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ABSTRAK  

PENGARUH GOOD CORPORATE GOVERNANCE DAN KINERJA 

KEUANGAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN 

BUMN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PADA TAHUN 

2019 -2022 

 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui Pengaruh Good Corporate 

Governance Dan Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan 

BUMN Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Pada Tahun 2019-2022. Faktor-

faktor GCG yang digunakan adalah Kepemilikan Manajerial (X1), Dewan 

Komisaris Independen (X2), Komite Audit (X3), dan Kinerja Keuangan yaitu ROE 

(X4). Populasi yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 22 perusahaan, 

dengan sampel 13 perusahaan sehingga total data sampel sebanyak 52 . Prosedur 

pemilihan sampel dilakukan dengan menerapkan metode purposive sampling. 

Penelitian ini menggunakan analisis Regresi Linear Berganda dengan program 

SPSS versi 25. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa secara simultan 

variabel bebas (kepemilikan manajerial, dewan komisaris independen, komite 

audit, Kinerja keuangan (ROE)) berpengaruh terhadap Nilai perusahaan (PBV). 

Secara parsial hasil menunjukkan bahwa Variabel Kepemilikan manajerial (X1), 

dan dewan komisaris independen (X2) menunjukkan adanya pengaruh negatif 

signifikan terhadap nilai perusahaan, Variabel Komite audit  (X3), menunjukkan 

tidak adanya pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, variabel 

ROE (X4) menunjukkan adanya pengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Kemampuan variabel independen (Kepemilikan manajerial, dewan 

komisaris independen, komite audit, kinerja keuangan (ROE)) dalam 

mempengaruhi variabel dependen (Nilai Perusahaan) sebesar 58,8% dan sisanya 

41,2% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam penelitian ini. 

Kata Kunci: Good Corporate Governance, Nilai Perusahaan, Kepemilikan 

Manajerial, Dewan Komisaris Independen, Komite Audit, dan ROE. 

 

 

 

 

 

 



ABSTRAK 

THE EFFECT OF GOOD CORPORATE GOVERNANCE AND FINANCIAL 

PERFORMANCE ON COMPANY VALUE IN STATE-OWNED 

ENTERPRISES LISTED ON THE INDONESIA STOCK EXCHANGE IN 

2019-2022 

The purpose of this study is to determine the Effect of Good Corporate 

Governance and Financial Performance on Company Value in BUMN Companies 

Listed on the Indonesia Stock Exchange in 2019-2022. The GCG factors used are 

Managerial Ownership (X_1), Independent Board of Commissioners (X_2), Audit 

Committee (X_3), and Financial Performance, namely ROE (X_4). The 

population used in this study was 22 companies, with a sample of 13 companies 

so that the total sample data was 52. The sample selection procedure was carried 

out by applying the purposive sampling method. This study uses Multiple Linear 

Regression analysis with the SPSS version 25 program. The results of this study 

show that simultaneously the independent variables (managerial ownership, 

independent board of commissioners, audit committee, Financial performance 

(ROE)) have an effect on Company Value (PBV). Partially, the results show that 

the Managerial Ownership Variable (X_1), and the independent board of 

commissioners (X_2) show a significant negative influence on the company's 

value, the Audit Committee Variable (X_3), shows no significant influence on the 

company's value. Meanwhile, the ROE variable (X_4) shows a significant positive 

influence on the company's value. The ability of the independent variables 

(Managerial Ownership, Independent Board of Commissioners, Audit Committee, 

Financial Performance (ROE)) to influence the dependent variable (Company 

Value) is 58.8% and the remaining 41.2% is influenced by other variables not 

included in this study. 

Keywords: Good Corporate Governance, Firm Value, Managerial Ownership, 

Independent Board of Commissioners, Audit Committee, and ROE. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1. 1 LATAR BELAKANG PENELITIAN  

Berdirinya sebuah perusahaan harus memiliki tujuan yang jelas. Tujuan 

berdirinya suatu perusahaan yaitu, guna menghasilkan laba yang akan memelihara 

kelangsungan seluruh aktivitas perusahaan dimasa yang akan datang, tujuan  

tersebut sudah termasuk dalam memaksimumkan kesejahteraan para pemegang 

saham, salah satunya dengan meningkatkan nilai perusahaannya, hal tersebut 

dilakukan oleh setiap perusahaan yang bergerak diberbagai bidang seperti, 

perusahaan jasa, perusahaan dagang, dan perusahaan manufaktur (Hidayati; 

2020).  

Perusahaan yang memiliki valuasi yang tinggi dapat meningkatkan 

keuntungan bagi para pemegang sahamnya, sehingga mereka dapat 

mengalokasikan investasi mereka ke perusahaan tersebut. Dengan adanya 

persaingan antar perusahaan yang kompetitif, maka harus didukung dengan 

penyajian laporan keuangan yang baik. Laporan keuangan yang dibuat oleh 

perusahaan dapat memperlihatkan kinerja keuangan perusahaan yang dapat 

mencerminkan keadaan perusahaan yang sesungguhnya.  (Hidayat; 2018). 

