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PENGARUH GOOD CORPORATE GOVERNANCE, PROFITABILITAS,
KEBIJAKAN DIVIDEN DAN STRUKTUR MODAL TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN SEKTOR CONSUMER NON-CYCLICALS

Abstrak

Nathasa Kharismanisa
19210015

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Kepemilikan Manajerial,
komisaris independen, komite audit, kualitas audit, profitabilitas, kebijakan
dividen, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan yang diukur menggunakan
Price to Book Value (PBV). Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor
consumer non-Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2021
sebanyak 117 perusahaan. Penentuan sampel menggunakan metode purposive
sampling sehingga diperoleh sampel 18 perusahaan yang memenuhi kriteria. Jenis
data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder dengan
menggunakan data laporan keuangan perusahaan. Teknik analisis yang digunakan
adalah analisis regresi linier berganda dengan menggunakan program SPSS 26.
Hasil penelitian ini menunjukan bahwa komisaris independen, profitabilitas dan
struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan kepemilikan
manajerial, komite audit, kualitas audit, dan kebijakan dividen tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: Kepemilikan Manajerial, Komisaris Independen, Komite Audit,
Kualitas Audit, Profitabilitas, Kebijakan Dividen, Struktur Modal, Nilai
Perusahaan.
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THE EFFECT OF GOOD CORPORATE GOVERNANCE, PROFITABILITY,
DIVIDEND POLICY AND CAPITAL STRUCTURE ON FIRM VALUE IN
THE CONSUMER NON-CYCLICALS SECTOR

Abstract

Nathasa Kharismanisa
19210015

This study aims to determine the effect of managerial ownership, independent
commissioners, audit committees, audit quality, profitability, dividend policy, and
capital structure on firm value as measured using Price to Book Value (PBV). The
population in this study is consumer non-Cyclicals sector companies listed on the
Indonesia Stock Exchange for the 2019-2021 period. Determination of the sample
using the purposive sampling method in order to obtain a sample of 18 companies
that meet the criteria. The type of data used in this study is secondary data using
company financial report data. The analysis technique used is multiple linear
regression analysis using the SPSS 26 program. The results of this study indicate
that independent commissioners, profitability and capital structure have an effect
on firm value, while managerial ownership, audit committee, audit quality, and
dividend policy have no effect on firm value.

Keywords: managerial owmnership, independent commissioners, audit

committees, audit quality, profitability, dividend policy, capital structure, firm
value.
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Pendirian perusahaan memiliki tujuan yang bermacam-macam.
Umumnya perusahaan memiliki tujuan jangka pendek dan jangka Panjang.
Tujuan jangka pendek perusahaan adalah untuk memperoleh laba yang
maksimal, sedangkan tujuan jangka panjang perusahaan adalah untuk
memaksimalkan  kesejahteraan  pemegang saham dengan cara
memaksimalkan nilai perusahaan. Bagi perusahaan go public
memaksimalkan nilai perusahaan sama dengan memaksimalkan harga pasar
saham (Sudana, 2015).

Persaingan dalam dunia bisnis yang kompetitif membuat perusahaan
terus berlomba-lomba dalam meningkatkan kinerja perusahaan untuk
memaksimalkan nilai perusahaan agar perusahaan tersebut mudah
mendapat dana dari investor. Nilai perusahaan menjadi sangat penting
karena dapat mempengaruhi persepsi investor terhadap perusahaan. Nilai
perusahaan yang terus bertumbuh akan menambah minat investor untuk
terus berinvestasi pada perusahaan dan akan membuat investor percaya pada
kinerja perusahaan saat ini dan juga percaya pada prospek perusahaan
dimasa depan.

Chusnitah & Retnani (2017) menjelaskan bahwa nilai perusahaan

dapat tercermin dari harga pasar sahamnya. Tinggi rendahnya harga saham



dapat mempengaruhi penilaian investor terhadap perusahaan. Semakin
tinggi harga dari saham suatu perusahaan maka semakin tinggi pula nilai
perusahaan tersebut dan menunjukan bahwa perusahaan mengalami
peningkatan kinerja. Perusahaan dengan nilai yang tinggi banyak diminati
oleh investor karena dianggap mampu mensejahterakan para pemegang
saham/investor melalui pengembalian investasi yang tinggi.

kontan.co.id (2021) menjelaskan bahwa saham-saham dalam sektor
barang konsumen primer (consumer non-cyclicals) berkinerja lemah. Hal
ini dapat dilihat dari data Bursa Efek Indonesia (BEI) yang mencatat saham
sektor konsumen primer melemah 7,43% secara year to date. Kepala Riset
NH Korindo Sekuritas Anggaraksa Arismunandar mengamati bahwa sektor
barang konsumen primer yang didominasi oleh saham-saham bigcaps /
berkapitalisasi pasar besar cenderung tertekan sejak awal tahun.

Beberapa saham bigcaps yang tercatat dalam sektor ini yaitu saham
PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR) menurun 30,95% ytd dan saham PT
HM Sampoerna Tbk (HMSP) menurun 23,26% ytd. Penguatan saham-
saham bigcaps sebenarnya terjadi dalam beberapa waktu terakhir. Akan
tetapi, hal tersebut belum dapat mengangkat kinerja sektor barang
konsumen primer dari zona merah. Penguatan saham tersebut tidak terlepas
dari rotasi pergerakan saham dibursa yang cenderung melirik saham-saham
besar menjelang akhir tahun. Di lain sisi, sektor barang consumer non-
cyclicals banyak dihuni oleh saham yang memiliki karakter defensive atau

tidak terlalu banyak sentimen yang mempengaruhi pergerakan saham. Daya



beli masyarakat yang kurang kuat jika dilihat dari data inflasi terakhir
menjadi sentimen penekan terhadap saham-saham dalam sektor ini,
misalnya UNVR, ICBP, INDF, MYOR

