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ABSTRAK

Tujuan penelitian adalah untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh
kinerja keuangan, kepemilikan manajerial, dan dewan komisaris independen
terhadap nilai perusahaan dengan variabel moderasi yaitu corporate social
responsibility. Penelitian menggunakan 168 sampel data dari perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2017-2020.
Penelitian menggunakan software Microsoft Office 365 dan Eviews 12 dalam hal
pengolahan data. Hasil yang diperoleh dari penelitian adalah kinerja keuangan
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, kepemilikan manajerial
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, dan dewan komisaris independen
tidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Selain itu, corporate social
responsibility mampu memoderasi hubungan antara kinerja keuangan dan
kepemilikan manajerial dengan nilai perusahaan, sementara corporate social
responsibility tidak mampu memoderasi hubungan antara dewan komisaris
independen dengan nilai perusahaan.

Kata kunci: Nilai Perusahaan, Kinerja Keuangan, Kepemilikan Manajerial,
Dewan Komisaris Independen, Corporate Social Responsibility

ABSTRACT

The purpose of this study is to examine the effect of financial performance,
managerial ownership, and board of independent commissioners on firm value by
using corporate social responsibility as moderating variable. This study uses 168
data samples from manufacturing companies listed in Indonesia Stock Exchange
during the period of 2017-2020 and Eviews 12 for data processing. The result of
this study show that financial performance have positive effect on firm value,
managerial ownership have negative effect on firm value, and board of independent
commissioners have positive and no effect on firm value. In addition, corporate
social responsibility is able to moderate the relationship between financial
performance and managerial ownership on firm value while it can not moderate the
relationship between board of independent commissioners on firm value.

Keywords: Firm Value, Financial Performance, Managerial Ownership, Board of
Independent Commissioner, Corporate Social Responsibility
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Banyak indikator yang dapat dilihat untuk mengukur seberapa baik
pengelolaan suatu perusahaan. Nilai perusahaan merupakan salah satu indikator
yang dapat digunakan untuk melihat apakah sebuah perusahaan telah dikelola
dengan baik dan telah melaksanakan prosedur yang sesuai dengan tujuan
perusahaan. Dengan nilai perusahaan yang baik, para investor dapat beranggapan
bahwa segala sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan telah dikelola dan
dimanfaatkan dengan baik. Tentu saja, harapan semua pemilik perusahaan adalah
memiliki entitas dengan nilai perusahaan yang tinggi karena dengan semakin
tingginya nilai perusahaan, maka semakin menarik pula perusahaan tersebut di mata
investor.

Tingginya nilai perusahaan akan berbanding lurus dengan kinerja perusahaan.
Semakin tinggi nilai perusahaan, maka kinerja perusahaan juga akan semakin baik.
Kinerja perusahaan yang baik dapat menghasilkan laba yang baik pula dan dengan
laba yang baik tersebut, maka akan menarik perhatian investor untuk berinvestasi.
Perusahaan yang menguntungkan tentu akan memiliki harga saham yang lebih
tinggi dibandingkan perusahaan yang tidak menghasilkan laba. Hal tersebut dapat
tercermin melalui salah satu metode perhitungan nilai perusahaan yaitu Tobin’s Q.

Perusahaan yang baik juga harus dapat menghasilkan keuntungan bagi para
investornya karena dengan adanya investor, sebuah perusahaan dapat bertahan
bahkan dapat berkembang maju. Perusahaan yang tidak dapat menghasilkan
keuntungan yang sesuai dengan skala perusahaannya tidak akan dilirik oleh investor
karena akan dianggap tidak menjanjikan.

Sektor manufaktur merupakan salah satu sektor dengan prospek bisnis yang
menjanjikan. Tingkat pertumbuhan penduduk yang tinggi serta kebutuhan
masyarakat yang kian banyak menjadi salah satu alasan yang mendukung



pernyataan tersebut serta menjadikan sektor manufaktur sebagai sektor yang
dianggap menguntungkan. Untuk itu, perlu bagi setiap perusahaan manufaktur
agar dapat mengidentifikasi faktor-faktor apa saja yang dapat meningkatkan nilai
perusahaan dan menarik minat investor untuk berinvestasi sehingga dapat
bersaing dengan perusahaan manufaktur lain baik dalam lingkup domestik
maupun internasional.

Dengan mengetahui hal tersebut, dapat disimpulkan bahwa nilai perusahaan
memiliki hubungan yang erat dengan kertertarikan investor. Hendaknya semua
perusahaan berusaha untuk memiliki nilai perusahaan yang baik. Namun, banyak
sekali faktor-faktor yang memengaruhi baik atau buruknya nilai perusahaan
sehingga terbentuklah tujuan utama dari penelitian ini yaitu untuk mendapatkan
bukti empiris mengenai faktor-faktor apa saja yang dapat memengaruhi nilai
perusahaan sehingga nantinya perusahaan dapat mendapatkan nilai perusahaan yang
baik.

Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian yang dilakukan oleh
Nafasati dan Hilal (2021) mengenai pengaruh Kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan dengan corporate social responsibility sebagai variabel moderasi.
Dalam penelitian Nafasati dan Hilal (2021), subjek yang diteliti adalah 28
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode
2016 hingga 2018. Penelitian ini memiliki perbedaan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Nafasati dan Hilal (2021) yaitu adanya penambahan dua variabel
kontribusi yaitu kepemilikan manajerial dan dewan komisaris independen.
Perbedaan lainnya juga terletak pada subjek serta periode penelitian yang diambil
peneliti di mana peneliti menggunakan data dari perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2017 hingga 2020. Berdasarkan
uraian tersebut, maka penelitian ini mengambil judul yaitu “Faktor-faktor yang
Memengaruhi Nilai Perusahaan dengan Moderasi Corporate Social

Responsibility”.