Sebuah perusahaan pada umumnya dibentuk dengan tujuan 

memaksimalkan nilai bisnis. Nilai sebuah perusahaan dapat diukur dengan banyak 

cara. Salah satunya adalah harga pasar saham perusahaan. Dengan harga pasar 

saham para investor dapat mengukur harga dari setiap saham
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tersebut.  

Harga bursa saham mewakili penilaian sentral dari semua pelaku pasar, dan 

harga bursa berfungsi sebagai barometer kinerja perusahaan. Ada beberapa hal 

faktor-faktor yang bisa memengaruhi valuasi perusahaan, seperti kinerja finansial 

dan manajemen perusahaan. Perusahaan yang dapat dikatakan baik adalah 

perusahaan yang memiliki laporan keuangan yang terpercaya dan diharapkan 

memiliki pengelolaan yang baik perusahaan yang baik. "Tata kelola perusahaan 

yang baik mencerminkan bagaimana manajemen perusahaan mengatur aset dan 

modalnya dengan baik untuk menarik investor. Pengelolaan aset dan modal 

perusahaan dapat dibaca dari kinerja keuangan yang ada. Tata kelola perusahaan 

yang baik sebagai sarana untuk mengatur kinerja keuangan sehingga tidak terjadi 

pemisahan antara kepemilikan dan pengelolaan suatu perusahaan. Dalam hal ini, 

manajemen cenderung mengungguli tujuan perusahaan. Ketika dikelola dengan 

baik, secara otomatis menambah nilai bagi perusahaan (Wahasusmiah; 2019). 

Persaingan perusahaan sampai saat ini menyebabkan gangguan dan 

mengubah berbagai sistem kehidupan yang sudah dikenal sebelumnya. Mulai dari 

perubahan cara jalan bisnis karena pandemi hingga pembangunan ibu kota baru 

hal menyoroti pentingnya kelangsungan bisnis, perusahaan harus memperhatikan 

semua pihak yang terlibat, baik dari internal seperti pemegang saham dan 

karyawan, maupun eksternal seperti konsumen akhir. Sejauh ini, Tata kelola 

perusahaan masih menjadi salah satu kelemahan yang dimiliki sebagian besar 

perusahaan di Indonesia. Seperti yang diketahui bahwa salah satu penyebab krisis 
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ekonomi di akhir tahun 90-an adalah tata kelola perusahaan yang kurang baik, 

antara lain berupa kualitas investasi yang buruk, diversifikasi usaha yang sangat 

luas, jumlah pinjaman jangka pendek yang sangat banyak, lemahnya peran direksi 

dan komisaris, sistem audit yang buruk, kurangnya transparansi, serta penegakan 

hukum yang lemah (Limanseto; 2021). 

Dengan kata lain kata kunci tata kelola perusahaantata kelola adalahadalah 

struktur yang mengatur interaksi antara pemegang saham, manajemen perusahaan, 

kreditor, pemerintah, karyawan, dan pemangku kepentingan internal dan eksternal 

lainnya tentang hak dan kewajiban mereka .suatu struktur yang mengatur interaksi 

antara pemegang saham, manajemen perusahaan, kreditor, pemerintah, karyawan, 

dan pemangku kepentingan internal dan eksternal lainnya tentang hak dan 

kewajiban mereka. Forum Tata Kelola Perusahaan Indonesia ( FCGI )Tata Kelola 

(FCGI) menempatkan Corporate Governance perusahaan ke dalam hak dan 

kewajiban pemilik perusahaan, manajer, kreditur, pemerintah, karyawan, dan 

pihak-pihak lain yang memiliki kepentingan baik dari dalam maupun luar 

perusahaan didefinisikan sebagai seperangkat peraturan yang mengatur hubungan 

antara keduanya. Dan merupakan suatu sistem yang mengatur, dengan kata lain 

mengelola dan mengurus suatu perusahaan. 

Seperti yang telah dikatakan diatas bahwa good corporate governance 

(GCG) masih menjadi salah satu faktor terpenting yang sangat berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan yang ada di indonesia. GCG dikatakan mampu 

meningkatkan nilai perusahaan apabila dalam pelaksanaannya dapat dilaksanakan 
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dengan baik, sehingga perusahaan diharapkan dapat mempunyai kinerja yang baik 

sehingga mampu menciptakan keuntungan bagi para pemilik perusahaan atau 

pemegang saham. 

Berdasarkan hasil riset yang dilakukan oleh Corporate Governance Watch 

atau GC Watch yang dilakukan oleh ASEAN Corporate Governance Association 

(ACGA) pada tahun 2018, indonesia menempati urutan paling bawah dalam 

pelaksanaan Tata Kelola Perusahaan diantara 12 negara, yaitu Australia, Hong 

Kong, Singapura, Malaysia, taiwan, Thailand, India, Jepang, Korea, China, dan 

Filipina. 

