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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh komisaris independen, ukuran 

perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan suku bunga pinjaman 

sebagai variabel moderasi. Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan 

keuangan perusahaan sektor consumer non-cyclical yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode 2020-2023. Dengan menggunakan purposive 

sampling, diperoleh sampel terpilih sebanyak 100. Metode pengujian yang digunakan 

dalam penelitian ini yaitu analisis regresi linier berganda terhadap data panel. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa komisaris independen tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan, ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan, dan profitabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Penelitian ini juga menemukan bahwa suku bunga pinjaman 

berpengaruh negatif signifikan terhadap hubungan ukuran perusahaan dan nilai 

perusahaan maupun hubungan profitabilitas dengan nilai perusahaan. 

Kata kunci: 

Komisaris independen, ukuran perusahaan, profitabilitas,nilai perusahaan, suku 

bunga pinjaman 
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ABSTRACT 

This research aims to examine the influence of independent commissioners, company 

size, and profitability on company value with loan interest rates as a moderating 

variable. This research uses secondary data in the form of financial reports of non-

cyclical consumer sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) 

during the 2020-2023 period. By using purposive sampling, a selected sample of 100 

was obtained. The testing method used in this research was multiple linear regression 

analysis of panel data. The research results show that independent commissioners 

have no effect on company value, company size has a significant positive effect on 

company value, and profitability has a positive but insignificant effect on company 

value. This research also found that loan interest rates have a significant negative 

effect on the relationship between company size and company value as well as the 

relationship between profitability and company value. 

Keywords:  

Independent commissioner, company size, profitability, company value, loan 

interest rates 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Permasalahan 

Setiap perusahaan memiliki tujuan untuk memperoleh keuntungan 

dari menjalankan aktivitas bisnisnya, disamping itu perusahaan juga 

bertujuan pada peningkatan nilai perusahaan agar kesejahteraan pemegang 

saham dapat berkembang secara berkelanjutan (Farawansyah, et. al., 2024). 

Pemegang saham menggunakan nilai perusahaan untuk melihat kinerja 

perusahaan. Nilai perusahaan juga dapat menunjukkan tingkat penilaian 

publik terhadap kesuksesan suatu perusahaan. 

Nilai perusahaan seringkali terkait dengan harga saham dan nilai 

bukunya. Pemegang saham akan mendapatkan keuntungan jika harga saham 

perusahaan meningkat. Semakin tinggi harga saham, maka semakin tinggi 

nilai perusahaan, sebaliknya jika harga saham rendah, nilai perusahaan juga 

semakin rendah (Alfianita & Santosa, 2022). Harga saham yang tinggi 

seringkali menjadi indikasi kinerja perusahaan yang baik, karena hal itu 

mencerminkan keyakinan investor terhadap prospek dan hasil perusahaan. 

Memaksimalkan nilai perusahaan adalah tujuan utama bagi setiap 

perusahaan. Dalam rangka mencapai tujuan tersebut, perusahaan harus 

mampu menjaga profitabilitasnya agar dapat terus melaksanakan kegiatan 

operasionalnya (Fadilah & Sulistyowati, 2021). 

Pada tahun 2020, dunia dilanda penyebaran wabah covid-19 yang 

kemudian menjadi pandemi. Pandemi covid-19 memberi dampak yang sangat 

signifikan terhadap perekonomian Indonesia, mulai dari perubahan rantai 

pasok dunia hingga penurunan investasi asing ke Indonesia. Penurunan 

tersebut tercermin dalam perlambatan pertumbuhan ekonomi yang turun dari 

5,02% di tahun 2019 menjadi 2,97% pada tahun 2020. Perlambatan 

pertumbuhan ekonomi ini juga diikuti dengan peningkatan jumlah 

pengangguran, yang menurut data Bank Dunia meningkat dari 5,28% pada 

tahun 2019 menjadi 7,07% pada tahun 2020 (djkn.kemenkeu.go.id, April 

2023). Pada April 2020, Pemerintah memutuskan untuk memberlakukan 

Pembatasan Sosial Berskala Besar yang memberi dampak signifikan terhadap 
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proses produksi, distribusi dan kegiatan operasional lainnya yang pada 

akhirnya mengganggu kinerja perekonomian (Kompas.id, Januari 2021). 

