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Abstrak

Nilai perusahaan merupakan bentuk kepercayaan masyarakat terhadap
perusahaan sejak perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Populasi
penelitian ini adalah 22 perusahaan pertambangan batubara yang listing di BEI
periode 2016-2018, sampel dalam penelitian ini sebanyak 17 perusahaan. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa Good Corporate Governance (GCG) berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan Corporate Social
Responsibility (CSR) dan Return On Assets (ROA) berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci  : nilai perusahaan, good corporate governance, corporate social
responsibility, dan return on asset.

Abstract

Company value is a form of public trust in the company from the time the
company was founded to date. The population of this study were 22 coal mining
companies listed on the IDX for the 2016-2018 period, the samples in this study
were 17 companies. The results showed that Good Corporate Governance (GCG)
had a positive and insignificant effect on firm value, while Corporate Social
Responsibility (CSR) and Return on Assets (ROA) had a positive and significant
effect on firm value.

Keywords : Company values, good corporate governance, corporate social
responsibility, and return on asset.

1. Pendahuluan menanamkan modalnya (Jariah,
1.1. Latar Belakang 2017). Peningkatan nilai
Nilai  perusahaan yang perusahaan dapat diraih jika

tinggi menunjukkan prospek yang perusahaan mampu  beroperasi
baik bagi kinerja perusahaan di dengan mencapai laba yang
masa depan selain itu pula nilai ditargetkan. Melalui laba yang
perusahaan yang tinggi akan diikuti diperoleh tersebut perusahaan akan
oleh  tingginya  kemakmuran mampu  memberikan  deviden
pemegang saham. Meningkatnya kepada pemegang saham,
nilai perusahaan dapat menarik meningkatkan pertumbuhan
minat  para investor  untuk perusahaan, dan mempertahankan
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1.2.

kelangsungan hidup perusahaan itu
sendiri. Untuk dapat meningkatkan
minat investor yang berinvestasi di
Bursa Efek Indonesia tentunya
emiten harus meningkatkan
kualitas perusahaan salah satunya
yaitu nilai perusahaan.

Rumusan Masalah

Berdasarkan latar
belakang di atas maka dapat
dirumuskan beberapa masalah

sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh Good
Corporate Governance
terhadap  nilai  perusahaan
sektor pertambangan batubara
yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

2. Bagaimana pengaruh
Corporate Social
Responsibility terhadap nilai
perusahaan sektor
pertambangan batubara yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

3. Bagaimana pengaruh Return
On Assets terhadap nilai
perusahaan sektor

pertambangan batubara yang

terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?
Tinjauan Pustaka
. Teori Sinyal
Teori sinyal menekankan

kepada pentingnya informasi yang
dikeluarkan  oleh  perusahaan
terhadap keputusan investasi pihak
di luar perusahaan. informasi yang
dipublikasikan ~ sebagai  suatu
pengumuman akan memberikan

sinyal bagi investor dalam
pengambilan keputusan investasi.
Jika pengumuman tersebut

mengandung nilai positif, maka
diharapkan pasar akan bereaksi
pada waktu pengumuman tersebut
diterima  olen  pasar.  Nilai
perusahaan dapat ditingkatkan
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dengan mengurangi  informasi
asimetris, dengan memberikan
sinyal kepada pihak eksternal
berupa informasi keuangan yang
dapat dipercaya sehingga dapat
mengurangi ketidakpastian
mengenai prospek pertumbuhan
perusahaan pada masa yang akan
datang (Jogiyanto, 2013).

Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan merupakan
bentuk kepercayaan masyarakat

terhadap perusahaan sejak
perusahaan  tersebut  didirikan
sampai dengan saat ini. Nilai
perusahaan yang tinggi
menunjukkan kemakmuran
pemegang Ssaham yang tinggi.
Ermawati  (2010) mengatakan
bahwa meningkatnya nilai

perusahaan dapat menarik minat
para investor untuk menanamkan
modalnya. Nilai perusahaan sangat
penting dikarenakan dengan nilai
perusahaan yang tinggi akan diikuti
olen  tingginya  kemakmuran
pemegang saham. Semakin tinggi
harga saham semakin tinggi nilai
perusahaan.