Tabel 1.1 

 Hasil Survei yang dilakukan ASEAN Corporate Governance Association 

(ACGA) 

No Market Total (%) 

1. Australia 71 

2. Hongkong 60 

3. Singapura 59 

4. Malaysia 58 

5. Taiwan 56 

6. Thailand 55 

7. India 54 

8. Japan 54 

9. Korea 46 

10. China 41 

11. Philipines 37 

12. Indonesia 34 

 Sumber : (Upperline; 2022.) 
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Menurut Ketua Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKG) Mas 

Achmad Daniri kepada Upperline belum lama ini, ketertinggalan Indonesia dalam 

penerapan prinsip-prinsip GCG bukan berarti Indonesia tidak melaksanakan 

governance dengan baik. Namun karena Indonesia dan negara-negara lain 

berlomba-lomba sehingga Indonesia belum dapat mengejar atau leading diantara 

negara-negara tersebut (Marwiyah; 2019). 

Pembahasan tata kelola perusahaan yang baik (GCG) di Indonesia 

didasarkan pada survei yang dilakukan oleh ACGA, yang menunjukkan bahwa 

penerapan tata kelola perusahaan yang baik (GCG) di Indonesia masih kurang 

maksimal. Oleh karena itu, penyebab dari permasalahan tersebut, seperti korupsi, 

penyuapan, penyalahgunaan kekuasaan, manipulasi laporan keuangan, 

kecurangan, pelaporan dan kurangnya transparansi dalam penyajian laporan 

keuangan yang tidak disediakan secara teratur sehingga juga mempengaruhi harga 

saham pada perusahaan.  

Menurut Arianti; (2018) menjelaskan bahwa enterprise value atau dikenal 

dengan Nilai perusahaan adalah konsep penting bagi investor karena menjadi 

petunjuk bagi pasar untuk dapat menilai secara komprehensif. Nilai perusahaan 

memiliki signifikansi besar karena nilai yang tinggi akan menyebabkan 

peningkatan kemakmuran bagi pemegang saham. Harga saham dan nilai 

perusahaan mengikhtisarkan penilaian kolektif investor tentang seberapa baik 

keadaan suatu perusahaan, baik kinerja saat ini maupun prospek masa depannya. 
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Harga saham yang ada dipasar selalu berfluktuasi, atau selalu berubah. 

Beberapa penelitian mengaitkan harga saham dengan kinerja perusahaan. Jika 

kinerja perusahaan baik maka harga saham juga akan meningkat. Kinerja 

perusahaan bisa dilihat dari laporan keuangannya. Biasanya perusahaan yang telah 

Go public memiliki kewajiban untuk mempublikasikan laporan keuangannya. 

Perusahaan BUMN menjadi salah satu perusahaan yang sudah Go Publik, dan 

Fundamental. (Dj et.al; 2014). 

Penurunan harga saham perusahaan pelat merah atau Badan Usaha Milik 

Negara (BUMN) terjadi pada Senin 4 April 2022. Walhasil, banyak saham BUMN 

yang kini dibanderol dengan harga murah. Berikut daftar saham BUMN dengan 

harga murah.  

Gambar 1.1 

Berikut adalah data harga saham di tahun 2019-2022 

Sumber ; https://finance.yahoo.com (Data diolah Peneliti;2024) 

https://finance.yahoo.com/
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Grafik di atas menunjukkan perubahan yang bervariasi pada harga saham. 

Beberapa perusahaan BUMN yang terdftar di BEI mengalami harga saham yang 

berfluktuasi nilai perusahaa yang naik dan turun. Berikut dapat di lihat harga 

saham dalam bentuk tabel: 

Tabel 1.2 

Harga saham Perusahaan BUMN dalam Rupiah tahun 2019-2022 

KODE 2019 2020 2021 2022 

KAEF 2.600 1.250 4.300 2.430 

ADHI 1.600 1.180 1.406 820 

WSKT 1.700 1.320 1.306 635 

WIKA 1.670 1.990 2.000 1.110 

SMGR 11.325 12.150 12.391 7.280 

Sumber : https://finance.yahoo.com (Data diolah Peneliti;2024) 

Terdapat beberapa perusaan BUMN yang harga sahamnya melemah di 

tahun 2022, dimana Harga saham PT. Waskita Karya Tbk (WSKT) yang paling 

rendah yaitu 635, harga saham yang paling tinggi dalam 4 tahun nya terdapat pada 

perusahaan PT Semen Indonesia Tbk (SMGR) di tahun 2022 dengan harga 7.280. 

maka harga saham yang tinggi dapat menjadi isu bagi nilai perusahaan. Hal 

tersebut dapat menarik minat investor dalam berinvestasi. Stabilitas harga saham 

mencerminkan nilai perusahaan, yang Secara berkelanjutan mengalami 

peningkatan, semakin tinggi harga saham, semakin tinggi nilai perusahaan. 

perusahaannya. Perusahaan yang memiliki nilai perusahaan tinggi akan 

https://finance.yahoo.com/
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menumbuhkan rasa kepercayaan dari pihak-pihak yang terkait dengan perusahaan 

tersebut maupun dari masyarakat luas. Hal ini disebabkan karena nilai perusahaan 

yang tinggi menunjukkan bahwa kinerja perusahaan yang baik (Putri; 2017). 