Berdasarkan data Bursa Efek Indonesia (BEI) mencatat bahwa sektor
barang konsumen primer pada tahun 2019-2021 berkinerja lemah. Pada
tahun 2019 melemah sebesar 16,8%, tahun 2020 melemah 11,9%, tahun
2021 melemah sebesar 16,0%. Data tersebut dapat dilihat pada grafik

dibawah ini:

HISTORICAL PERFORMANCE Jul 13, 2018 - Nov 30, 2022
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Gambar 1 historical performance idxnoncyc

Sumber :www.idx.co.id

Salah satu contoh saham yang kemungkinan menjadi pemberat
kinerja indeks sektor barang konsumen primer yaitu saham PT Unilever

Indonesia Tbk (UNVR). Berdasarkan IDX Channel (2022) selama 3 tahun



terakhir, harga saham UNVR sudah anjlok 51,24%. Data tersebut data

dilihat dari grafik dibawah ini :
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Gambar 2 Harga Saham Unilever

Sumber : Investing.com(per 16 Juni 2022) yang dimuat pada artikel IDX Channel

Semenjak menembus level tertinggi di Rp 11.800 per saham pada 29
Desember 2017, harga saham UNVR cenderung menurun hingga “terjun
bebas” 59,32% ke Rp 4.800 per saham pada penutupan kamis 16 Juni 2022.

Beberapa faktor yang dapat mempengaruhi Nilai Perusahaan yaitu
Good Corporate Governance, Profitabilitas, Kebijakan Dividen, dan
Struktur Modal. Good Corporate Governance atau Tata Kelola Perusahaan
merupakan salah satu variabel yang dipertimbangkan dalam menentukan
nilai perusahaan. Good Corporate Governance dapat berpengaruh dalam
meningkatkan nilai perusahaan karena semakin baik GCG, maka akan
menjadikan perusahaan tersebut lebih efisien sehingga akan meningkatkan
profit dan juga nilai perusahaan. GCG dalam penelitian ini diproksikan
dengan Kepemilikan Manajerial, Komisaris Independen, Komite Audit, dan

Kualitas Audit.



Kepemilikan Manajerial dapat dihitung dengan membandingkan
prosentase saham yang dimiliki oleh pihak manajemen terhadap
keseluruhan saham perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Suhartono
et al., (2022), Lembayung et al., (2022), dan Kusumawati & Setiawan,
(2019) menyatakan bahwa Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap
Nilai perusahaan sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Putri & Putri,
(2022), Nugroho & Budiman, (2022) dan Tambalean ef al., (2018)
menyatakan kepemilikan manajerial tidak memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Dewan Komisaris Independen, Tujuan utama adanya dewan
komisaris independen adalah untuk mendorong penerapan prinsip tata
kelola perusahaan dengan memungkinkan dewan independen untuk
melakukan tugas pengawasan dan secara efektif memberikan nasihat
kepada dewan direksi sehingga dapat menambah nilai dari perusahaan.
Penelitian yang dilakukan Hidayat et a/., (2021) dan Marthania & Setiany,
(2022) menunjukan hasil bahwa komisaris independen berpengaruh
terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian Fauzi & Isroah, (2019) dan
Rosita & Wibowo, (2021) menunjukan hasil komisaris independen tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Komite audit dibentuk oleh dewan komisaris dengan tujuan utamanya
untuk membantu dewan komisaris menjalankan fungsi pengawasan
terhadap operasional perusahaan. Kehadiran komite audit dirancang untuk

meningkatkan cara pengelolaan perusahaan, terutama cara pengawasan



pengelolaan perusahaan. Yusmaniarti ez al., (2019) dan Majid et al., (2020)
membuktikan dalam penelitiannya bahwa komite audit berpengaruh
terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian Candradewi, (2019) dan
Falikhatun et al., (2020) menunjukan hasil yang berbeda bahwa komite
audit tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kualitas audit ditentukan oleh independensi dan konpetensi auditor
yang akan berdampak pada proses audit yang baik. Kualitas audit sering kali
diukur dengan menggunakan ukuran KAP. KAP yang besar yang
dipertimbangkan secara umum atas jaminan kualitas audit dan
pengalamanya dikenal sebagai KAP big four. Penelitian yang dilakukan
oleh Wijaya, (2020) dan Atika et al., (2022) menunjukan hasil bahwa
kualitas audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian
yang dilakukan oleh Rianti et a/., (2021) dan Sunarni & Trisnawati, (2021)
menunujkan hasil bahwa kualitas audit tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Faktor selanjutnya adalah Profitabilitas. Salah satu rasio yang dapat
digunakan untuk mengukur profitabilitas yaitu ROA (Return On Asset).
Rasio ini mencerminkan tingkat kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba atau profit. Semakin tinggi nilai profitabilitas maka
dapat menarik minat investor untuk berinvestasi dalam perusahaan sehingga
dapat berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan
oleh Husna & Satria, (2019), Markonah et al., (2020), dan Tantawi &

