tidak Terjadi 

Heroskedastisitas 

 Komite Audit (KA) 0.854 Tidak Terjadi 

Heroskedastisitas 

 Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

0.856 Tidak Terjadi 

Heroskedastisitas 

 Return On Asset 

(ROA) 

0.425 Tidak Terjadi 

Heroskedastisitas 

 Return On Equity 

(ROE) 

0.419 Tidak Terjadi 

Heroskedastisitas 

 Sumber : Data sekunder diolah,2019 

 Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa nilai signifikansi 

variabel independen lebih besar dari 0,05. Dengan demikian dapat 

diambil kesimpulan bahwa variabel bebas tidak terdapat gejala 

heteroskesdastitas. 

3. Analisis Regresi Linier Berganda 

Pada penelitian ini, akan dilakukan uji pengaruh variabel 

indpenden yang terdiri dari dewan komisaris (UDK), kepemilikan 

manajerial (KM), komite audit (KA), corporate social responsibility 



(CSR), return on asset (ROA) dan return on equity (ROE) terhadap 

variabel dependen yaitu nilai perusahaan (Tobin’sQ). Oleh karena itu, alat 

analisis yang tepat adalah analisis regresi linier berganda. Analisis ini akan 

menguji bagaimana pengaruh variabel independen terhadap variabel 

dependennya. Pengolahan data dengan analisis regresi akan menggunakan 

bantuan program SPSS (Statistical Package for Social Sciences). Tabel 

berikut akan menampilkan hasil uji pengaruh dengan menggunakan 

analisis regresi: 

Tabel 4.6 

Tabel Regresi Linier Berganda 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B 
Std. 

Error 
Beta 

Constant 2979992 1578324  1.888 0.067 

UDK 63129.268 128001.5 0.001 0.493 0.625 

KM 17586.370 7052.111 0.003 2.494 0.017 

KA -1001719 452000.3 -0.003 -2.216 0.033 

CSR -627204 1890598 0.000 -0.332 0.742 

ROA 0.008 0.004 0.055 1.782 0.083 

ROE 0.072 0.002 0.945 30.700 0.00 

Sumber: Data Sekunder yang diolah, 2019 

Berdasarkan hasil uji analisis regresi linier berganda yang terdapat 

pada tabel di atas, maka dapat dibentuk rumus persamaan regresi sebagai 

berikut: Y=2979992a + 63129.268UDK + 17586.370KM + -1001719KA 

+ -627204CSR + 0.008ROA + 0.072ROE + e 

Keterangan:  

Y     : Nilai Perusahaan  

a    : konstanta  



UDK    : Ukuran Dewan Komisaris  

KM     : Kepemilikan Manajerial  

KA     : Komite Audit  

CSR    : Corporate Social Responsity      

ROA    : Return on Asset  

ROE    : Return on Equity 

e    : eror  

 

Uji hipotesis pada penelitian ini merupakan uji pengaruh antara 

variabel independen dewan komisaris (UDK), kepemilikan manajerial 

(KM), komite audit (KA), corporate social responsibility (CSR), return on 

asset (ROA) dan return on equity (ROE) terhadap variabel dependen yaitu 

nilai perusahaan (Tobin’sQ). Oleh karena itu, alat analisis yang tepat untuk 

menguji adanya pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen 

adalah dengan menggunakan analisis regresi linier berganda. Hasil uji 

dapat dilihat hasil uji F, hasil uji statistik t dan uji determinasi R2 

(Rahmawati, Fajarwati, & Fauziyah, 2016). 

a. Uji f 

Uji F bertujuan untuk mengetahui pengarruh variabel independen 

yaitu dewan komisaris (UDK), kepemilikan manajerial (KM), komite 

audit (KA), corporate social responsibility (CSR), return on asset 

(ROA) dan return on equity (ROE) terhadap variabel dependen yaitu 

nilai perusahaan (Tobin’sQ)  secara bersama-sama atau simultan. Uji F 

dapat dilihat melalui perbandingan nilai F dengan nilai signifikansi, 



pada penelitian ini niali signifikansi yang digunakan sebesar 0,05. 