Katalis saham-saham BUMN akan sangat bergantung pada fundamental. 

Alfred bilang, untuk mengharapkan sentimen lain seperti afiliasi BUMN dinilai 

sudah sulit, tidak seperti sebelumnya dimana faktor kepemilikan BUMN bisa 

menjadi sentimen tambahan bagi emiten BUMN. Turunnya harga saham dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan, dimana investor akan melihat kinerja keuangan 

perusahan tersebut. “Kebijakan pemerintah akan ikut menjadi sentimen bagi harga 

saham-saham BUMN, contoh tingginya turn over dalam kepengurusan di emiten 

BUMN akan ikut mempengaruhi persepsi pasar terhadap performa emiten 

BUMN, dan nilai perusahaan”. (Kontan.co.id) Peristiwa tersebut menunjukkan 

bahwa tata kelola perusahaan memainkan peran penting dalam mendukung nilai 

perusahaan.(Widianingsih; 2018). Salah satu sektor yang mendorong 

pertumbuhan ekonomi Indonesia adalah peningkatan investasi dibidang 

manufaktur. Wakil Menteri Perindustrian Alex Letraubun mengatakan, 

manufaktur merupakan salah satu penopang utama pertumbuhan ekonomi 

Indonesia. Ini sudah berlangsung sejak kuartal IV 2012 hingga sekarang. 

Tumbuhnya semangat perekonomian Indonesia juga disebabkan oleh peningkatan 

manufaktur yang menjadi perhatian utama pemerintah (Kementerian 

Perindustrian; 2018). Hal ini karena industri manufaktur memiliki potensi besar 

untuk mendorong pertumbuhan ekonomi Indonesia dan dapat berkontribusi dalam 

meningkatkan produk domestik bruto, sehingga menambah nilai barang yang 
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dihasilkan, menciptakan lapangan kerja dan meningkatkan pendapatan 

masyarakat, dan pada akhirnya mengurangi kemiskinan. 

Dapat disimpulkan dari kasus kasus diatas yang menjadi penyebab 

permasalahan tersebut adalah tata kelola perusahaan yang tidak memadai, serta 

penerapan mekanisme good corporate governance belum terlaksana dengan baik 

sehingga terjadi hal tersebut. Mekanisme corporate governance merupakan suatu 

sistem yang berdasarkan pada peraturan, prosedur, dan hubungan yang terdefinisi 

dengan jelas antara peserta perusahaan yang menjalankan peran dan tanggung 

jawab. Dalam konteks penerapan GCG disuatu perusahaan, terdapat dua 

mekanisme yang menjembatani perbedaan kepentingan antara pemegang saham 

(shareholder) dan manajer (agen). Yaitu sistem pengendalian internal dan sistem 

pengendalian eksternal perusahaan perusahaan berbasis pasar. 

Menurut Mahrani; (2018), dan Pratiwi; (2019), mekanisme GCG dibagi 

menjadi Mekanisme internal dan eksternal perusahaan, termasuk: 1. Mekanisme 

eksternal. mencakup oleh faktor-faktor eksternal perusahaan seperti investor, 

auditor, kreditor dan lembaga yang mengesahkan legalitas. 2. Mekanisme internal 

Mekanisme ini dipengaruhi oleh faktor internal perusahaan seperti kepemilikan 

institusional, kepemilikan oleh manajemen, dan dewan komisaris, komisaris 

independen, dewan direksi, dan komite audit. Adapun mekanisme yang diteliti 

yaitu kepemilikan manajerial, dewan komisaris, dan komite audit.  

Faktor utama yang digunakan dalam penelitian ini adalah Good Corporate 

Governance. Good Corporate Governance dapat didefinisikan sebagai Sebuah 
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proses yang digunakan oleh badan perusahaan (pemegang saham, kepemilikan 

manajerial, dewan komisaris independen) untuk meningkatkan kesuksesan 

operasional dan tanggung jawab perusahaan demi mencapai nilai jangka panjang 

bagi pemegang saham, sambil tetap memperhatikan kepentingan stakeholder 

lainnya, dengan mengikuti peraturan hukum dan prinsip-prinsip etik 

Kepemilikan manajerial merupakan persentase kepemilikan saham yang 

dimiliki oleh pengelola perusahaan. Manajemen selalu berupaya untuk 

meningkatkan kinerja dan nilai perusahaan karena dengan meningkatkan kinerja 

dan nilai perusahaan maka kekayaannya yang dimiliki sebagai pemegang saham 

akan meningkat sehingga kesejahteraan pemegang saham akan meningkat pula 

(Putra, dkk;2014)   

Dewan komisaris adalah anggota komite yang tidak mempunyai hubungan 

moneter,administrasi, kepemilikan bersama, kepemilikan,dan ikatan kekeluargaan 

dengan anggota dewan direksidan hubungan kekeluargaan dengan anggota dewan 

direksi, komite-komite lain dan pemegang saham utama, atau hubungan apapun 

dengan Perseroan. Salah satu bagian dari GCG adalah dewan komisaris 

independen, di mana anggota dewan independen dapat memberikan kontribusi 

yang signifikan dalam pengambilan keputusan dewan. Karena sifatnya yang 

independen, evaluasi kinerja dewan dan manajemen dapat dilakukan secara 

objektif.  