Situasi dan kondisi pada saat pandemi covid-19 yang penuh 

keterbatasan dan ketidakpastian menjadi salah satu faktor penyebab 

menurunnya kepercayaan investor untuk berinvestasi di Indonesia yang 

tercermin dari menurunnya volume investasi yang dilakukan. Selain itu hal 

tersebut juga menyebabkan penurunan permintaan akan barang dan jasa, yang 

kemudian berdampak negatif terhadap profitabilitas perusahaan yang 

bergerak di sektor barang dan jasa. 

 

 

Gambar 1.1 Grafik candle-stick Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

pada tradingview.com 

Ketidakpastian dan penurunan permintaan akan barang dan jasa telah 

mempengaruhi keuntungan sebagian besar perusahaan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia, situasi tersebut mengakibatkan penurunan harga saham 

menjadi suatu hal yang tidak dapat dihindari. IHSG mengalami penurunan 

drastis hingga mencapai level terendahnya di 3.911 pada tanggal 23 Maret 

2020. Dalam waktu dua bulan sejak minggu keempat bulan Januari 2020, 

IHSG telah mengalami penurunan sebesar 38% (djkn.kemenkeu.go.id, April 

2023).  

Pada tahun 2022 dan 2023 yang mana mulai meredanya pandemi 

covid-19, aktivitas investasi di Bursa Efek Indonesia mulai menunjukkan 

pertumbuhan yang positif. Hal ini dapat dilihat dari meningkatnya kinerja 

IHSG yang mencapai 7.228,91 pada 2022 dan 6.850,62 pada 2023. 
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Pencapaian tersebut mencerminkan peningkatan minat masyarakat dalam 

berinvestasi pada pasar modal Indonesia. Diketahui bahwa total investor yang 

berinvestasi di pasar modal Indonesia pada tahun 2022 meningkat 37,5% 

dibandingkan pada tahun 2021 yaitu dari 7,48 juta menjadi 10,3 juta investor 

(Kompasiana, Desember 2023). Meningkatnya kinerja IHSG pasca covid-19 

mencerminkan pulihnya kepercayaan investor untuk menginvestasikan 

dananya di pasar modal Indonesia. Hal ini juga ditunjukkan dengan rata-rata 

harga saham pada bursa mengalami peningkatan. Pergerakan harga saham 

rata-rata pada bursa selama periode 2020-2023 yang fluktuatif tentunya 

memengaruhi nilai perusahaan, dikarenakan haga saham menjadi indikator 

yang digunakan untuk mengukur nilai perusahaan.   

Terdapat banyak aspek yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, 

seperti penerapan good corporate governance, ukuran perusahaan, dan 

profitabilitas. Good corporate governance merupakan sebuah tatanan tugas 

fungsi dari setiap pihak yang terlibat baik itu berasal dari internal atau 

eksternal perusahaan yang berkontribusi secara aktif terhadap perusahaan 

(OECD,2004). Tujuan dari good corporate governance yaitu sebagai sistem 

check and balance agar dapat meminimumkan potensi penyimpangan yang 

dilakukan oleh pihak-pihak terkait dengan perusahaan. Ketika prinsip-prinsip 

good corporate governance seperti transparansi dan akuntabilitas tidak 

bekerja maka akan mempengaruhi kepercayaan investor terhadap sistem tata 

kelola perusahaan. Situasi ini berdampak negatif pada nilai perusahaan, 

karena kegiatan operasional perusahaan membutuhkan banyak dukungan dari 

berbagai pihak salah satunya dukungan investor perusahaan dalam hal 

investasi modal dan sumber daya. Salah satu bentuk implementasi good 

corporate governance yaitu dengan adanya komisaris independen yang 

merupakan bagian dari perusahaan yang tidak mempunyai hubungan dan 

afiliasi baik dengan anggota dewan direksi, dewan komisaris, dan pemegang 

saham. Dengan adanya komisaris independen, perusahaan memiliki 

pengawas yang dapat mengontrol kinerja dan jalannya operasional 

perusahaan. Kinerja suatu perusahaan menjadi faktor yang dipertimbangkan 

investor untuk berinvestasi. Perusahaan dengan kinerja yang baik akan 

menyerap banyak dana dari investor sehingga berdampak pada meningkatnya 

harga saham. Situasi ini tentunya memengaruhi nilai perusahaan, dikarenakan 
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harga saham merupakan indikator yang seringkali digunakan dalam 

mengukur nilai perusahaan. 