Berikut disajikan hasil uji F dalam bentuk tabel: 

 

 

Tabel 4.7 

Hasil Uji f 

Model 
Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

1 

Regression 1.3E+018 6 2.102E+017 106265.6 0.000
a 

Residual 7.5E+013 38 1.978E+012   

Total 1.3E+018 44    

a. Variabel dependen: Nilai Perusahaan 

b. Prediktor: (Constant),Dewan Komisaris, Kepemilikan Manajerial, Komite 

Audit, Corporate Social Responsibility, Return On Asset, dan Return On Equity  

Sumber: Data Sekunder yang diolah, 2019 

Hasil uji telah disajikan dan tabel 4.7 yang menunjukan nilai 

probabilitas F adalah sebesar 106265.6 dengan nilai signifikansi 

sebesar 0.00<0.05 sehingga teruji bahwa variabel independen secara 

bersama-sama berpengaruh secara signifikan terhadap variabel 

dependen. 

 

b. Uji t 

Uji t bertujuan untuk mengetahui apakah variabel independen 

berpengaruh terhadap variabel dependen dengan asumsi variabel 

lainnya dianggap tetap. Uji t akan menunjukan pengaruh variabel 

independen secara individu terhadap variabel dependen. Berdasarkan 

hasil uji analisis regresi linier berganda yang terdapat pada tabel 4.8, 

hasil uji akan disajikan sebagai berikut: 



 

 

 

 

 

Tabel 4.8 

Hasil Uji t 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B 
Std. 

Error 
Beta 

Constant 2979992 1578324  1.888 0.067 

UDK 63129.268 128001.5 0.001 0.493 0.625 

KM 17586.370 7052.111 0.003 2.494 0.017 

KA -1001719 452000.3 -0.003 -2.216 0.033 

CSR -627204 1890598 0.000 -0.332 0.742 

ROA 0.008 0.004 0.055 1.782 0.083 

ROE 0.072 0.002 0.945 30.700 0.00 

Sumber: Data Sekunder yang diolah, 2019 

Berdasarkan hasil pengujian regresi linier berganda tersebut dapat 

disimpulkan untuk uji t dalam menguji hipotesis peneliti diperoleh 

hasil sebagai berikut: 

1) Pengujian Hipotesis Pertama (H1) 

Variabel UDK memiliki koefisien positif sebesar 63129.268 

dengan nilai sig. sebesar 0,625 > 0,05, artinya variabel UDK 

berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Dengan demikian hipotesis pertama (H1) yang menyatakan 

dewan komisaris berpengaruh positif tidak signifikan terhadap 

nilai perusahaan, sehingga hipotesis pertama di tolak. 



2) Pengujian Hipotesis Kedua (H2) 

Variabel KM memiliki koefisien positif sebesar 17586.370 

dengan nilai sig. sebesar 0,017 < 0,05, artinya variabel KM 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Dengan demikian hipotesis kedua (H2) yang menyatakan 

kepemilikan manajerial berpengaruh positif signifikan terhadap 

nilai perusahaan, sehingga hipotesis kedua diterima. 

3) Pengujian Hipotesis Ketiga (H3) 

Variabel KA memiliki koefisien negatif sebesar -1001719 

dengan nilai sig. sebesar 0.033 < 0,05, artinya variabel KA 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Dengan demikian hipotesis pertama (H3) yang menyatakan 

komite audit berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan, sehingga hipotesis ketiga berhasil didukung. 

4) Pengujian Hipotesis Keempat (H4) 

Variabel CSR memiliki koefisien negatif sebesar -627204 

dengan nilai sig. sebesar 0,742 > 0,05, artinya variabel CSR 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Dengan demikian hipotesis keempat (H4) yang 

menyatakan corporate social responsibility berpengaruh 

negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga 

hipotesis keempat di tolak. 