Good Corporate
(GCG)

Penerapan GCG merupakan
salah satu faktor penting dalam
upaya peningkatan nilai perusahaan
agar dapat bersaing di era
globalisasi. Perusahaan yang sudah
menerapkan GCG akan menarik
perhatian para calon pemegang

Governance

saham  karena dinilai sudah
berupaya meminimalkan risiko
dalam pengambilan  keputusan

sehingga nilai perusahaan dapat
meningkat (Utami, 2018).
Corporate Social Responsibility
(CSR)

Pemerintah melalui
Undang-Undang Perseroan
Terbatas (UUPT) Nomor 40 Tahun
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. Pengaruh

2007 mewajibkan bagi perusahaan
untuk melaksanakan program atau
tanggungjawab sosial perusahaan.
Salah satu kegiatannya adalah
Corporate Sosial Responsibility
(CSR). Kegiatan CSR pada
dasarnya adalah bentuk
tanggungjawab perusahaan kepada
masyarakat  sekaligus  sebagai
sarana untuk membangun reputasi
dan meningkatkan keunggulan
perusahaan dalam bersaing.

Return On Asset (ROA)

ROA merupakan rasio yang
menunjukkan hasil (return) atas
jumlah aktiva yang digunakan
dalam perusahaan (Kasmir, 2008
dalam Wicaksana, 2018).
Perusahaan yang mampu
memanfaatkan asset yang dimiliki
dengan maksimal akan
mendapatkan ~ laba  maksimal,
sehingga dividen yang dibagikan
pada investor memiliki jumlah
yang besar. Tingginya dividen
mampu menarik investor dipasar
saham. Sehingga dengan
profitabilitas yang baik nilai
perusahaan dapat terangkat.
Hipotesis
Good Corporate
Governance (GCG) Terhadap
Nilai Perusahaan

Good corporate governance
merupakan suatu sistem yang
mengatur dan  mengendalikan
perusahaan yang diharapkan dapat

memberikan dan meningkatkan
nilai perusahaan kepada para
pemegang saham (Limanto &

Juniarti, 2014). Hasil penelitian
Hardiningsih,dkk (2018) dan Utami
(2018) menemukan bahwa
kepemilikan manajerial
berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hal ini
disebabkan kepemilikan manajerial
berfungsi  untuk  mengurangi
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agency cost yang ada dalam
perusahaan, ketika terjadi konflik
antara manajer dan investor
kepemilikan  managerial  dapat
menjadi penengah adanya konflik
tersebut. Berdasarkan uraian diatas,
maka hipotesis adalah sebagai
berikut:

H1: Good Corporate Governance
memiliki pengaruh positif dan

signifikan terhadap Nilai
Perusahaan.
Pengaruh  Corporate  Social

Responsibility (CSR) Terhadap
Nilai Perusahaan

CSR yaitu sebuah bentuk
pertanggungjawaban  perusahaan
untuk memperbaiki lingkungan
yang rusak karena dampak-dampak
yang timbul atas  aktivitas
operasional perusahaan. Secara
teori, semakin baik perusahaan
dalam aspek ekonomi, sosial dan
lingkungan, maka nilai perusahaan
akan meningkat. CSR terhadap
nilai perusahaan pada sektor
pertambangan batubara sangatlah
penting, karena dapat
meningkatkan nilai perusahaan,
dimana para investor cenderung
menanamkan modalnya kepada
perusahaan yang memiliki
kepedulian sosial, terutama pada
perusahaan sektor pertambangan
yang kegiatan bisnisnya berdampak
langsung pada lingkungan.
H2: Corporate Social
Responsibility memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap
Nilai Perusahaan.

Pengaruh Return On Assets
(ROA) Terhadap Nilai
Perusahaan
Return  On  Assets
merupakan sinyal positif bagi
investor melakukan investasi
untuk  memperolen  return

tertentu. Tingkat return yang
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diperoleh menggambarkan
seberapa baik nilai perusahaan
dimata investor. Semakin tinggi

ROA maka semakin baik
produktivitas  aset  dalam
memperoleh keuntungan
bersih.  Selanjutnya  akan
meningkatkan  daya  tarik
perusahaan kepada investor.
Peningkatan daya tarik

perusahaan akan menjadikan

perusahaan tersebut makin
diminati investor.
Meningkatnya kemampuan
perusahaan dalam
menghasilkan  laba  maka
Kinerja perusahaan  juga

meningkat. Kinerja perusahaan
yang meningkat akan turut
meningkatkan nilai perusahaan.
H3 Return On Assets
memiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.
Identifikasi Variabel

Variabel Dependen
Variabel dependen adalah
variabel yang dipengaruhi atau

menjadi akibat, karena adanya
variabel bebas (Sugiyono,
2016:39). Variabel dependen (Y)
dalam penelitian ini adalah nilai
perusahaan  yang  diproksikan
dengan Tobin’s Q.
Variabel Independen

Variabel independen adalah
variabel yang mempengaruhi atau
menjadi sebab perubahannya atau

timbulnya variabel terikat
(Sugiyono, 2016:39). Variabel
independen (X) dalam penelitian
ini  adalah Good Corporate

Governance (X1), Corporate Social
Responsibility (X2), dan Return On
Asset (Xs).
Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahaan pertambangan
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batubara yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2016-2018.
Jumlah populasi adalah sebanyak
22 perusahaan.