Komite yang dibentuk oleh dewan komisaris untuk melakukan audit 

terhadap manajemen perusahaan. Komite audit memiliki peran penting dan 
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dianggap sebagai penghubung antara investor dan dewan komisaris bekerja sama 

dengan pihak manajemen dalam hal pengendalian. 

Struktur kepemilikan yang relatif mendominasi sebagai bentuk 

pengendalian konflik agensi dapat memicu resiko ekspropriasi terhadap pemegang 

saham minoritas. Ekspropriasi merupakan proses penggunaan kontrol untuk 

meningkatkan kesejahteraan diri sendiri dengan memberikan kekayaan kepada 

orang lain (Nuryono et al., 2019) dengan demikian diperlukan pengelolaan yang 

baik dari pihak independen perusahaan agar permasalahan tersebut dapat 

dikendalikan. 

Peranan komite audit didalam sebuah perusahaan sangat penting dapat 

dilihat dari beberapa kasus yang terjadi pada perusahaan di industri barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia di atas salah satunya peran 

komite audit yang ada pada perusahaan tersebut tidak terlaksana dengan baik dan 

kurangnya peranan komite audit tersebut dalam mengawasi pengendalian internal 

perusahaan, proses pelaporan keuangan dan kepatuhan terhadap hukum yang 

berlaku sekarang (Kurniawan; 2020). 

Dalam beberapa tahun terakhir, banyak perusahaan semakin menyadari 

pentingnya penerapan program good corporate governance (GCG) sebagai bagian 

dari strategi bisnis mereka. Hal tersebut adalah faktor-faktor yang dapat 

mempengaruhi nilai sebuah perusahaan. Masalah tata kelola perusahaan muncul 

dari pemisahan kepemilikan dan kontrol atas perusahaan. Sektor ini didasarkan 

pada teori keagenan, dalam hal ini tujuannya adalah untuk meningkatkan 
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keuntungan individu, bukan tujuan perusahaan. Oleh karena itu, selain kinerja 

keuangan yang baik, perusahaan diharapkan memiliki tata kelola perusahaan yang 

baik. Tata kelola perusahaan yang baik menggambarkan bagaimana manajer 

mengelola aset dan modal mereka dengan baik untuk menarik investor. 

Pengelolaan aset dan modal perusahaan dapat dinilai dari indikator keuangan yang 

ada. Manajemen yang baik secara otomatis akan meningkatkan nilai perusahaan 

(Siringoringo; 2019). 

Faktor kedua yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah Kinerja 

keuangan Perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan meruakan salah satu faktor 

yang dilihat oleh calon investor untuk menentukan investasi saham. Bagi sebuah 

perusahaan, semakin baik kinerja perusahaan  maka akan semakin tinggi return 

yang akan diperoleh oleh investor. Umumnya investor akan mencari perusahaan 

yang mempunyai kinerja yang baik dan menanamkan modalnya pada perusahaan 

tersebut. Fransiska (2021;3) menyatakan bahwa salah satu tujuan kinerja 

keuangan suatu perusahaan adalah untuk mengetahui tingkat profitabilitas. 

Kinerja keuangan meliputi perhitungan rasio-rasio keuangan yang berbasis pada 

laporan keuangan perusahaan yang dipublikasikan dan telah di audit akuntan 

publik. Rasio-rasio tersebut dirancang untuk membantu para analisis atau investor 

dalam mengevaluasi suatu perusahaan berdasarkan laporan keuangannya. Dalam 

penelitian ini, kinerja keuangan suatu perusahaan dinilai dari segi profitabilitas. 

Profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba. 
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Kinerja keuangan adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 

keuntungan pada tingkat penjualan, aset dan modal tertentu yang pertumbuhannya 

menjadi indikator penting bagi investor dalam menilai prospek perusahaan di 

masa depan. Pengukuran hasil keuangan suatu perusahaan merupakan salah satu 

faktor terpenting bagi sebuah perusahaan. Karena pengukuran tersebut menjadi 

sumber informasi yang akan digunakan sebagai dasar pengambilan keputusan. 

Dengan rasio profitabilitas dapat menunjukkan seberapa efektif suatu perusahaan 

mengelola aset atau sumber daya yang digunakan manajemen untuk 

memaksimalkan nilai perusahaan. Rasio yang digunakan dalam menilai 

profitabilitas adalah Return On Equity (ROE) karena Nilai perusahaan dapat 

dipengaruhi oleh tingkat pengembalian atas ekuitas yang disetorkan oleh 

perusahaan melalui proksi Return On Equity (ROE). Tingkat pengembalian yang 

lebih tinggi akan menarik para pemegang saham untuk membeli saham 

perusahaan dari pengembalian, sehingga nilai perusahaan akan meningkat di mata 

para investor (Dahar dkk; 2019). Hasil penelitian dari Hidayat; (2021) 

menyatakan bahwa Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan. Namun, investor harus mempertimbangkan tidak hanya tingkat 

pengembalian yang tinggi, tetapi juga kondisi investasi secara keseluruhan. Jika 

tingkat pengembalian tinggi, tetapi kondisi investasi tidak baik, investor tidak 

akan mempertimbangkan untuk melakukan investasi. Hal ini menunjukkan bahwa 

nilai perusahaan tidak dipengaruhi oleh tingkat ekuitas ( ROE).(Kahfi et.al; 2018). 