5) Pengujian Hipotesis Kelima (H5) 



Variabel ROA memiliki koefisien positif sebesar 0,008 dengan 

nilai sig. sebesar 0,083 > 0,05, artinya variabel ROA 

berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Dengan demikian hipotesis kelima (H5) yang menyatakan 

return on asset berpengaruh positif tidak signifikan terhadap 

nilai perusahaan, sehingga hipotesis kelima di tolak  

6) Pengujian Hipotesis Keenam (H6) 

Variabel ROE memiliki koefisien positif sebesar 0,72 dengan 

nilai sig. sebesar 0,00 < 0,05, artinya variabel ROE 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Dengan demikian hipotesis keenam (H6) yang menyatakan 

return on equity berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan, sehingga hipotesis keenam diterima. 

  

c. Koefisien Determinasi 

Tabel 4.9 

Hasil Uji Adjusted R 

Model  R R 

Square 

Adjusted 

R 

Square 

Std. Error 

of the 

Estimate 

Change Statistics 

R 

Square 

Change 

F. 

Change 

df1 df2 Sig.F 

Change 

1 1.000
a 

1.000 1.000 1406505.83 1.000 106265.6 6 38 0.000 

Sumber: Data Sekunder yang diolah, 2019 

Berdasarkan Tabel 4.9 menunjukkan bahwa nilai Adjusted R 

Square sebesar 1,000 atau 10 %. Artinya bahwa variable dewan 

komisaris, kepemilikan manajerial, komite audir, corporate social 



responsibility, return on asset, dan return on equity terhadap nilai 

perusahaan sebesar 10 % sedangkan 90 % dipegaruhi oleh variable lain 

diluar variable yang digunakan penelitian. 

 

C. Pembahasan 

Berdasarkan pengujian uji asumsi klasik pada pendeteksian ada 

atau tidak adanya gejala asumsi residual diantaranya, uji normalitas, uji 

multikolinieritas,dan uji heteroskesdiditas didapatkan bahwa 

dilakukanya pengujian tersebut menghasilkan data yang normal atau 

data yang lolos dari berbagai kriteria masing-masing pada pengujian uji 

asumsi klasik tersebut. Kemudian pembahasan tentang pengaruh 

variable dapat dijelaskan sebagai berikut : 

1. Pengaruh Dewan Komisaris Terhadap Nilai Perusahaan 

Pada hipotesis pertama dijelaskan bahwa dewan komisaris 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penjelasan tersebut 

tidak sesuai dengan hipotesis penelitian ini yang menunjukkan 

bahwa dewan komisaris berpengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaaan sehingga hipotesis pertama tidak 

didukung. 

Hasil penelitian ini menghasilkan bahwa dewan komisaris 

berpengaruh positif dan tidak signifikan, hasil penelitian ini tidak 

sesuai dengan agency theory dimana teori ini memandang dimana 

semakin baik jika menurunya agency cost dan sifat individual pada 



seseorang, yang dimana telah di awasi oleh dewan komisaris, yang 

akan meningkatkan kinerja perusahaan sehingga akan 

menguntungkan perusahaan. Namun sebaliknya pada penelitian ini 

menolak bahwa dewan komisaris tidak berpengaruh karena pada 

dasarnya dewan komisaris itu dipilih oleh manajer perusahaan 

tersebut sehingga pada dasarnya kurang demokratis dalam pemilihan 

dewan komisaris pada perusahaan tersebut, sehingga pada saat ada 

kesalahan pada manajer di perusahaan itu dewan komisaris tersebut 

tidak berani mengkritik kebijakan dari manajer perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan Yawson (2006) yang sama 

menyatakan bahwa dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

 

2. Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan 

Pada hipotesis kedua dijelaskan bahwa kepemilikan manajerial 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penjelasan tersebut 

sesuai dengan hipotesis penelitian ini yang menunjukkan bahwa 

kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaaan sehingga hipotesis kedua berhasil didukung. 

Hasil penelitian ini mendapatkan hasil yang menyatakan bahwa 

kepemilkan manajerial berpengaruh positif dan signifikan, penelitian 

ini sejalan dengan apa yang telah dijelaskan dan sesuai dengan 



agency theory yang dimana akan bisa menyelaraskan dari 

kepentingan pemegang saham dengan manajemen.  

