
BAB 1 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Perusahaan mempunyai suatu kewajiban untuk melakukan pertanggung jawaban sosial 

kepada pihak-pihak yang berkepentingan terhadap perusahaan atauyang disebut stakeholder. 

Perusahaan perlu melaporkan pertanggungjawaban tersebutkepada stakeholder. Tuntutan 

terhadap perusahaan tersebut untuk memberikan informasi yang transparan, memiliki 

akuntabilitas, dan tata kelola perusahaan yang semakin baik, memaksakan perusahaan untuk 

memberikan informasi yang berkaitan dengan aktivitas sosial dalam perusahaan. Didirikannya 

perusahaan memiliki tujuan yang jelas, dimana salah satu tujuannya adalah memaksimalkan 

Nilai Perusahaan yang tercermin pada harga sahamnya (Putri, 2012). Nilai Perusahaan 

merupakan harga yang bersedia dibayarkan oleh calon pembeli jika perusahaan dapat 

menggambarkan keadaan perusahaan. dengan membaiknya Nilai Perusahaan maka 

perusahaan akan dipandang baik oleh para calon investor, demikian pula sebaliknya. Nilai 

perusahaan yang tinggi menunjukkan kinerja perusahaan yang baik. 

Pada tahun 2015 sampai tahun 2018 menteri perindustrian Airlangga Hartarto 

memproyeksikan subsektor yang akan memacu pertumbuhan manufaktur nasional. Yaitu 

industri baja dan otomotif, elektronika, kimia, farmasi, serta makanan dan minuman. 

Subsektor ini diharapkan mampu mencapai target pertumbuhan industri pengolahan non-

migas tahun 2018 yang telah ditetapkan sebesar 5,67%. Pada triwulan III tahun 2017, 

beberapa subsektor tersebut kinerjanya di atas pertumbuhan ekonomi. Misalnya, industri 

logam dasar sebesar 10,60%, industri makanan dan minuman 9,49%, serta industri alat 



transportasi 5,63%. Menperin meyakini, sektor manufaktur masih menjadi kontributor 

terbesar bagi perekonomian nasional, di antaranya melalui peningkatan pada nilai tambah 

bahan baku dalam negeri, penyerapan tenaga kerja lokal, dan penerimaan devisa dari ekspor. 

Meningkatnya nilai tambah ini disebabkan oleh industri berbasis agro dan tambang 

mineralyang telah menghasilkan berbagai produk hilir seperti turunan kelapa sawit dan 

stainless steel. Untuk jumlah ragam produk hilir kelapa sawit, meningkat menjadi 154 produk 

sepanjang tahun 2015-2017 dibanding tahun 2014 sekitar 126 produk (Selasa, 2 Januari 2018 

www.kontan.co.id). 

Berdasarkan fenomena tersebut, penerapan GCG menjadi syarat mutlak bagi perusahaan 

untuk berkembang dengan baik dan sehat sehingga dapat membangun kepercayaan kepada 

masyarakat. Adanya GCG dinilai dapat memperbaiki citra perusahaan dan mampu melindungi 

kepentingan stakeholder serta meningkatkan kepatuhan terhadap peraturan perundang-

undangan dan etika-etika umum yang berlaku. Keberhasilan penerapan GCG dapat dilihat 

dari jalannya mekanisme GCG pada perusahaan tersebut.Penerapan GCG yang baik akan 

mempengaruhi tingginya Nilai Perusahaan. Karena dengan Nilai Perusahaan yang meningkat 

akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham. Nilai Perusahaan dapat tercermin 

dari harga pasar sahamnya, semakin tinggi harga saham sebuah perusahaan, maka semakin 

tinggi kemakmuran pemegang saham. Manajemen perusahaan memiliki tanggung jawab 

untuk mengelola perusahaan dalam rangka meningkatkan Nilai Perusahaan. harga pasar 

saham merupakan cerminan dari setiap keputusan keuangan yang diambil oleh manajemen, 

sehingga Nilai Perusahaan merupakan akibat dari tindakan manajemen. Pihak manajemen 

akan mempertimbangkan dengan hati-hati keputusan yang diambil agar mengarah kepada 

peningkatan nilai perusahaan. Tujuan perusahaan adalah memaksimalkan kemakmuran 



pemegang saham atau pemilik perusahaan (wealth of the shareholders). Tujuan normatif ini 

dapat diwujudkan dengan memaksimalkan nilai pasar. Bagi perusahaan yang go public, 

memaksimalkan nilai pasar perusahaan sama dengan memaksimalkan harga pasar saham 

(Sudana, 2011:7). Faktor-faktor yang mempengaruhi Nilai Perusahaan diantaranya 

Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, dan Kebijakan Hutang. 