Ukuran perusahaan merupakan skala perusahaan yang biasanya dapat 

dilihat dari jumlah aset perusahaan pada suatu periode tertentu (Wiratno & 

Yustrianthe, 2022). Ukuran perusahaan juga dapat mencakup besar kecilnya 

suatu perusahaan yang ditunjukkan oleh jumlah aset, jumlah pendapatan, 

jumlah rata-rata pendapatan atau jumlah rata-rata aset. Perusahaan dengan 

ukuran besar memiliki arus kas yang positif dan konsisten sehingga diyakini 

memiliki prospek pertumbuhan jangka panjang. Perusahaan dengan ukuran 

besar dapat menarik pendanaan dari investor dan menjadikan peluang 

memperoleh laba yang tinggi. Perolehan laba yang tinggi tentunya 

berdampak pada harga saham perusahaan. Sejalan dengan harga saham yang 

semakin naik maka berdampak juga pada peningkatan nilai perusahaan. 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 

laba selama suatu periode tertentu (Azizah & Widyawati, 2021). Peningkatan 

laba perusahaan menunjukkan profitabilitas yang baik. Hal tersebut 

berdampak pada daya tarik investor untuk menginvestasikan dananya pada 

perusahaan. Semakin banyak investasi, maka semakin meningkat harga 

saham yang kemudian berdampak pada meningkatnya nilai perusahaan. 

Pada dasarnya, nilai perusahaan tidak hanya dipengaruhi oleh faktor 

internal perusahaan seperti keberadaan komisaris independen, profitabilitas, 

atau ukuran perusahaan. Faktor eksternal dalam perekonomian juga dapat  

berpengaruh pada nilai perusahaan, salah satunya suku bunga. Suku bunga 

pinjaman merupakan faktor penting yang mampu mempengaruhi 

perekonomian secara umum termasuk pasar modal. Suku bunga pinjaman 

merupakan imbal jasa atas pinjaman uang. Tingkat suku bunga yang menjadi 

acuan di Indonesia yaitu suku bunga Bank Indonesia. Suku bunga pinjaman 

yang tinggi dapat berdampak pada meningkatnya beban operasional 

perusahaan sehubungan dengan adanya pinjaman, sehingga berdampak juga 

pada menurunnya perolehan laba perusahaan. Kondisi tersebut dapat menjadi 

sinyal negatif bagi para investor dikarenakan mereka berasumsi bahwa 

pengembalian yang diterima atas investasi mereka akan menurun. Dengan 

kondisi demikian, maka para investor dapat mengalihkan kepemilikan saham 

mereka. Hal ini tentu berdampak pada harga saham perusahaan, dan secara 
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paralel berdampak pada penurunan nilai perusahaan. Dengan demikian, dapat 

diasumsikan bahwa suku bunga dapat mempengaruhi faktor internal 

perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

Berbagai hasil penelitian yang membahas hubungan antara good 

corporate governance, ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan menunjukkan hasil yang beragam, seperti penelitian yang 

dilakukan oleh Farawansyah et. al. (2024), mengungkapkan bahwa kinerja 

keuangan melalui proksi profitabilitas, solvency, dan likuiditas memiliki 

pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Selain itu good corporate 

governance yang diproksikan pada susunan dewan komisaris dan audit 

komite juga memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan, karena 

perannya dalam mengawasi manajemen dan memastikan jalannya perusahaan 

telah sesuai dengan peraturan yang berlaku. 

Penelitian yang dilakukan Oktaviana & Wuryani (2024) menunjukkan 

bahwa good corporate governance yang diproksikan melalui dewan 

komisaris dan komite audit tidak memiliki pengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Adapun variabel cash holding berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Variabel ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan, sedangkan variabel kinerja keuangan yang diproksikan dengan 

return on assets berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian Cahyaningtas & Rosyadi (2024) menggunakan 3 proksi 

variabel kinerja keuangan yaitu current ratio, debt to equity ratio, dan gross 

profit margin. Hasil penelitian menunjukkan current ratio berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Debt to equity ratio berpengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan gross profit margin 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara itu 

penelitian Indah Ayu (2023) menunjukkan bahwa pertumbuhan perusahaan, 

intellectual capital, dan kinerja keuangan berpengaruh signifikan positif 

terhadap nilai perusahaan. 

