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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Good
Corporate Governance (GCG), Corporate  Social
Responsibility (CSR), Profitabilitas, dan Leverage terhadap
Nilai Perusahaan pada perusahaan perbankan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2024. Metode
penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan
jenis penelitian asosiatif kausal. Sampel dipilih secara
purposive dari seluruh bank konvensional dan digital di BEI
berdasarkan konsistensi pencatatan dan kelengkapan
laporan. Data sekunder dikumpulkan dari laporan tahunan,
laporan keberlanjutan, situs resmi BEI, dan publikasi Otoritas
Jasa Keuangan, kemudian dianalisis menggunakan regresi
linear berganda dan uji hipotesis parsial, simultan, serta
koefisien determinasi R2. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa secara simultan GCG, CSR, Profitabilitas, dan
Leverage berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan,
namun secara parsial hanya Leverage yang berpengaruh
signifikan, sedangkan GCG, CSR, dan Profitabilitas tidak
berpengaruh signifikan. Temuan ini menekankan bahwa
struktur pendanaan menjadi faktor utama bagi investor
dalam menilai perusahaan, sedangkan tata kelola, tanggung
jawab sosial, dan laba perusahaan belum menjadi penentu
langsung nilai perusahaan selama periode penelitian.
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1. PENDAHULUAN

Fenomena nilai perusahaan merupakan indikator utama yang mencerminkan tingkat
keberhasilan manajemen serta kepercayaan investor terhadap suatu perusahaan, khususnya
pada sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEl). Di tengah kondisi
ekonomi yang dinamis dan persaingan yang semakin ketat, perusahaan perbankan dituntut
untuk tidak hanya mempertahankan kelangsungan usaha, tetapi juga meningkatkan nilai
perusahaan agar tetap menarik di mata investor dan pemangku kepentingan. Dalam konteks
ini, sejumlah faktor internal seperti Good Corporate Governance (GCG), Corporate Social
Responsibility (CSR), profitabilitas, dan leverage menjadi variabel penting yang diyakini
memiliki pengaruh signifikan terhadap peningkatan nilai perusahaan.

Perubahan kondisi ekonomi global maupun nasional pasca pandemi COVID-19 juga
memberikan dampak nyata terhadap kinerja sektor perbankan di Indonesia. Rentang waktu
2022-2024 menjadi masa penting dalam proses pemulihan ekonomi nasional, ditandai oleh
meningkatnya penyaluran kredit, membaiknya likuiditas, serta penyesuaian kebijakan
makroprudensial oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan Bank Indonesia. Namun, bersamaan
dengan pemulihan tersebut, muncul tantangan baru seperti ketidakpastian ekonomi global,
percepatan transformasi digital, dan meningkatnya tuntutan publik terhadap praktik bisnis
yang transparan, etis, serta berorientasi keberlanjutan. Kondisi ini menuntut lembaga
perbankan untuk beradaptasi dengan paradigma bisnis yang lebih akuntabel, adaptif, dan
berkelanjutan, sehingga diperlukan kajian mendalam mengenai faktor-faktor internal yang
memengaruhi nilai perusahaan dalam sektor ini.

Nilai perusahaan sendiri menggambarkan persepsi investor terhadap kinerja dan prospek
masa depan perusahaan. Menurut Indriyani (2017), nilai perusahaan mencerminkan kondisi
dan prestasi perusahaan yang dapat menarik minat investor untuk menanamkan modalnya.
Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin besar pula tingkat kemakmuran pemegang saham
yang tercermin dari meningkatnya harga saham. Hal ini sejalan dengan pendapat Chabachib
et al. (2019) yang menyatakan bahwa tingginya laba dan kinerja keuangan akan meningkatkan
kepercayaan investor dan berdampak positif terhadap peningkatan harga saham perusahaan.
Dengan demikian, nilai perusahaan menjadi salah satu tolok ukur utama dalam menilai
keberhasilan strategi manajerial sebuah entitas bisnis.

Salah satu faktor penting yang memengaruhi nilai perusahaan adalah Good Corporate
Governance (GCG). GCG merupakan sistem pengelolaan perusahaan yang berlandaskan pada
prinsip transparansi, akuntabilitas, tanggung jawab, independensi, dan kewajaran (GRC
Indonesia, 2023). Implementasi GCG yang baik berperan vital dalam menjaga kepercayaan
publik dan memastikan efektivitas operasional perusahaan. Penelitian Ong (2018)
menunjukkan bahwa penerapan GCG yang kuat mampu meningkatkan kinerja keuangan serta
nilai pasar perusahaan. Dalam konteks perbankan syariah, GCG juga mencakup pengawasan
oleh Dewan Pengawas Syariah yang berfungsi memastikan kepatuhan terhadap prinsip
syariah sekaligus memperkuat tata kelola perusahaan (Permana, 2023). Dengan demikian,
penerapan GCG yang konsisten tidak hanya memperkuat kepercayaan publik, tetapi juga
meningkatkan daya saing perbankan di pasar modal.