Jonnardi, (2020) menunjukan hasil bahwa profitabilitas berpengaruh



terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian yang dilakukan Putranto et
al., (2022), Putri & Wahyuningsih, (2021) dan Sondakh, (2019)
menunjukan hasil yang berbeda bahwa profitabilitas tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Faktor selanjutnya yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan yaitu
kebijakan dividen. Kebijakan Dividen dapat diukur menggunakan dividend
Payout Ratio (DPR). DPR mencerminkan tingkat presentase laba
perusahaan yang dapat diberikan kepada pemegang saham sebagai dividen
kas. Semakin tinggi dividen yang diberikan maka akan meningkatkan
kesejahteraan pemegang saham sehingga nilai perusahaan akan meningkat.
Penelitian yang dilakukan Margono & Gantino, (2021) dan Agung et al.,
(2021) menunjukan hasil bahwa kebijakan dividen berpengaruh terhadap
nilai perusahaan, sedangkan penelitian Kusumawati et al., (2021) dan
Pradana, (2021) menunjukan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Faktor terakhir yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan dalam
penelitian ini adalah struktur modal. Struktur modal menunjukan
perbandingan antara total hutang terhadap modal sendiri yang dapat diukur
menggunakan Dept to Equity Ratio (DER). Struktur saham yang optimal
dapat menyebabkan harga saham naik sehingga dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Broto Seno & Thamrin, (2020) dan Saragih et al., (2019)
membuktikan dalam penelitiannya bahwa struktur modal berpengaruh

terhadap nilai perusahaan, sedangkan Irawan & Kusuma, (2019) dan Sinaga



et al., (2021) membuktikan hasil yang berbeda bahwa struktur modal tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan fenomena yang telah diuraikan diatas peneliti ingin
mengetahui perkembangan nilai perusahaan dan ingin meneliti lebih lanjut
tentang nilai perusahaan melalui variabel GCG, Profitabilitas, Kebijakan
Dividen, dan Struktur modal karena masih terdapat hasil penelitian
terdahulu yang tidak konsisten.

Penulis tertarik untuk melakukan penelitian yang berjudul
“Pengaruh Good Corporate Governance, Profitabilitas, Kebijakan
Dividen, dan Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan Sektor

Consumer Non-Cycliclas.”

. Rumusan Masalah

1. Apakah Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan sektor consumer non-cyclicals?

2. Apakah Komisaris Independen berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
sektor consumer non-cyclicals?

3. Apakah Komite Audit berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan sektor
consumer non-cyclicals?

4. Apakah Kualitas Audit berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan sektor
consumer non-cyclicals?

5. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan sektor

consumer non-cyclicals?



6. Apakah Kebijakan Dividen berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
sektor consumer non-cyclicals?
7. Apakah Struktur Modal berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan sektor

consumer non-cyclicals?

C. Tujuan Penelitian

1. Untuk mengetahui apakah Kepemilikan Manajerial berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan sektor consumer non-cyclicals

2. Untuk mengetahui apakah Komisaris Independen berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan sektor consumer non-cyclicals

3. Untuk mengetahui apakah Komite Audit berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan sektor consumer non-cyclicals

4. Untuk mengetahui apakah Kualitas Audit berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan sektor consumer non-cyclicals

5. Untuk mengetahui apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan sektor consumer non-cyclicals

6. Untuk mengetahui apakah Kebijakan Dividen berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan sektor consumer non-cyclicals

7. Untuk mengetahui apakah Struktur Modal berpengaruh terhadap Nilai

Perusahaan sektor consumer non-cyclicals



D. Manfaat Penelitian

1.

Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan bisa menjadi referensi untuk penelitian
selanjutnya di masa yang akan datang.
Manfaat Praktis

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan
pengetahuan bagi peneliti, khususnya tentang pengaruh good corporate
governance, profitabilitas, struktur modal, dan kebijakan dividen

terhadap nilai perusahaan.
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BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

A. Kajian Pustaka
1. Agency Teori (Teori Keagenan)

Menurut Jensen & Meckling (1976) teori keagenan merupakan
teori ketidaksamaan kepentingan antara principal (pemegang saham)
dan agen (manajer). Berdasarkan teori ini, hubungan antara pemilik dan
manajer sulit tercipta karena adanya kepentingan yang saling
terlawanan/bertentangan.

Adanya kepentingan yang saling berlawanan antara agen dan
principal membuat terjadinya konflik kepentingan karena kemungkinan
agen bertindak tidak sesuai dengan kepentingan principal, sehingga
memicu adanya biaya keagenan / agency cost (Dahlia, 2018). Konflik
kepentingan antara manajer dan pemegang saham dapat diminimalkan
dengan mekanisme pengawasan melalui tata kelola perusahaan yang
baik atau Good Corporate Governance. Jika kepentingan mereka sudah
selaras maka biaya keagenan akan berkurang (Widiatmoko, 2020)

Hubungan teori ini dengan variabel tata kelola perusahaan adalah
dengan menerapkan tata kelola yang baik dinilai mampu mengawasi dan
mengendalikan agen agar tidak melakukan perilaku moral hazard dan

melakukan pengungkapan informasi perusahaan sehingga dapat
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menurunkan asimetri informasi. Penurunan asimetri informasi akan

meningkatkan nilai perusahaan (Ainy & Barokah, 2019)

2. Signaling Teori

Teori sinyal merupakan teori dimana tindakan yang diambil oleh
manajemen perusahaan memberikan petunjuk kepada investor tentang
bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. sinyal ini
berupa informasi tentang apa yang telah dilakukan manajemen untuk
mewujudkan keinginan dari pemilik. Informasi yang dikeluarkan
perusahaan penting karena mempengaruhi keputusan investasi pihak
pihak di luar perusahaan (Nur, 2021).

Teori sinyal mengemukakan bagaimana perusahaan memberikan
sinyal kepada penggunak lapora keuangan yang dapat digunakan untuk
mewujudkan keinginan investor. Sinyal yang dikemukakan dapat
berupa informasi yang menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih
baik dari pada perusahaan lain. Informasi yang diterima akan
diterjemahkan oleh investor sebagai sinyal baik (good news) atau sinyal
yang jelek (bad news).