Dengan adanya manajer yang memiliki atau menanamkan 

sahamnya pada perusahaan tersebut maka dimana manajer itu 

memiliki jumlah yang banyak maka akan meningkatkan kinerja 

manajemen perusahaan dan sesuai dari prinsip-prinsip OECD, yang 

dimana akan bisa menyelaraskan dari kepentingan pemegang saham 

dengan manajemen sesuai dari agency theory. 

Hasil peneltian ini sejalan dengan Sholekah dan Venusita (2014) 

yang sama menyatakan bahwa Kepemilikan Manajerial berpengaruh 

positif. 

          

3. Pengaruh Komite Audit Terhadap Nilai Perusahaan 

Pada hipotesis ketiga dijelaskan bahwa komite audit berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. Penjelasan tersebut tidak sesuai 

dengan hipotesis penelitian ini yang menunjukkan bahwa komite 

audit berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaaan. 

Hasil penelitian ini mengindikasikan adanya anggota komite audit 

dapat memastikan terselenggaranya proses pelaporan keuangan dan 

corporate governance yang efektif karena mereka memiliki keahlian 

dan independensi yang memadai tetapi jika terlalu banyak jumlah 

anggota komite audit maka  dapat menurunkan nilai perusahaan. 

Anggota komite audit yang terlalu banyak berakibat kurang baik 



bagi perusahaan karena akan ada banyak tugas atau pekerjaan yang 

terpecah. Hal ini menyebabkan anggota komite audit kurang fokus 

dalam menjalankan tugasnya sehingga kinerja perusahaan akan 

semakin memburuk. Selain itu, banyak dari komite audit belum 

memahami peran utamanya. 

Penelitian ini sejalan dengan penelitian oleh Nyoman dan 

Suardikha (2014) yang menyatakan Komite Audit berpengaruh 

negatif signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

 

4. Pengaruh Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Pada hipotesis keempat dijelaskan bahwa corporate social 

responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penjelasan 

tersebut tidak sesuai dengan hipotesis penelitian ini yang 

menunjukan bahwa corporate social responsibility berpengaruh 

negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hasil ini menyatakan CSR tidak berpengaruh disebabkan karena 

pengungkapan CSR disebuah perusahaan belum tentu dapat 

meningkatkan nilai perusahaan dan perusahaan yang tidak 

meningkatkan nilai perusahaannya belum tentu memiliki nilai 

perusahaan yang rendah. Hal ini terjadi karena apa yang dijalankan 

didalam CSR tidak sesuai dengan apa yang diinginkan masyarakat 



sekitar, sehingga yang apa yang dilakukan oleh perusahaan belum 

mendapat respon yang baik dari masyarakat sekitar. 

Penelitian ini sejalan dengan Dian dan Lidyah (2012) yang 

menyatakan Corporate Social Responsibility bepengaruh tidak 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

 

 

5. Pengaruh  Return On Asset Terhadap Nilai Perusahaan 

Pada hipotesis kelima dijelaskan bahwa return on asset 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penjelasan tersebut 

tidak sesuai dengan hipotesis penelitian ini yang menunjukan bahwa 

return on asset  berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

Hasil ini menyatakan bahwa ROA tidak berpengaruh, hal ini 

dikarenakan oleh peningkatan profitabilitas perusahaan akan 

menjadikan laba perlembar saham perusahaan meningkat, tetapi 

dengan peningkatan profitabilitas belum tentu harga saham 

perusahaan itu meningkat. Sehingga apabila laba per lembar saham 

meningkat tetapi tidak disertai dengan adanya peningkatan harga 

saham maka berdampak pada penurunan nilai perusahaan. 