Goklas & Thamrin (2023) melalui penelitiannya mengenai pengaruh 

kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan menunjukkan hasil yang 

beragam. Variabel working capital menunjukkan hasil negatif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan, sedangkan untuk variabel debt to equity ratio tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Adapun untuk variabel dividen 
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payout ratio dan account receivable turnover memiliki pengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian Fadilah & Sulistyowati (2021) mengungkapkan bahwa 

good corporate governance yang diukur oleh proksi kepemilikan institusional 

dan komite audit berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, sedangkan 

untuk proksi dewan komisaris dan komisaris independen memiliki pengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. Untuk variabel kinerja keuangan 

menggunakan proksi return on assets memiliki pengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan, sedangkan untuk leverage berpengaruh negatif terhadap 

nilai perusahaan. 

Perbedaan hasil penelitian membuat isu mengenai komisaris 

independen, ukuran perusahaan, dan profitabilitas menarik untuk dibahas dan 

dikembangkan guna mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi nilai 

perusahaan. Disamping itu, penelitian ini menggunakan faktor eksternal yaitu 

suku bunga pinjaman sebagai variabel moderasi yang belum digunakan pada 

penelitian sebelumnya. Hal ini didasari pada kecenderungan fluktuasi suku 

bunga pinjaman akan mempengaruhi beban operasional perusahaan, yang 

kemudian berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan dan berdampak 

paralel pada nilai perusahaan. Berdasarkan hal tersebut, maka penulis 

mengajukan penelitian dengan judul “Pengaruh Komisaris Independen, 

Ukuran Perusahaan, dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan 

Moderasi Suku Bunga Pinjaman”. 

 

B. Identifikasi Permasalahan 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, maka 

identifikasi masalah yang menjadi bahan penelitian yaitu sebagai berikut: 

1. Terdapat pengaruh komisaris independen terhadap nilai perusahaan. 

2. Terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

3. Terdapat pengaruh return on asset terhadap nilai perusahaan. 

4. Terdapat pengaruh suku bunga pinjaman dalam hubungan nya 

memoderasi ukuran perusahaan dengan nilai perusahaan. 

5. Terdapat pengaruh suku bunga pinjaman dalam hubungan nya 

memoderasi return on asset dengan nilai perusahaan. 
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C. Pembatasan Masalah 

Dari identifikasi masalah yang ditetapkan, batasan masalah dalam penelitian 

ini adalah sebagai berikut: 

a. Penelitian ini menggunakan variabel komisaris independen, ukuran 

perusahaan, dan return on asset untuk menguji pengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

b. Penelitian ini juga menggunakan variabel moderasi suku bunga pinjaman 

untuk menguji pengaruh hubungan ukuran perusahaan dan return on asset 

terhadap nilai perusahaan. 

c. Sampel penelitian ini dilakukan pada sektor consumer non-cyclical yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023. 

 

D. Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, maka 

rumusan masalah yang menjadi bahan penelitian yaitu sebagai berikut: 

1. Apakah komisaris independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

2. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

3. Apakah return on asset bepengaruh terhadap nilai perusahaan? 

4. Apakah suku bunga pinjaman memperkuat pengaruh ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan? 

5. Apakah suku bunga pinjaman memperkuat pengaruh return on asset 

terhadap nilai perusahaan? 

 

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah yang telah disampaikan sebelumnya, maka 

tujuan dan manfaat dari penelitian ini antara lain: 

1. Untuk menguji pengaruh komisaris independen terhadap nilai perusahaan 

sektor consumer non-cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2020-2023. 

2. Untuk menguji pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 

sektor consumer non-cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2020-2023. 
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3. Untuk menguji pengaruh return on asset terhadap nilai perusahaan sektor 

consumer non-cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2020-2023. 

4. Untuk menguji pengaruh suku bunga pinjaman dalam memoderasi 

pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan sektor consumer 

non-cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023. 

5. Untuk menguji pengaruh suku bunga pinjaman dalam memoderasi 

pengaruh return on asset terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-

cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023. 
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