B. Identifikasi Masalah

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Nafasati dan Hilal (2021), Utami dan
Hasan (2021), Muliani, Yuniarta, dan Sinarwati (2014), Akmalia, Dio, dan Hesty
(2017), Harningsih, Agustin, dan Setiawan (2019), serta Febryawan, Rahayu, dan
Alfiana (2021) menunjukkan bahwa Kkinerja keuangan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Rahmantari (2021)
menyatakan bahwa kinerja keuangan berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Penelitian yang dilakukan Susianti dan Yasa (2013) menyatakan bahwa
kinerja keuangan tidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya,
penelitian yang dilakukan oleh Widyawati dan Listiadi (2014) dan Robiyanto,
Nafiah, Harijono, dan Inggarwati (2020) menunjukkan bahwa kinerja keuangan
tidak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Sahrul dan Novita (2020), Rahmawati,
Roekhudin, dan Prastiwi (2021), Purnamawati, Yuniarta, dan Astria (2017), serta
Nathania dan Widjaja (2019) menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh
Sitanggang dan Chusnah (2020) menyatakan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan Dewi
dan Nugrahanti (2014) menyatakan bahwa kepemilikan manajerial tidak
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, penelitian yang
dilakukan oleh Prastuti dan Budiasih (2015) dan Malelak, Soehono, dan Eunike
(2019) menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan Nugrahanti (2014) dan
Rahmawati et al. (2021) menunjukkan bahwa dewan komisaris independen
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh
Nathania dan Widjaja (2019) menyatakan bahwa dewan komisaris independen
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan Prastuti
dan Budiasih (2015) serta Negara (2019) menyatakan bahwa dewan komisaris

independen tidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya,



penelitian yang dilakukan oleh lbrahim dan Muthohar (2019) menunjukkan bahwa
dewan komisaris independen tidak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Nafasati dan Hilal (2021), Muliani et
al. (2014), serta Susianti dan Yasa (2013) menyatakan bahwa pengungkapan
corporate social responsibility dapat memoderasi pengaruh kinerja keuangan
terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, penelitian yang dilakukan oleh Febryawan
et al. (2021), Widyawati dan Listiadi (2014), Akmalia et al. (2017), dan
Harningsih et al. (2019) menunjukkan bahwa pengungkapan corporate social
responsibility tidak dapat memoderasi pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Purnamawati et al. (2017) menyatakan
bahwa pengungkapan corporate social responsibility dapat memoderasi pengaruh
kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, penelitian yang
dilakukan oleh Prastuti dan Budiasih (2015) dan Sitanggang dan Chusnah (2020)
menunjukkan bahwa pengungkapan corporate social responsibility tidak dapat
memoderasi pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Negara (2019) menyatakan bahwa
pengungkapan corporate social responsibility dapat memoderasi pengaruh dewan
komisaris independen terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, penelitian yang
dilakukan oleh Prastuti dan Budiasih (2015) menunjukkan bahwa pengungkapan
corporate social responsibility tidak dapat memoderasi pengaruh dewan komisaris
independen terhadap nilai perusahaan.

Akibat adanya inkonsistensi dari hasil penelitian yang telah dilakukan
sebelumnya, maka peneliti akan melakukan pengujian kembali atas pengaruh
kinerja keuangan, kepemilikan manajerial, dan dewan komisaris independen
terhadap nilai perusahaan dengan menggunakan variabel moderasi yaitu corporate

social responsibility.

C. Batasan Masalah
Masalah yang ada di dalam penelitian ini difokuskan untuk menguji

pengaruh Kinerja keuangan, kepemilikan manajerial, dan dewan komisaris



independen dengan moderasi pengungkapan corporate social responsibility

terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama tahun 2017-2020.

D. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan batasan

masalah yang telah diuraikan, maka dirumuskan beberapa rumusan masalah sebagai
berikut:

a.
b.

Apakah kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan?
Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan?

Apakah dewan komisaris independen berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan?

Apakah pengungkapan corporate social responsibility dapat memoderasi

pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan?

. Apakah pengungkapan corporate social responsibility dapat memoderasi

pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan?
Apakah pengungkapan corporate social responsibility dapat memoderasi

pengaruh dewan komisaris independen terhadap nilai perusahaan?

. Tujuan dan Manfaat
. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dirumuskan, penelitian ini memiliki

beberapa tujuan, antara lain:

a.

Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai apakah Kkinerja keuangan
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai apakah kepemilikan manajerial

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai apakah dewan komisaris
independen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.



Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai apakah pengungkapan corporate
social responsibility dapat memoderasi pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan.

Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai apakah pengungkapan corporate
social responsibility dapat memoderasi pengaruh kepemilikan manajerial
terhadap nilai perusahaan.

Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai apakah pengungkapan corporate
social responsibility dapat memoderasi pengaruh dewan komisaris independen

terhadap nilai perusahaan.

2. Manfaat Penelitian

Adapun manfaat dari penelitian ini terbagi menjadi dua bagian yaitu sebagai
berikut:
a. Dari segi ilmu pengetahuan, penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan

bagi peneliti lain di masa yang akan datang dan dapat mendukung pengembangan
ilmu pengetahuan terkait nilai perusahaan.

Manfaat operasional dari penelitian ini diharapkan dapat memberi sumbangan
berharga pada perkembangan ilmu pengetahuan serta memperluas pengetahuan

mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan.
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