Teknik pengambilan sampel
yang digunakan dalam penelitian
ini yaitu menggunakan teknik
purposive sampling, yang keudian
didapat total 51 sampel untuk
dilakukan observasi.

Metode Pengumpulan Data

Pengumpulan data dilakukan
dengan cara penelusuraan data
sekunder. Data yang digunakan
dalam penelitian ini diperoleh dari
Bursa Efek Indonesia tahun 2016-
2018. Metode yang yang digunakan
adalah metode dokumentasi.
Teknik Analisis Data

2.5.1. Regresi Linier Berganda

Metode yang digunakan untuk
menguji hipotesis dalam
penelitian ini adalah regresi
linier berganda. Model regresi
linier berganda ditunjukan oleh
persamaan sebagai berikut:
Y=0+B1X1+B2X2+p3X3+p4X
4+B5X5+e

Keterangan:

Y :Nilai Perusahaan
X1 :Corporate Governance
X2 :Corporate Social

Responsibility

X3 : Return On Assets

a : Koefisien Konstanta
B12345: Koefisien regresi dari
masing-masing variabel

e : Variabel pengganggu

2.5.2. Uji Asumsi Klasik

74

1. Uji Normalitas
Uji ini dilakukan sebelum

data diolah. Pendeteksian
normalitas data apakah
terdistribusi  normal atau

tidak dengan menggunakan
uji  Kolmogorov-Smirnov.
Residual dinyatakan
terdistribusi normal jika nilai
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signifikansi  Kolmogorov-
Smirnov >0,05.
Uji Multikolinieritas
Uji multikolinearitas
dilakuan dengan melihat
nilai tolerance dan variance
inflation factor (VIF) dari
hasil analisis ~ dengan
menggunakn SPSS. Apabila
tolerance value lebih tinggi
dari pada 0,10 atau VIF lebih
kecil dari pada 10 maka
dapat disimpulkan tidak
terjadi multikolinearitas.
Uji Heterokedastisitas
Untuk mendeteksi adanya
gejala heterokedastisitas
dapat dilakukan dengan uji
Glejser. Uji Glejser
mengusulkan nilai absolut
residual terhadap variabel
independen (Ghozali,
2007:105) dengan
persamaan regresi sebagai
berikut : Jika probabilitas
signifikan di atas 5% dapat
disimpulkan model regresi
tidak mengandung adanya
heterokedastisitas.
Uji Autokorelasi
Model yang baik harus bebas
dari autokorelasi. Pengujian
autokorelasi yang banyak
digunakan adalah dengan
metode Durbin-Watson yang
kesimpulannya sebagai
berikut :

1. Nilai D-W besar atau di
atas 2 berarti tidak ada
autokorelasi negatif.

2. Nilai D-W antara -2
sampai 2 berarti tidak
ada autokorelasi atau
bebas autokorelasi

3. Nilai D-W kecil atau di
bawah -2 berarti ada
autokorelasi positif.

5.
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1. Uji Statistik F
Uji pengaruh stimultan (F
test)  digunakan  untuk
mengetahui apakah variabel
independen secara bersama-
sama atau stimultan

mempengaruhi variabel
dependen.

2. Uji Analisis Determinasi
(R?)

Koefisien determinasi (R?)
pada intinya mengukur
seberapa jauh kemampuan
model dalam menerangkan
variasi variabel independen
(Ghozali, 2016:97). Nilai
koefisien determinasi adalah
nol dan satu. Nilai R? yang
kecil Dberarti kemampuan
variabel independen dalam
menjelaskan variasi variabel
dependen amat terbatas.
Nilai yang mendekati satu
berarti variabel independen
memberikan hampir semua
informasi yang dibutuhkan
untuk memprediksi variasi
variabel dependen.
3. Uji Statistik t

Uji statistik t pada dasarnya
menunjukkan seberapa jauh
pengaruh  satu  variabel
penjelas atau independen
secara individual dalam

menerangkan variasi
variabel dependen (Ghozali,
2016).