Hubungan teori ini dengan variabel profitabilitas, kebijakan
dividen, dan struktur modal adalah perubahan profitabilitas, kebijakan
dividen, dan struktur modal akan memberikan sinyal kepada investor
sehingga akan mempengaruhi keputusan investor untuk berinvestasi

pada perusahaan sehingga akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

12



3. Good Corporate Governance
Menurut Forum for Corporate Governance Indonesia (2002)
pengertian Good Corporate Governance adalah seperangkat peraturan
yang mengatur hubungan antara pemegang saham, pengelola
perusahaan, pihak kreditur, pemerintah, karyawan, serta para pemegang
kepentingan internal dan eksternal lainnya yang berkaitan dengan hak-
hak dan kewajiban mereka atau dengan kata lain suatu sistem yang
mengendalikan perusahaan. Good Corporate Governance bertujuan
untuk mencipkatan nilai tambah bagi semua pihak yang berkepentingan.
Menurut The Indonesian Institute for Corporate Governance
(2014) definisi Good Corporate Governance adalah struktur, sistem,
dan proses yang digunakan organ perusahaan sebagai upaya yang
memberikan nilai tambah perusahaan secara bekesinambungan dalam
jangka panjang..
Good Corporate Governance dalam penelitian ini diproksikan
dengan :
a. Kepemilikan Manajerial
Menurut Effendi (2016), kepemilikan manajerial merupakan
jumlah saham yang dimiliki oleh pihak manajemen perusahaan yang
terlibat aktif dalam pengambilan keputusan perusahaan. Menurut
Suhartono et al., (2022) kepemilikan manajerial yaitu suatu bentuk
kepemilikan atas saham suatu perusahaan oleh pengelola seperti

karyawan, komisaris, ataupun direksi yang memiliki syarat tertentu
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untuk mendapatkan saham. Adanya kepemilikan ini akan
meminimalisir permasalahan agensi antara pemilik saham dengan
manajer yang diwujudkan dengan menyamakan kepentingan
berbagai pihak. Peran kepemilikan manajerial yaitu untuk menyei-
mbangkan kepentingan para pemilik saham dan manajemen
perusahaan.

Menurut Lauw & Rahadian (2022) dengan adanya
kepemilikan saham dari pihak manajemen akan lebih berhati-hati
dalam dalam bertindak dan menentukan pilihan keputusan
dikarenakan mereka akan ikut menanggung konsekuensi atas
keputusan yang diambil. Pihak manjerial akan termotifasi untuk
meningkatkan kinerja dalam melaksanakan tugasnya sehingga nilai
perusahaan akan mengalami peningkatan.

. Komisaris Independen

Menurut Komite Nasional Kebijakan Governance (2006)
Komisaris Independen adalah anggota komisaris yang tidak
terafiliasi dengan manajemen, anggota dewan lainnya dan
pemegang saham pengendali serta bebas dari hubungan bisnis dan
hubungan lainnya yang dapat mempengaruhi kemampuannya untuk
bertindak secara independen.

Berdasarkan Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor
33/POJK.04/2014 Komisaris Independen adalah anggota dewan

komisaris yang berasal dari luar emiten atau luar perusahaan publik
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dan memenuhi persyaratan sebagai komisaris independen. Jumlah
Komisaris Independen wajib paling sedikit 30% dari jumlah seluruh
anggota dewan komisaris

Menurut Andriyawan & Zulvia (2021) yang dapat dijadikan
Komisaris Independen adalah dewan komisaris yang berasal dari
luar perusahaan. Komisaris Independen menjadi pihak ketiga yang
menangani Ketika terdapat perselisihan antara manajer dan
memonitoring keputusan yang dikeluarkan manajemen serta
memberikan masukan kepada pihak manajemen. Adanya
keberadaan komisaris independen yang memonitoring perusahaan
dapat membuat nilai perusahaan meningkat.

Komite Audit

Menurut  peraturan  OJK  Nomor 55/POJK.04/2015
menjelaskan bahwa komite audit adalah komite yang dibentuk oleh
dan Dbertanggung jawab kepada dewan komisaris dalam
melaksanakan tugas dan fungsinya. Komite Audit paling sedikit
terdiri dari 3 orang anggota yang berasal dari komisaris independen
dan pihak luar emiten/ perusahaan.

Tugas pokok komite audit menurut Ikatan Komite Audit
Indonesia adalah membantu dewan komisaris dalam melakukan
fungsi pengawasan, mencakup review terhadap sistem pengendalian
internal perusahaan, kualitas laporan keuangan, dan efektifitas

fungsi internal audit. Tugas dari komite audit juga erat kaitannya
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dengan penelaahan terhadap risiko yang dihadapi perusahaan dan
juga kepatuhan terhadap regulasi.

Menurut Amrizal & Rohmah (2017) Komite Audit bertugas
membantu dewan komisaris untuk memastikan bahwa laporan
keuangan disajikan secara wajar sesuai dengan prinsip akuntansi
yang berlaku umum dan struktur pengendalian internal perusahaan
dilaksanankan dengan baik.

Kualitas Audit

Menurut DeAngelo (1981) kualitas audit merupakan
probabilitas dimana seorang auditor mampu menemukan dan
melaporkan tentang adanya suatu pelanggaran dalam sistem
akuntansi kliennya. Kualitas audit juga dapat diartikan sebagai
bagus atau tidaknya suatu pemeriksaan yang dilakukan oleh seorang
auditor. Berdasarkan Standar Profesional Akuntan Publik (SPAP)
(2011) pelaksanaan audit yang dilakukan oleh auditor dikatakan
berkualitas jika memenuhi ketentuan/standar pengauditan. Fungsi
utama audit yaitu untuk mengurangi asimetri informasi antara
manajemen dan para pemegang saham dengan menggunakan pihak
luar untuk memberi pengesahan terhadap laporan keuangan
(Nuryono et al., 2019)

Menurut Kurnianingrum & Sitawati (2020) Kualitas audit
diukur dengan mengklasifikasikan audit yang dilakukan oleh KAP

Big Four dan KAP Non-Big Four, perusahaan yang diaudit oleh
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KAP Big Four maka diberi nilai 1 sedangkan untuk perusahaan yang
diaudit oleh KAP Non-Big Four diberi nilai 1. Kategori KAP Big
Four diindonesia yaitu
1) KAP Price Waterhouse Coopers, yang bekerja sama dengan
KAP Drs. Hadi Ausanto dan Rekan KAP Haryanto Sahari
2) KAP KMKG (Klynveld Peat Marwick Goerdeler) yang
bekerjasama dengan KAP Sidarharta dan Wijaya.
3) KAP Ernest and Young yang bekerja sama dengan KAP Drs.
Sarwoko dan Sanjoy, Prasetyo Purwantono
4) KAP Deloitte Touche Thomatsu, yang bekerja sama dengan

KAP Drs. Hans Tuanakota dan Osman Bing Satri.