Alasan peneliti memilih Perusahaan BUMN Karena Badan Usaha Milik 

Negara (BUMN) sebagai salah satu pilar dalam perekonomian Indonesia 
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merupakan entitas ekonomi yang harus menjadi perhatian utama karena BUMN 

memegang peranan penting bagi perekonomian nasional. BUMN diharapkan 

dapat menjalankan perannya secara efektif khususnya dalam hal memperbaiki 

pelaksanaan GCG dan meningkatkan kinerjanya. Dan salah satu sektor yang 

mendorong pertumbuhan ekonomi Indonesia adalah peningkatan investasi dibiang 

manufaktur. Praktek GCG mempunyai kontribusi yang cukup besar terhadap 

kinerja perusahaan. melalui GCG menciptakan proses pengambilan keputusan 

yang lebih baik akan terjaminnya korporasi dan seiring waktu korporasi menjadi 

kokoh, serta kinerjanya meningkat. Penerapan GCG harus dilaksanakan secara 

konsekuen dan konsisten karena merupakan dasar bagi perusahaan untuk 

melaksanakan kegiatan usahanya. Bagi perusahaan yang sudah Go Publik, maka 

nilai sahamnya akan diketahui secara dinamis oleh masyarakat, sehingga 

masyarakat tertarik dapat memutuskan untuk berinvestasi atau tidak. Semakin 

tinggi harga saham perusahaan biasanya menunjukkan nilai perusahaan tersebut 

yang konsekuensi sahamnya diperebutkan oleh investor. Tinggi rendahnya nilai 

perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor, dalam penelitian ini membahas dua 

faktor yaitu Good Corporate Governance dan kinerja Keuangan. 

Penelitian ini memiliki variabel independen good corporate governance 

dan kinerja keuangan, variabel dependen nilai perusahaan, berdasarkan replikasi 

atas penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (Siringoringo; 2019). Mengenai 

pengaruh kinerja keuangan dan good corporate governance terhadap nilai 

perusahaan tambang pada perusahaan tambang yang terdaftar di bursa efek 

indonesia dengan hasil menunjukkan kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai 
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perusahaan, sedangkan good corporate governance bukanlah variabel yang 

memoderasi hubungan kinerja keuangan dengan nilai perusahaan. 

Selanjutnya hasil penelitian Lastanti; (2018) pengaruh pengungkapan 

corporate social responsibility, good corporate governance dan kinerja keuangan 

terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa efek indonesia. 

Penelitian ini memperoleh hasil bahwa corporate social pengungkapan tanggung 

jawab, tata kelola perusahaan yang baik, dan kinerja keuangan secara simultan 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Perusahaan yang 

baik governance yang diproksikan dengan kepemilikan manajerial secara parsial 

berpengaruh positif dan signifikan berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 

sedangkan pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan, good corporate 

governance diproksikan dengan kepemilikan institusional, proporsi dewan 

independen komisaris, ukuran dewan direksi, ukuran komite, dan kinerja 

keuangan secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Nuryono et.al; (2019) Pengaruh 

kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, komisaris independen, komite 

audit serta kualitas audit pada nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan 

yang listing di bursa efek indonesia. Penelitian ini memperoleh hasil secara 

simultan, kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, komisaris 

independen, komite audit dan kualitas audit berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Secara parsial, kepemilikan institusional yang berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan variabel bebas lainnya 
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(kepemilikan manajerial, komisaris independen, komite audit dan kualitas audit) 

berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Dan penelitian yang dilakukan Putri; (2021) Pengaruh good corporate 

governance dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan property and real 

estate yang terdaftar di BEI selama 2016-2019. Penelitian ini memperoleh hasil 

bahwa pada uji F layak digunakan antara lain kepemilikan institusional, 

kepemilikan manajerial, komisaris independen, komite audit, dan return on asset 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan, Sedangkan uji t (uji hipotesis) 

menunjukkan kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan, Kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan, Komisaris independen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 

Komite audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan, return on asset tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Menurut penelitian sebelumnya, terdapat beberapa hasil penelitian yang 

berbeda antara satu dengan yang lainnya karena adanya pengaruh dari berbagai 

faktor mulai dari variabel, objek dan waktu tertentu dalam penelitian tersebut. 