Hasil dan Pembahasan

5.1. Hasil  Uji  Regresi  Linier

Berganda

Analisis regresi linier berganda ini
bertujuan ~ untuk  mengetahui
keeratan hubungan suatu variabel
terikat dengan dua atau lebih
variabel bebas. Setelah melakukan
analisis regresi linier berganda,
maka diperoleh hasil sebagai

2.5.3. Uji Kelayakan Model berikut:
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Tabel 1
Rekapitulasi Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

Unstan_dqrdized Standgr_dized T Sig
Model Coefisients Coefisients '
B Std. Eror Beta
(Constant) 1.012 150 6.765 | .000
GCG .049 175 .030 279 .782
CSR 174 .065 304 | .2695 .010
ROA .029 .006 522 | 4.659 .000
R .6922
R Square 479
F 14.422
Signifikan F .000%

5.2. Hasil Uji Asumsi Klasik
1. Uji Normalitas

Dari hasil uji normalitas dengan
menggunakan Kormogorov-
Smirnov dapat diketahui bahwa
nilai signifikansi Asymp. Sig (2-
tailed) sebesar 0.169. Maka dapat

disimpulkan bahwa data
berdistribusi normal.

. Uji Multikolinearitas
Menunjukkan ~ bahwa  semua

variabel independen memiliki nilai
tolerance lebih besar dari 10% dan
VIF kurang dari 10. Dapat
disimpulkan bahwa semua variabel
bebas tidak terjadi multikolinieritas
antar variabel dalam model regresi

dan dapat digunakan untuk
memprediksi variabel terikat nilai
perusahaan selama periode
penelitian.

. Uji Heterokedastisitas
Menunjukkan bahwa nilai
signifikansi ketiga variabel

independen lebih dari 0.05. Dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa

tidak terjadi masalah
heteroskedastisitas pada model
regresi.

. Uji Autokorelasi

Menunjukkan nilai Durbin Watson
dengan nilai signifikansi 5%
diperoleh nilai du sebesar 1.7101.
Adapun ketentuan yang dipenuhi
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adalah du < dw < (4-du) vyaitu
1.7101<1.911<2.089. Maka dalam

model regresi tidak terdapat
autokorelasi ~ sehingga  layak
digunakan untuk analisis

selanjutnya.

. Uji Kelayakan Model
. Uji Statistik F

Hasil Uji F menunjukkan bahwa
nilai F sebesar 14.422 dengan
signifikansi sebesar 0.000 lebih
kecil dari 0.05. Hal tersebut
menunjukkan  bahwa  variabel
independen yaitu GCG, CSR dan
ROA secara simultan berpengaruh
terhadap variabel dependen yaitu
nilai perusahaan.

Uji Determinasi (R?)

Hasil uji R? menunjukkan nilai
koefisien determinasi (R Square)
sebesar 0.479. Ini berarti bahwa
varian dari variabel independen
mampu mempengaruhi varian dari
nilai perusahaan sebesar 47.9%
sedangkan sisanya sebesar 52.1%
dipengaruhi oleh variabel lain yang
tidak dimasukkan dalam model
persamaan regresi.

Uji Statistik t

Berdasarkan hasil  perhitungan
statistik seperti pada Tabel 5.2 di
atas dapat diketahui bahwa hasil
pengujian hipotesis masing-masing
sebagai berikut:
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a) Nilai koefisien regresi variabel
Good Corporate Governance
(GCG) adalah positif 0.049

dengan  nilai  signifikansi
sebesar 0.782. Hal ini berarti
bahwa  Good  Corporate

Governance berpengaruh dan
tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan. Oleh karena itu
hipotesis pertama dinyatakan
ditolak.

b) Nilai koefisien regresi variabel
Corporate Social
Responsibility (CSR) adalah
positif 0.174 dengan nilai
signifikansi sebesar 0.010 yang
lebih kecil dari 0.05. Hal ini
berarti  bahwa  Corporate
Social Responsibility
berpengaruh  positif ~ dan
signifikan  terhadap  nilai
perusahaan. Oleh karena itu
hipotesis kedua dinyatakan
diterima.

c) Nilai Koefisien regresi variabel
Return On Assets (ROA)
adalah positif 0.029 dengan
nilai signifikansi sebesar 0.000
yang lebih kecil dari 0.05. hal
ini berarti bahwa Return On
Assets berpengaruh positif dan
signifikan  terhadap  nilai
perusahaan. Oleh Karena itu
hipotesis ketiga dinyatakan
diterima.