4. Profitabilitas

Sudana (2015) menjelaskan rasio profitabilitas adalah alat ukur
yang digunakan untuk mencerminkan tingkat pencapaian perusahaan
dalam menghasilkan laba dengan dengan menggunakan sumber daya
perusahaan yaitu aktiva, modal, atau penjualan perusahaan. Menurut
Kasmir (2016) Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam mencari laba atau keuntungan pada suatu
periode tertentu. Kemampuan perusahaan menghasilkan dan menaikan
laba dapat menarik investor untuk berinvestasi pada perusahaan maka

permintaan saham meningkat, permintaan saham yang tinggi akan
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meningkatkan harga saham perusahaan sehingga nilai perusahaan juga
akan meningkat.

Sudana (2015) menjelaskan bahwa terdapat beberapa cara untuk
ngukur nilai profitabilitas, yaitu Return On Asset (ROA), Retrun On
Equity (ROE), Profit Margin Ratio, dan Bassic Earning Power. Dalam
penelitian ini menggunakan ROA sebagai indikator untuk mengukur
profitabilitas. ROA menunjukan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dengan menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki,
semakin tinggi ROA maka kemampuan perusahaan dalam

menghasilkan laba juga tinggi (Yanti & Darmayanti, 2019)

5. Kebijakan Dividen

Menurut Husnan (2015) kebijakan dividen menyangkut tentang
masalah penggunakaan laba yang menjadi hak para pemegang saham.
Laba tersebut dapat dibagikan sebagai dividen atau ditahan untuk
diinvestasikan kembali dengan tetap memperhatikan tujuan perusahaan
yaitu meningkatkan nilai perusahaan. Jika perusahaan membagikan
dividennya maka akan mengurangi laba ditahan dan akan mengurangi
sumber dana perusahaan, dan sebaliknya apabila perusahaan memilih
untuk menahan laba maka sumber dana perusahaan akan semakin
banyak.

Menurut Suratman & Utomo (2021) kebijakan dividen juga

dianggap sebagai sinyal bagi investor apakah perusahaan dalam keadaan
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baik atau buruk. Perusahaan yang membagikan dividenya akan menarik
minat investor unutk menanamkan modalnya sehingga banyak investor
yang membeli saham dan berimbas pada harga saham yang dapat
meningkatkan nilai perusahaan. kebijakan dividen biasanya dihitung
menggunakan rumus dividen payout ratio (DPR) yang digunakan untuk
menggambarkan tingkat presentase laba perusahaan yang bisa diberikan

kepada pemilik saham sebagai cash dividen.

6. Struktur Modal

Sudana (2015) menjelaskan bahwa struktur modal (capital
structure) berkaitan dengan pembelanjaan jangka panjang suatu
perusahaan yang diukur dengan perbandingan utang jangka Panjang
dengan modal sendiri. Wardani et al., (2022) mendefinisikan struktur
modal sebagai rasio antara modal asing dan ekuitas. Struktur modal
menjelaskan teori tentang dampak keberadaan struktur modal terhadap
nilai perusahaan, menjelaskan kebijakan pembiayaan perusahaan dalam
menentukan rasio hutang dan ekuitas perusahaan.

Menurut Brigham & Houston, (2010) struktur modal penting bagi
perusahaan karena baik buruknya struktur modal akan berpengaruh
langsung terhadap posisi finansial perusahaan yang pada akhirnya akan

mempengaruhi nilai perusahaan.
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Dalam penelitian ini struktur modal dihitung menggunakan debt
to equity ratio (DER). DER merupakan perbandingan total utang yang

dimiliki oleh perusahaan dengan total ekuitas (Irawan & Kusuma, 2019)

7. Nilai Perusahaan

Menurut Harmono (2017) nilai perusahaan adalah kinerja
perusahaan yang dicerminkan oleh harga saham yang dibentuk oleh
permintaan dan penawaran pasar modal yang merepresentasikan
bagaimana penilaian masyarakat terhadap kinerja perusahaan. Nilai
perusahaan adalah nilai tambah bagi pemegang saham yang tercermin
pada harga saham yang nantinya menjadi nilai unggul bagi perusahaan
dalam mencapai tujuan jangka panjang perusahaan yaitu
memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham.

Menurut Saragih et al., (2019) memaksimalkan nilai perusahaan
sangat penting bagi suatu perusahaan karena memkasimalkan nilai
perusahaan berati juga memaksimalkan tujuan utama perusahaan. Nilai
perusahaan yang tinggi akan membuat pasar percaya pada kinerja
perusahaan dan juga pada prospek perusahaan di masa depan. Bagi
perusahaan yang sudah go public nilai perusahaan akan tercermin dari
nilai pasarnya.

Hamono (2017) manjelaskan bahwa terdapat untuk mengukur
nilai perusahaan dapat menggunakan indikator price to book value

(PBV), Price Earning Ratio (PER) atau dengan Tobin’s Q. dalam
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penelitian ini menggunakan PBV sebagai indikator untuk mengukur

nilai perusahaan. price to book value adalah rasio yang menggambarkan

seberapa besar nilai pasar terhadap nilai buku saham suatu perusahaan.

semakin tinggi PBV maka akan menunjukan semakin besar kepercayaan

kepercayaan pasar terhadap prospek perusahaan. Rasio PBV dihitung

dengan membagi nilai pasar saham dengan nilai buku saham.