Perusahaan yang mampu memperoleh laba yang tinggi belum cukup 

menjamin perusahaan tersebut dikatakan berhasil atau memiliki nilai 

perusahaan yang bagus. Hal ini dapat juga disebabkan oleh adanya 



faktor lain yang juga mempengaruhi profitabilitas dengan nilai 

perusahaan seperti tanggung jawab sosial perusahaan terhadap 

stakeholder dan penerapan praktik pengelolaan perusahaan secara 

sehat dan bertanggung jawab. 

Penelitian ini sejalan dengan Putu dan Mertha (2015) yang 

menyatakan Return On Asset berpengaruh positif tidak signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan. 

 

6. Pengaruh Return On Equity Terhadap Nilai Perusahaan 

Pada hipotesis keenam dijelaskan bahwa return on equity 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penjelasan tersebut 

sesuai dengan hipotesis penelitian ini yang menunjukan bahwa 

return on equity  berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

Hasil penelitian ini mendapatkan hasil yang menyatakan bahwa 

ROE berpengaruh positif dan signifikan, penelitian ini sejalan 

dengan apa yang telah dijelaskan dan sesuai dengan agency theory 

dan stakeholder theory yang dimana akan bisa menyelaraskan dari 

kepentingan pemegang saham dengan manajemen dan saling 

mempengaruhi maupun dipengaruhi dari data yang diperoleh. 

Return on equity (ROE) ini merupakan rasio yang sangat penting 

bagi pemilik perusahaan, karena di rasio ini menunjukkan tingkat 

pengembalian yang dapat dihasilkan oleh manajemen dari modal 



yang disediakan oleh pemilik perusahaan. ROE menunjukkan 

keuntungan yang akan dinikmati oleh pemilik saham. Adanya 

pertumbuhan ROE menunjukkan prospek perusahaan yang semakin 

baik karena berarti adanya potensi peningkatan keuntungan yang 

diperoleh perusahaan, sehingga akan meningkatkan kepercayaan 

investor serta akan mempermudah manajemen perusahaan untuk 

menarik modal dalam bentuk saham. 

Penelitian ini sejalan dengan Mursidah (2011) yang menyatakan 

Return On Equity berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan. 

  



BAB V 

SIMPULAN, SARAN, DAN KETERBATASAN PENELITIAN 

 

A. SIMPULAN  

Pada penelitian ini, analisis terhadap Variabel-Variabel yang 

mempengaruhi nilai perusahaan yaitu dewan komisaris, kepemilikan 

manajerial, komite audit, corporate social responsibility, return on asset, 

dan return on equity pada 45 perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI)  periode 2017 didapatkan hasil sebagai 

berikut: 

1. Dewan Komisaris tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

2. Kepemilikan Manajerial bepengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan 

3. Komite Audit berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

4. Corprate Social Responsibility tidak berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan 

5. Return On Asset tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

6. Return On Equity berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan 

 

 

 

 



 

B. SARAN 

Berdasarkan pembahasan terhadap hasil analisis dan kesimpulan, 

maka saran yang dapat diajukan sebagai berikut: 

1. Bagi peneliti selanjutnya: 

a. Menambahkan variabel lain yang mempengaruhi nilai perusahaan 

sehingga dapat manambah pemahaman mengenai kebijakan pada 

menginvestasikan modal. 

b. Menambah jumlah periode penelitian dan terbaru agar hasil 

penelitian dapat menggambarkan keadaan terkini mengenai nilai 

perusahaan. 

2. Bagi Investor 

a. Dapat menjadikan hasil penelitian ini sebagai bahan pertimbangan 

untuk mengambil keputusan dalam menentukan kebijakan mengenai 

investasi. 

C. KETERBATASAN MASALAH  

1. Jumlah variabel yang digunakan pada penelitian ini hanya sebanyak 6 

variabel yaitu dewan komisaris, kepemilikan manajerial, komite audit, 

corporate social responsibility, return on asset, dan return on equity. 

2. Jenis perusahaan pada penelitian ini hanya menggunakan perusahaan 

manufaktur. 



3. Pada mekanisme corporate governance hanya menggunakan 3 

mekanisme yaitu dewan komisaris, kepemilikan manajerial, dan 

komite audit. 

 