Kepemilikan Manajerial adalah presentase saham yang dimiliki oleh pemegang saham 

dari pihak manajemen yang secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan perusahaan. 

Variabel ini diukur dengan cara mengidentifikasi pada daftar struktur kepemilikan terdapat 

nama yang masuk jajaran dewan direksi maupun dewan komisaris. Kepemilikan Manajerial 

diukur dari jumlah presentase saham yang dimiliki manajer yang sekaligus pemegang saham 

akan meningkatkan Nilai Perusahaan karena dengan meningkatkan Nilai Perusahaan, maka 

nilai kekayaannya sebagai pemegang saham akan meningkat juga. Pihak manajerial adalah 

manajer atau direksi. Pemegang saham sebagai pemilik perusahaan memberi mandat kepada 

manajer untuk mengelola perusahaan yang ia miliki. Manajer sebagai pengelola perusahaan 

berkewajiban untuk membuat keputusan terbaik bagi pemegang saham. Sukirni (2012) 

mengungkapkan bahwa hubungan Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan yaitu 

masalah keagenan dapat dikurangi dengan menambah Kepemilikan Manajerial dalam 

perusahaan. Manajer yang sekaligus pemegang saham akan meningkatkan Nilai Perusahaan 

karena dengan meningkatkan Nilai Perusahaan, maka nilai kekayaannya sebagai pemegang 

saham akan meningkat juga. Penelitian yang dilaukan Perdana dan Raharja (2014), Azzahra 

dan yuliandharin (2013), Muryati dan Suardhika (2014), Dwita Rizqia dan Sumiati (2013) 

menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan. sedangkan penelitian lain yang dilakukan Warapsari dan Suaryana (2016), 



Darmayanti, Sanusi dan Widya (2018), Rustendi dan jimmi (2008), Wida P. D dan Suartana 

(2014), Senda (2011), Melisa dan Maria V.J (2018) menyatakan bahwa kepemilikan 

manajerial berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Kepemilikan Institusional adalah kepemilikan saham perusahaan yang dimiliki institusi 

atau lembaga seperti perusahaan asuransi, bank, perusahaan investasi dan kepemilikan 

institusi lain. Kepemilikan Institusional memiliki kemampuan untuk mengendalikan pihak 

manajemen melalui proses monitoring secara efektif sehingga mengurangi tindakan 

manajemen melakukan manajemen laba (Wida dan Suartana, 2014). Persentase saham 

tertentu yang dimiliki oleh institusi dapat mempengaruhi proses penyusunan laporan 

keuaangan yang tidak menutup kemungkinan terdapat akrualisasi sesuai kepentingan pihak 

manajemen (Nuraina, 2012). Penelitian yang dilakukan Rustendi dan jimmi (2008), Nuraina 

(2012), Abbasi dkk (2012), Azzahra dan Yuliandharin (2013), Muryati dan Suardhika (2014), 

Wida P. D dan suartana (2014), Darmayanti dkk (2018), Melisa dan Maria V.J (2018)  

menyatakan bahwa Kepemilikan Institusional berpengaruh positif signifikan terthadap Nilai 

Perusahaan. sedangkan penelitian lain yang dilakukan Senda (2011), Perdana dan Raharja 

(2014), Warapsari dan Suaryana (2016), menyatakan bahwa Kepemilikan Institusional 

berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Kebijakan Hutang adalah kebijakan yang dilakukan perusahaan untuk mendanai 

operasinya dengan menggunakan hutang keuangan atau yang biasa disebut dengan 

financialleverage. Leverage keuangan adalah praktik pendanaan sebagian aset perusahaan 

dengan sekuritas yang menanggung beban pengembalian tetap dengan harapan bisa 

meningkatkan pengembalian akhir bagi pemegang saham (Keown et al., 2010:121). Kebijakan 

Hutang merupakan salah satu alternatif pendanaan perusahaan selain menjual saham di pasar 



modal. Semakin tinggi proposri hutang, maka semakin tinggi harga saham, namun pada titik 

tertentu peningkatan hutang akan menurunkan Nilai Perusahaan karena manfaat yang 

diperoleh dari penggunaan hutang lebih kecil daripada biaya yang ditimbulkannya. Para 

pemilik perusahaan lebih suka jika perusahaan meniptakan hutang pada tingkat tertentu untuk 

menaikkan Nilai Perusahaan. kemampuan perusahaan mengelola hutang merupakan salah 

satu penarik minat investor. Untuk memperoleh persepsi positif dari investor yang akhirnya 

dapat menaikkan harga saham, pihak manajemen akan mengguakan leverage pada tingkatan 

yang optimal. Penggunaan leverage yang semakin besar dalam struktur modal perusahaan 

akan menyebabkan biaya bunga semakin besar sehingga keuntungan per lembar saham yang 

menjadi hak pemegang saham akan semakin besar pula (Nuraina, 2012). Penelitian yang 