B. Penelitian Terdahulu

Penelitian terdahulu mengehai pengaruh good corporate governance,

profitabilitas, kebijakan dividen, dan struktur modal terhadap nilai

perusahaan adalah sebagai berikut:

Tabel 1. Penelitian Terdahulu

No | Penulis Judul Variabel | Variabel | Alat Hasil
dan X Y Analis
Tahun is
1. | Suhartono | Pengaruh Kepemili | Nilai Analis | Kepemilika
Dwi Good kan Perusaha | is n manajerial
Susilowati | Corporate Manajeri | an Regres | dan
Astutih Governance, | al i kepemilikan
(2022) Kebijakan Kepemili Linier | institusional
Dividen, kan Berga | berpengaruh
ROA  Dan | Institusio nda positif  dan
Pertumbuha | nal signifikan
n Laba | Kebijaka terhadap
Perusahaan | n nilai
Terhadap Dividen perusahaan,
Nilai ROA kebijakan
Perusahaan | Pertumb dividen
uhan berpengaruh
Laba negatif dan
signifikan
terhadap
nilai
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perusahaan
serta return
on asset dan
pertumbuha
n
berpengaruh
negatif dan
tidak

signifikan
terhadap
nilai
perusahaan
Haritra Pengaruh Kepemili | Nilai Analis | Kepemilika
Dyah Good kan Perusaha | is n manajerial
Lembayun | Corporate Manajeri | an Regres | dan kinerja
g Governance | al i keuangan
Kartika Dan Kinerja | Komite Linier | berpengaruh
Hendra Keuangan Audit Berga | terhadap
Titisari Terhadap Kinerja nda nilai
Endang Nilai Keuanga perusahaan,,
Masitoh Perusahaan | n sedangkan
(2022) Di Masa | (Profitab ukuran
Pandemic ilitas) komite audit
Covid-19 tidak
berpengaruh
Eny The Effect | Manajeri | Nilai Analis | Kepemilika
Kusumaw | Of al Perusaha | is n manajerial
ati Manajerial Ownersh | an Regres | dan
Adi Ownership, |ip i profitabilitas
Setiawan | Institutional | Institutio Linier | berpengaruh
(2019) Ownership, | nal Berga | terhadap
Company Ownersh nda nilai
Growth, ip perusahaan,
Liquidity. Compan sedangkan
And y Growth kepemilikan
Profitability | Liquidity institusional,
On Company | Provitabi pertumbuha
Value lity n
perusahaan,
dan
likuiditas
tidak
berpengaruh
Taufik Pengaruh Kepemili | Nilai Analis | Dewan
Hidayat Good kan Perusaha | is komisaris
Corporate an Regres | independent
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Edi Governance | Institusin i dan  ROE
Triwibow | Dan Kinerja | al Linier | berpengaruh
0 Keuangan Dewan Berga | positif dan
Novel Terhadap Komisari nda signifikan
Vebriana | Nilai s terhadap
Marpaung | Perusahaan | Independ nilai
(2021) ent perusahaan,
Komite kepemilikan
Audit institusional
ROE berpengaruh
negatif dan
signifikan
terhadap
nilai
perusahaan,
komite audit
tidak
berpengaruh
dan  tidak
signifikan
terhadap
nilai
perusahaan.
Nurisyah | The Effect | Institutio | Nilai Analis | Komposisi
Marthania | Of Good | nal Perusaha | is dewan
Erna Corporate Ownersh | an Regres | komisaris
Setiany Governance | ip i independen
(2022) And Manager Linier | berpengaruh
Eranings ial Berga | terhadap
Quality On | Ownersh nda nilai
Firm Value: | ip perusahaan,
An Composi sedangkan
Empirical tion Of kepemilikan
Study Of LQ | The institusional,
45 Independ kepemilikan
Companies, | ent manajerial,
Indonesia Board Of komite audit
Commis dan earnings
sioners quality tidak
Audit berpengaruh
Committ terhadap
ee nilai
Earnings perusahaan
Quality
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Yusmiarti | Pengaruh Komite | Nilai Analis | Komite
Hesti Good Audit Perusaha | is audit,
Setiorini Corporate Komisari | an Regres | komisaris
Lola Governance, | s i independen,
Pitaloka Profitabilitas | Independ Linier | dan leverage
(2019) R Dan | ent Berga | berpengaruh
Leverage Profitabi nda terhadap
Terhadap loitas nilai
Nilai Leverage perusahaan
Perusahaan sedangkan
Pada profitabilitas
Perusahaan tidak
Property Dan berpengaruh
Real Estate terhadap
Indonesia nilai
perusahaan
Safarudin | Pengaruh Profitabi | Nilai Analis | Profitabilita
Riski Profitabilitas | litas Perusaha |1 s, leverage,
Majid , Leverage, | Leverage | an Regres | dan komite
Kartika Komite Komite i audit
Hendra Audit, Dan | Audit Linear | mempengar
Titisari Dewan Dewan Berga | uhi
Siti Direksi Direksi nda perusahaan.
Nurlaela Terhadap Sedangkan
(2020) Nilai dewan
Perusahaan direksi tidak
berpengaruh
pada  nilai
perusahaan
Anggita The Effect | Audit Nilai Analis | Kualitas
Langgeng | Of Audit | Quality | Perusaha |i audit
Wijaya Quality On an Regres | berpengaruh
(2020) Firm Value: i positif
A Case In Linear | terhadap
Indonesian Berga | nilai
Manufacturi nda perusahaan
ng Firm
Lesty Pengaruh Kualitas | Nilai Analis | Kualitas
Atika Kualitas Audit Perusaha |1 audit
Hendrik Audit  dan | Pertumb | an Regres | berpengaruh
Manossoh | Pertumbuha | uhan i positif
Sonny n Perusahaan | Perusaha Linear | terhadap
Pangerapa | Terhadap an Berga | nilai
n Nilai nda perusahaan.
(2022) Perusahaan sedangkan
Pada pertumbuha
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Perusahaan n
Tambang perusahaan
Yang tidak
Terdaftar Di berpengaruh
Bursa Efek terhadap
Indonesia nilai
(BEI) perusahaan
10 | Markonah | Effect of | Profitabi | Nilai Regres | Profitabilita
Agus profitability, | lity Perusaha |1 data | s dan
Salim leverage, and | Leverage | an panel | leverage
Johanna liquidity to | Liquidity berpengaruh
Fransiska | the firm signifikan
(2020) value terhadap
nilai
perusahaan
sedangkan
likuiditas
tidak
berpengaruh
signifikan
terhadap
nilai
perusahaan
11. | Della Pengaruh Likudita | Nilai Analis | Likuiditas
Tantawi likuiditas, S Perusaha | is dan
Jonnardi firm growth, | Firm an Regres | pertumbuha
(2020) leverage, dan | Growth i n
profitabilitas | Leverage Linear | perusahaan
terhadap niai | profitabil Berga | berpengaruh
perusahaan | itas nda signifikan
namun
negatif
terhadap
nilai
perusahaan.
sedangkan
leverage dan
profitabilitas
berpengaruh
signifikan
dan positif
terhadap
nilai
perusahaan
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12 | Ferdy The Compan | Nilai Analis | Ukuran
Prasetya influence of | y size Perusaha | is perusahaan
Margono | firm size, | Leverage | an Regres | tidak
Rilla leverage, Profitabi i berpengaruh
Gantino profitability, | lity Linear | terhadap
(2021) and dividend | Dividend Berga | nilai