5.4. Pembahasan Hasil Penelitian

1. Pengaruh  Good Corporate
Governance (GCG) terhadap
nilai perusahaan.

Dalam penelitian ini  Good
Corporate Governance (GCQG)
berpengaruh positif dan tidak

signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan
pertambangan batubara yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2016-2018. Artinya Good
Corporate Governance
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khususnya pada penelitian ini
bukan variabel yang tepat untuk
menerangkan variabilitas
(perubahaan) pada nilai
perusahaan. Menurut Dian dan
Lidyah (2014) semakin tinggi
kepemilikan manajerial (GCG)
suatu perusahaan belum tentu
mampu  meningkatkan  nilai
perusahaan, hal ini dikarenakan
proporsi kepemilikan manajerial

tidak menjamin bahwa nilai
perusahaan  semakin baik bila
jumlahnya mengalami

peningkatan. Hasil penelitian ini
sejalan dengan Handayani, dkk
(2018), dan Pratiwi,dkk (2020)
yang menyatakan bahwa GCG

berpengaruh  tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan.
. Pengaruh  Corporate  Social

Responsibility (CSR) terhadap
nilai perusahaan.

Corporate Social Responsibility
(CSR) berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai
perusahaan pertambangan
batubara yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2016-
2018. Artinya semakin besar rasio
CSR maka nilai perusahaan akan

meningkat. Hal ini  pula
mengimplementasikan teori
sinyal, dimana manajer Yyang

memiliki informasi bagus tentang
perusahaan berupaya
menyampaikan informasi tersebut
kepada investor luar agar saham

perusahaan  meningkat. Hasil
penelitian ini mendukung
penelitian terdahulu dari

Nagari,dkk (2019), Mawati,dkk
(2017), dan Hastuti (2016) dalam
penelitiannya menunjukkan
bahwa corporate social
responsibility berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.
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3. Pengaruh Return On Assets

(ROA) terhadap nilai
perusahaan.

Dari hasil wuji parsial ROA
terhadap nilai perusahaan
diketahui bahwa ROA
berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan pertambangan
batubara periode 2016-2018.
Temuan ini menerima asumsi
bahwa semakin besar ROA
semakin  baik  pula nilai
perusahaan, maka perusahaan
memiliki prospek yang lebih baik
dan dapat menarik minat investor
untuk memiliki saham tersebut.
Hasil ini mendukung teori sinyal,
yaitu ROA yang tinggi merupakan
sinyal positif bagi investor dalam

melakukan  investasi  untuk
memperoleh  return tertentu.
Temuan ini mendukung temuan
Hardiningsih (2018) dan
Wicaksana (2018) yang
menyatakan bahwa ROA

berpengaruh  positif  signifikan
terhadap nilai perusahaan.
Kesimpulan dan Saran

6.1. Kesimpulan

Berdasarkan analisis dan hasil
pembahasan, maka dapat
disimpulkan sebagai berikut:

1. Good Corporate Governance
(GCGQG) berpengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan
pertambangan batubara yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2016-2018
dengan nilai signifikansi 0.782.

2. Corporate Social
Responsibilty (CSR)
berpengaruh  positif ~ dan
signifikan  terhadap  nilai

perusahaan pada perusahaan
pertambangan batubara yang
terdaftar di  Bursa Efek
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Indonesia periode 2016-2018
dengan nilai signifikansi 0.010.

3. Return On Assets (ROA)
berpengaruh  positif ~ dan
signifikan  terhadap  nilai

perusahaan pada perusahaan
pertambangan batubara yang
terdaftar di  Bursa Efek
Indonesia periode 2016-2018
dengan nilai signifikansi 0.000.

6.2. Saran

Berdasarkan hasil analisis dan
kesimpulan, adapun saran-saran
yang diberikan oleh peneliti adalah
sebagai berikut :

1) Penelitian ini hanya
menggunakan tiga variabel
independen. Untuk penelitian
selanjutnya diharapkan dapat

mengembangkan dengan
menambahkan variabel lain
diluar variabel ini untuk
mendapatkan hasil yang lebih
bervariatif.

2) Dari hasil uji koefisien
determinasi  penelitian  ini

menjelaskan bahwa variabel
bebas hanya mampu
menjelaskan variabel terikat
sebesar 47,9 % sehingga masih
terdapat variabel bebas lain
sebesar 52,1 % yang perlu
diidentifikasi untuk
menjelaskan nilai perusahaan
pada perusahaan
pertambangan batubara yang
terdaftar di  Bursa Efek
Indonesia periode 2016-2018.
3) Penelitian ini  membatasi
pengamatan selama 3 (tiga)
tahun yaitu dari tahun 2016-
2018, diharapkan peneliti
selanjutnya agar dapat
melakukan penelitian untuk
tahun-tahun mendatang.
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