Sehingga nilai perusahaan harus dikaji ulang. Berdasarkan fenomena dan 

inkonsistensi hasil penelitian tersebut diatas, peneliti menambah beberapa 

variabel, maka penelitian lebih lanjut dilakukan untuk mengetahui faktor-faktor 

yang mempengaruhi nilai perusahaan dengan judul penelitian "PENGARUH 

GOOD CORPORATE GOVERNANCE DAN KINERJA KEUANGAN 
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TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN BUMN YANG 

TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2019-2022" 

1. 2 RUMUSAN MASALAH  

Berdasarkan latar belakang penelitian penelitian yang telah dikemukakan 

diatas, maka rumusan dalam penelitian ini adalah :  

1. Apakah Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI tahun 2019-2022? 

2. Apakah Dewan Komisaris Independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI tahun 2019-2022? 

3. Apakah komite Audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

BUMN yang terdaftar di BEI tahun 2019-2022? 

4. Apakah Kinerja Keuangan yang diproksikan dengan Profitabilitas (ROE) 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan BUMN yang terdaftar 

di BEI tahun 2019-2022? 

5. Apakah Good Corporate Governance  dan kinerja keuangan yang diproksikan 

dengan profitabilitas (ROE) berpengaruh secara simultan terhadap Nilai 

Perusahaan pada perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2019-2022. 
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1. 3 TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN  

1.3.1 TUJUAN PENELITIAN  

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian ini adalah 

sebagai berikut:  

1. Untuk mengetahui pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI tahun 2019-2022 

2. Untuk mengetahui pengaruh Dewan Komisaris Independen terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI tahun 2019-2022 

3. Untuk mengetahui pengaruh Komite Audit terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI tahun 2019-2022 

4. Untuk mengetahui pengaruh  yang diproksikan dengan ROE terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI tahun 2019-2022 

5. Untuk mengetahui pengaruh Good Corporate Governance  dan kinerja 

keuangan yang diproksikan dengan profitabilitas (ROE) berpengaruh secara 

simultan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan BUMN yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2022. 

1.3.2 MANFAAT PENELITIAN  

1. Bagi penulis, dengan adanya penelitian ini diharapkan menambah 

pengetahuan mengenai nilai perusahaan dan apa saja yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan. 
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2. Bagi perusahaan, hasil penelitian ini di harapkan dapat memberikan referensi 

dalam mengambil keputusan  secara khusus dalam peningkatan nilai 

perusahaan.  

3. Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini dapat digunakan sebagai sumber 

referensi yang berkaitan dengan nilai perusahaan pada penelitian selanjutnya, 

sehingga dapat menambah pengetahuan pembaca dan sebagai media belajar 

mengenai nilai perusahaan. 

1. 4 SISTEMATIKA PENULISAN 

Sistematika penulisan skripsi ini terdiri dari 6 (enam) bab dengan sistematika 

pembahasan atau urutan-urutan sebagai berikut : 

BAB I  : PENDAHULUAN 

Bab ini berisi latar belakang penelitian, rumusan masalah, tujuan 

penelitian, manfaat penelitian dan sistematika penulisan skripsi. 

BAB II : LANDASAN TEORI 

Bab ini membahas mengenai pengertian-pengertian, teori-teori yang 

mendukung penelitian ini. Dalam bab ini diuraikan tentang Good 

Corporate Governance yang mencakup: kepemilikan manajerial, dewan 

komisaris independen, komite audit, dan profitabilitas, hasil penelitian 

terdahulu, kerangka pemikiran dan perumusan hipotesis. 
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BAB III : METODE PENELITIAN 

Dalam bab ini berisi mengenai jenis penelitian, objek penelitian, jenis 

dan sumber data, populasi dan sampel, teknik pengambilan sampel, 

teknik pengumpulan data, identifikasi dan operasionalisasi variabel, dan 

teknik analisis data. 

BAB IV  : GAMBARAN UMUM DAN OBJEK PENELITIAN 

Pada bab ini penulis memuat sejarah singkat berdirinya perusahaan,       

kegiatan, aktivitas dan pertumbuhan perusahaan. 

BAB V : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Pada bab ini akan menguraikan mengenai analisis dari hasil penelitian 

yang dilakukan. 

BAB VI : KESIMPULAN DAN SARAN 

Pada bab ini menjelaskan tentang rangkuman pembahasan dari bab-bab 

sebelumnya dalam suatu kesimpulan penelitian dan berisikan saran-

saran yang kiranya dapat bermanfaat bagi pihak terkait (perusahaan). 
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BAB VI 

KESIMPULAN DAN SARAN 

6.1 KESIMPULAN  

Berdasarkan hasil analisis Pengaruh Good Corporate Governance (terdiri 

dari kepemilikan manajerial, dewan komisaris independen, komite audit) dan 

kinerja keuangan yang diproksikan oleh ROE terhadap Nilai Perusahaan dengan 

objek penelitian Perusahaan BUMN Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2019-2022, maka kesimpulan yang dapat diambil adalah 

sebagai berikut:  