policy  on | policy nda perusahaan
firm value of Sedangkan
companies in leverage,
Indonesia profitabilitas
stock , dan
exchange kebijakan
dividen
berpengaruh
positif
terhadap
nilai
perusahaan

13 | Ginanjar | The effect of | Investme | Nilai Analis | Keputusan
Agung investment | nt Perusaha | is investasi dan
Sri decision, decision | an Regres | kebijakan
Hasnawati | financing Financin i dividen
R.A. decision, g Linear | berpengaruh
Friska dividend decision Berga | positif dan
Huzaimah | policy  on | Dividend nda signifikan
(2021) firm  value | policy terhadap

(study on nilia

food and perusahaan.

baverage sedangkan

industry keputusan

listed on the pembiayaan

Indonesia tidak

stock berpengaruh

exchange, terhadap

2016-2018) nilai
perusahaan

14 | John Analysis of | Firm size | Nilai Analis | Ukuran
Raphael the effect of | Capital | Perusaha | is perusahaan,
Saragih firm size, | structure | an Regres | struktur
Azhar capital Firm i modal, dan
Maksum | structure, growth Linear | kinerja
Keula firm growth | Financial Berga | keuangan
Erwin and financial | performa nda berpengaruh
(2020) performance | nce positif dan

on firm value signifikan
in terhadap
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manufacturi nilai
ng perusahaan,
companies sedangkan
listed in pertumbuha
Indonesia n
stock perusahaan
exchange berpengaruh
2014-2017 negatif dan
signifikan
terhadap
nilai
perusahaan
15 | Henry Analysis of | Capital | Nilai Analis | Struktur
Broto financial structure | Perusaha | is modal dan
Seno performance | Profitabi | an Regres | profitabilitas
Hakiman | towards firm | lity i berpengaruh
Tamrin value (case | Liquidity Linear | positif
(2020) study at | Activity Berga | terhadap
building Compan nda nilai
construction |y size perusahaan,
sub  sectors activitas dan
on IDX ukuran
during perusahaan
period of berpengaruh
20112-2018 negatif
terhadap
nilai
perusahaan,
sedangkan
likuiditas
todak
berpengaruh
terhadap
nilai
perusahaan
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C. Kerangka Pikir
Menurut Sugiyono (2017) kerangka pikir merupakan model
konseptual tentang bagaimana teori berhubungan dengan berbagai faktor
yang telah diidentifikasi sebagai masalah yang penting. Berikut ini adalah

gambaran kerangka pikir dalam penelitian ini:

Kepemilikan Manajerial
(X1)

Komisaris Independen
(X2)

Komite Audit
(X3)

Kualitas Audit

(X4) Nilai

Perusahaan

(Y)

Profitabilitas
(X5)

Kebijakan Dividen
(X06)

Struktur Modal
(X7

Gambar 3 Kerangka Pikir
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D. Hipotesis
1. Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut Effendi (2016) kepemilikan manajerial adalah jumlah

saham yang dimiliki oleh pihak manajemen. Adanya kepemilikan

saham oleh pihak manajeman maka manajemen akan lebih hati-hati

dalam bertindak dan mengambil keputusan , pihak manajemen juga

akan termotivasi untuk meningkatkan kinerja sehingga nilai perusahaan

akan meningkat Lauw & Rahadian, (2022). Penelitian yang dilakukan

oleh Suhartono et al, (2022) dan Lembayung et al., (2022)

membuktikan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap

nilai perusahaan

H1: Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap Nilai

Perusahaan

2. Pengaruh Komisaris Independent Terhadap Nilai Perusahaan

Komisaris Independen merupakan anggota komisaris yang tidak
terafiliasi dengan manajemen, anggota dewan lainnya dan pemegang
saham pengendali serta bebas dari hubungan bisnis dan hubungan
lainnya yang dapat mempengaruhi kemampuannya untuk bertindak
secara independen (KNKG). Adanya keberadaan komisaris independen
yang memonitoring perusahaan dapat membuat nilai perusahaan
meningkat (Andriyawan & Zulvia, 2021). Penelitian yang dilakukan

oleh Hidayat et al., (2021) dan Marthania & Setiany, (2022)
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membuktikan bahwa Komisaris Independen berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.
H2: Komisaris Independen berpengaruh terhadap Nilai