Senda (2011), Darmayanti dkk (2018) menyatakan bahwa kebijakan hutang  berpengaruh 

positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan. sedangkan penelitian lain yang dilakukan 

Warapsari dan Suaryana (2016), Purnama (2014) menyatakan bahwa Kebijakan Hutang 

berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Hasil penelitian yang tidak konsisten tersebut, menyebabkan peneliti ingin meneliti 

kembali pengaruh Good Corporate Governance pada Nilai Perusahaan dengan Profitabilitas 

sebagai moderating. Dalam konteks ini tingginya pencapaian Profitabilitas, maka pengaruh 

Good Corporate Governance pada Nilai Perusahaan semakin besar (Putri, 2012). Inilah yang 

menjadi dasar Profitabilitas sebagai variabel moderating. Permatasari dan Gayatri (2016) 

menyatakan bahwa profitabilitas memperkuat pengaruh Good Corporate Governance (GCG) 

pada Nilai Perusahaan. Berdasarkan hasil analisis dapat disimpulkan bahwa Profitabilitas 

sebagai pemoderating pengaruh Good Corporate Governance pada Nilai Perusahaan. 

Semakin tinggi skor GCG atau semakin baik penerapan GCG pada suatu perusahaan 



mengakibatkan semakin tinggi Nilai Perusahaan, terutama bagi perusahaan yang memiliki 

Profitabilitas tinggi. Penerapan GCG yang baik menyebabkan manajer lebih transparan dalam 

mengelola perusahaan dan kontrol publik akan menjadi lebih kuat. 

Berdasarkan study empiris penelitian terdahulu ditemukan beberapa research gap 

terhadap rasio-rasio tersebut, sehingga peneliti tertarik untuk melakukan penelitian ulang 

tentang Profitabilitas sebagai Moderating Variabel, Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan 

Institusional, dan Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan-perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2018. Oleh karena itu 

peneliti mengambil judul “PENGARUH GOOD CORPORATE TERHADAP NILAI 

PERUSAHAAN DENGAN PROFITABILITAS SEBAGAI MODERATINGVARIABEL 

(Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 

2016-2018)”. 

1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang permasalahan yang menunjukkan adanya hasil yang tidak 

konsisten dari penelitian-penelitian sebelumnya, maka diperlukan kembali penelitian 

mengenai Nilai Perusahaan. Perumusan masalah pada penelitian ini adalah : 

“Bagaimana Peran Profitabilitas sebagai Moderating Variabel dan Pengaruh Good Corporate 

Governance terhadap Nilai Perusahaan?” 

 Perumusan masalah diatas kemudian diturunkan menjadi pertanyaan penelitian: 

1. Bagaimana pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan? 

2. Bagaimana pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan? 

3. Bagaimana pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan? 



4. Apakah Profitabilitas memoderasi pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai 

Perusahaan? 

5. Apakah Profitabilitas memoderasi pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai 

Perusahaan? 

6. Apakah Profitabilitas memoderasi pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Nilai 

Perusahaan? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini adalah memberi jawaban atas perumusan masalah yang telah 

diuraikan sebelumnya, maka yang menjadi tujuan peneliti adalah: 

1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai 

Perusahaan. 

2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai 

Perusahaan. 

3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan. 

4. Untuk menguji dan menganalisis, apakah Profitabilitas memoderasi Kepemilikan 

Manajerial terhadap Nilai Perusahaan. 

5. Untuk menguji dan menganalisis, apakah Profitabilitas memoderasi Kepemilikan 

Institusional terhadap Nilai Perusahaan. 

6. Untuk menguji dan menganalisis, apakah Profitabilitas memoderasi Kebijakan Hutang 

terhadap Nilai Perusahaan. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan mampu memberi manfaat bagi semua pihak yang terkait. 

Manfaat tersebut diturunkan menjadi: 



1.4.1 Manfaat Teoritis 

 Bagi peneliti selanjutnya penelitian ini diharapkan dapat dijadikan refernsi bagi penelitian 

yang akan datang serta dapat memberikan perbandingan dalam mengadakan penelitian terkait 

dengan faktor-faktor yang dapat mempengaruhi Nilai Perusahaan. 

1.4.2 Manfaat Manajerial 

 Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada manajerial untuk 

memutuskan dan mempertimbangkan faktor-faktor yang mempengaruhi. 

1.4.3 Manfaat Organisasional 

 Diharapkan hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai salah satu dasar 

pertimbangandalam pengambilan kebijakan. Sehingga kinerja perusahaan dapat menghasilkan 

profit yang tinggi. 

  



 