1. Kepemilikan manajerial berpengaruh negatif secara signifikan terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan BUMN Manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2019-2022. Sehingga hipotesis pertama 

ditolak. Hasil ini menunjukkan bahwa semakin tinggi kepemilikan 

manajerial maka nilai perusahaan semakin rendah, dan begitu juga 

sebaliknya semakin rendah kepemilikan manajerial maka semakin tinggi 

nilai perusahaan tersebut. Hal ini karena belum banyak manajer 

perusahaan di Indonesia (khususnya perusahaan dalam sampel) memiliki 

saham perusahaan yang di kelolanya dengan jumlah yang cukup 

signifikan. Dengan jumlah kepemilikan saham yang kecil tersebut 

menyebabkan manejer lebih mementingkan tujuannya sebagai seorang 

manajer daripada sebagai pemegang saham. Dapat disimpulkan bahwa 
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kepemilikan manajerial belum dapat memekanisme untuk meningkatkan 

nilai perusahaan. 

2. Dewan komisaris independen berpengaruh negatif secara signifikan 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan BUMN Manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2022. Sehingga hipotesis 

kedua diterima. Hal ini menjelaskan bahwa semakin banyak dewan 

komisaris independen maka tingkat pengawasan terhadap perilaku dan 

kinerja manajemen juga akan semakin rendah,hal ini disebabkan karena 

adanya konflik kepentingan dan minimnya informasi yang timbul. 

Sehingga dewan komisaris independen belum bisa mewakili kepentingan 

stakeholders selain kepentingan pemegang saham mayoritas dan akan 

berdampak kurang baik untuk nilai perusahaan yang dapat menimbulkan 

konflik keagenan. Hasil penelitian ini menunjukkan peranan dewan 

komisaris independen masih kurang efektif pada perusahaan BUMN. 

3. Komite audit tidak memiliki pengaruh positif secara signifikan terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan BUMN Manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2019-2022. Hal ini dapat dijelaskan bahwa 

ada kemungkinan dengan adanya keberadaan komite audit tidak 

memberikan jaminan bahwa kinerja perusahaan akan semakin baik, 

sehingga pasar menganggap keberadaan komite audit tidak menjadi 

faktor pertimbangan dalam mengapresiasi nilai perusahaan. Investor tidak 

perlu melihat jumlah komite audit yang dimiliki oleh suatu perusahaan 

karena perusahaan sudah pasti memenuhi peraturan tersebut yang telah 
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ditetapkan pemerintah dalam pelaksanaannya. Hal ini menjelaskan bahwa 

banyak sedikitnya Komite audit tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 

4. Kinerja keuangan yang diproksikan oleh ROE berpengaruh positif secara 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan BUMN Manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2022. Hasil 

penelitian ini menyatakan bahwa Return on equity (ROE) sebagai rasio 

profitabilitas merupakan tingkat pengembalian dari investasi atas seluruh 

modal yang ditanamkan sehingga apabila ROE naik maka akan menarik 

minat investor untuk menanamkan modalnya diperusahaan sehingga 

perusahaan akan meningkatkan harga pasar saham yang diminati investor, 

dan sebaliknya maka naik atau turunnya ROE akan mempengaruhi nilai 

perusahaan. 

5. Good Corporate Governance (Kepemilikan manajerial, Dewan komisaris 

independen, komite audit) dan kinerja keuangan (ROE) berpengaruh 

secara simultan secara signifikan terhadap Nilai perusahaan pada 

perusahaan BUMN Manufaktur. Hasil pengujian secara simultan 

menunjukkan bahwa variabel kepemilikan manajerial, dewan komisaris 

independen, komite audit, dan ROE secara bersama-sama mempunyai 

pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. 

6.2 SARAN 

 Berdasarkan hasil pembahasan serta beberapa kesimpulan dan keterbatasan 

pada penelitian ini, adapun saran saran yang dapat penulis berikan untuk 

mendapatkan hasil yang teknik baik, antara lain : 
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1. Bagi peneliti selanjutnya dapat menambah variabel Good Corporate 

Governance (GCG) dengan pengukuran yang lain dan memperpanjang 

periode penelitian dan memperluas perusahaan yang akan menjadi objek 

penelitian sehingga dapat mempengaruhi variabel Y lebih besar lagi. 

2. Peneliti selanjutnya yang akan melakukan penelitian serupa diharapkan 

menambah variabel independen sebagai determinan nilai perusahaan. 

Penambahan variabel tersebut diharapkan mampu meningkatkan 

pengembangan dan keberlangsungan perusahaan dalam jangka panjang 

dan sebagai upaya mempertahankan eksistensi perusahaan sehingga dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. 

3. Bagi perusahaan manufaktur sebaiknya lebih memperbaharui lagi 

informasi mengenai perusahaan khususnya dibidang kinerja keuangan 

sehingga calon investor maupun investor akan mudah memperoleh 

informasi mengenai perusahaan tersebut. 

4. Badan Usaha Milik Negara (BUMN) maupun perusahaan swasta agar 

melaksanakan Good Corporate Governance (GCG) dengan baik agar 

investor tertarik untuk berinvestasi pada perusahaan yang memiliki tata 

kelola perusahaan yang baik. 
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