Perusahaan

. Pengaruh Komite Audit Terhadap Nilai Perusahaan

Peraturan OJK Nomor 55/POJK.04/2015 menjelaskan bahwa
komite audit adalah komite yang dibentuk oleh dan bertanggung jawab
kepada dewan komisaris dalam melaksanakan tugas dan fungsinya.
Komite Audit bertugas membantu dewan komisaris dalam melakukan
fungsi pengawasan dan membantu untuk memastikan bahwa laporan
keuangan disajikan secara wajar sesuai dengan prinsip akuntansi yang
berlakn umum dan struktur pengendalian internal perusahaan
dilaksanankan dengan baik. Majid et al., (2020) dalam penelitiannya
membuktikan bahwa komite audit berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. tinggi atau rendahnya jumlah komite audit yang tercantum
dalam lapora tahunan perusahaan dapat mempengaruhi nilai
perusahaan, dikarenakan apabila perusahaan memiliki komite audit
yang jumlahnya memadai maka komite audit dapat membantu dewan
komisaris dalam melakukan fungsi pengawasan sehingga akan
menghasilkan nilai perusahaan yang tinggi

H3: Komite Audit Berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
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4. Pengaruh Kualitas Audit Terhadap Nilai Perusahaan

Kualitas audit dapat diartikan sebagai bagus atau tidaknya suatu
pemeriksaan yang dilakukan oleh seorang auditor. Berdasarkan Standar
Profesional Akuntan Publik (SPAP, 2011) pelaksanaan audit yang
dilakukan oleh auditor dikatakan berkualitas jika memenuhi
ketentuan/standar pengauditan. Auditor yang berkualitas tinggi
diharapkan mampu meningkatkan kepercayaan investor terhadap
informasi yang tercantum dalam laporan keuangan perusahaan sehingga
akan meningkatkan nilai perusahaan. penelitian yang dilakukan oleh
Wijaya, (2020) membuktikan bahwa kualitas audit berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

H4: Kualitas Audit berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan

5. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut Kasmir (2016) Profitabilitas merupakan rasio untuk
menilai kemampuan perusahaan dalam mencari laba atau keuntungan
pada suatu periode tertentu. Kemampuan perusahaan menghasilkan dan
menaikan laba dapat menarik investor untuk berinvestasi pada
perusahaan maka permintaan saham meningkat, permintaan saham yang
tinggi akan meningkatkan harga saham perusahaan sehingga nilai
perusahaan juga akan meningkat. Penelitian yang dilakukan oleh

Nurmadi & Novietta, (2022) membuktikan bahwa profitabilitas yang
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dihitung menggunakan rasio ROA berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

HS: Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan

. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut Husnan (2015) kebijakan dividen merupakan keputusan
apakah laba yang dihasilkan oleh perusahaan dibagikan kepada para
pemegang saham sebagai dividen atau ditahan untuk diinvestasikan
kembali. Menurut Suratman & Utomo, (2021) kebijakan dividen juga
dianggap sebagai sinyal bagi investor apakah perusahaan dalam keadaan
baik atau buruk. Perusahaan yang membagikan dividenya akan menarik
minat investor untuk menanamkan modalnya sehingga banyak investor
yang membeli saham dan berimbas pada harga saham yang dapat
meningkatkan nilai perusahaan. Margono dan Gantino (2021)
membuktikan dalam penelitian bahwa kebijakan dividen berpengaruh
terhadap nilai perusahaan

Hé6: Kebijakan Dividen berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan

. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan

Sudana (2015) menjelaskan bahwa struktur modal (capital
structure) berkaitan dengan pembelanjaan jangka panjang suatu
perusahaan yang diukur dengan perbandingan utang jangka Panjang

dengan modal sendiri. Menurut Brigham & Houston, (2010) struktur
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modal penting bagi perusahaan karena baik buruknya struktur modal
akan berpengaruh langsung terhadap posisi finansial perusahaan yang
pada akhirnya akan mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian yang
dilakukan oleh Broto Seno & Thamrin, (2020) membuktikan bahwa
struktur modal yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER)
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

H7: Struktur Modal berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
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BAB YV
Penutup

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian pengenai pengaruh Kepemilikan

Manajerial, Komisaris Independen, Komite Audit, Kualitas Audit,

Profitabilitas, Kebijakan Dividen, dan Struktur Modal terhadap Nilai

Perusahaan Sektor Consumer Non-Cycliclas Tahun 2019-2021 dengan

pengujian menggunakan SPSS, maka dapat ditarik kesimpulan :

1.

kepemilikan manajerial tidak berpengaruh secara parsial terhadap nilai
perusahaan.

komisaris independen berpengaruh secara parsial terhadap nilai
perusahaan.

komite audit tidak berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan.
kualitas audit tidak berpengaruh secara parsial terhadap nilai
perusahaan.

profitabilitas berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan.
kebijakan dividen tidak berpengaruh secara parsial terhadap nilai
perusahaan.

struktur modal berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan.
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B. Saran

Berdasarkan pembahasan dan kesimpulan yang telah diuraikan

sebelumnya, maka saran dari peneliti untuk penelitian selanjutnya adalah:

1.

Disarankan untuk memilih atau menambahkan variabel lain selain dari
variabel yang sudah diteliti dalam penelitian ini,

Disarankan untuk dapat memperpanjang rentang waktu pengamatan
dan memilih objek penelitian yang berbeda, serta

Disarankan untuk dapat menambah jumlah sampel dan memperluas

populasi.
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