Selain GCG, Corporate Social Responsibility (CSR) juga berperan penting dalam
membangun citra positif dan meningkatkan kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan.
Pelaksanaan CSR yang konsisten dan transparan tidak hanya memberikan manfaat sosial dan
lingkungan, tetapi juga menciptakan nilai ekonomi bagi perusahaan. Menurut Rui Coelho



(2023) dan Fuadah (2021), tanggung jawab sosial yang diintegrasikan ke dalam strategi bisnis
mampu memperkuat legitimasi perusahaan, meningkatkan loyalitas pemangku kepentingan,
serta mendorong kenaikan nilai saham. Dalam sektor perbankan, pelaporan CSR yang terbuka
menjadi salah satu faktor yang membangun reputasi positif dan mendukung keberlanjutan
jangka panjang.

Dari perspektif keuangan, profitabilitas dan leverage juga menjadi indikator penting yang
menentukan nilai perusahaan. Profitabilitas menunjukkan kemampuan manajemen dalam
mengelola sumber daya untuk menghasilkan laba, yang secara langsung mencerminkan
efektivitas operasional perusahaan (Rafi et al.,, 2021). Sementara itu, leverage
menggambarkan struktur pendanaan perusahaan yang berasal dari utang. Struktur modal
yang optimal akan meningkatkan efisiensi dan keuntungan, sedangkan leverage yang
berlebihan dapat menimbulkan risiko keuangan (Zurriah & Sembiring, 2020). Dengan
demikian, keseimbangan dalam pengelolaan profitabilitas dan leverage menjadi kunci dalam
menjaga stabilitas nilai perusahaan.

Meski demikian, tidak sedikit perusahaan perbankan yang masih menghadapi tantangan
dalam mengimplementasikan GCG dan CSR secara konsisten, serta mengelola profitabilitas
dan /everage secara optimal. Permasalahan seperti kurangnya transparansi, lemahnya
pengawasan internal, dan tingginya risiko akibat ketidakseimbangan struktur modal sering
kali menurunkan kepercayaan investor dan menghambat pertumbuhan nilai perusahaan.
Oleh karena itu, penting dilakukan penelitian yang menelaah secara empiris sejauh mana
keempat faktor tersebut memengaruhi nilai perusahaan perbankan di Indonesia..

Urgensi penelitian ini didasarkan pada kebutuhan untuk memahami lebih dalam pengaruh
GCG, CSR, profitabilitas, dan leverage terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perbankan
yang terdaftar di BEI selama periode 2021-2023. Periode ini dipilih karena mencerminkan
dinamika ekonomi pascapandemi serta perubahan regulasi signifikan dalam sektor keuangan.
Penelitian terdahulu seperti Puspita et al. (2025) dan Asriani & Sari (2024) telah mengkaji
tema serupa, namun perbedaan fokus dan konteks membuat kajian terbaru ini penting
dilakukan untuk menggambarkan kondisi terkini industri perbankan Indonesia.

Dari sisi teori, penelitian ini didukung oleh Teori Pemangku Kepentingan (Stakeholder
Theory) yang menekankan pentingnya memenuhi kepentingan berbagai pihak untuk menjaga
keberlanjutan nilai perusahaan, serta Teori Agensi (Agency Theory) yang menjelaskan
bagaimana penerapan tata kelola dan tanggung jawab sosial dapat mengurangi konflik
kepentingan antara manajemen dan pemegang saham (Isnaeni et al., 2021). Berdasarkan
landasan tersebut, penelitian ini memiliki urgensi tinggi karena berupaya membuktikan
secara empiris pengaruh keempat faktor internal tersebut terhadap nilai perusahaan di
tengah perubahan ekonomi dan tuntutan transparansi yang semakin besar.

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi ilmiah dan praktis. Secara
akademis, hasil penelitian dapat memperkaya literatur mengenai hubungan antara tata
kelola, tanggung jawab sosial, dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan di sektor
perbankan. Secara praktis, hasil penelitian ini dapat menjadi pedoman bagi manajemen
perbankan, OJK, dan BEIl dalam memperkuat penerapan tata kelola perusahaan yang baik,
meningkatkan transparansi pelaporan, serta memperkuat daya saing industri perbankan
Indonesia di tingkat global.

Penerapan GCG yang efektif terbukti mampu memperkuat kepercayaan investor dan
meningkatkan efisiensi manajemen perusahaan. Menurut Permana (2023), GCG yang



dijalankan dengan prinsip transparansi dan akuntabilitas berkontribusi signifikan dalam
menjaga reputasi serta keberlanjutan perusahaan perbankan di Indonesia. Selanjutnya,
pelaksanaan CSR yang berkesinambungan menjadi salah satu strategi penting dalam
memperkuat legitimasi dan kepercayaan publik. Rui Coelho (2023) dan Fuadah (2021)
menegaskan bahwa tanggung jawab sosial yang diintegrasikan dengan strategi bisnis mampu
meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan citra positif dan loyalitas pemangku
kepentingan.

Penelitian ini tidak hanya mengkaji pengaruh faktor-faktor keuangan dan nonkeuangan
terhadap nilai perusahaan, tetapi juga menyoroti bagaimana variabel-variabel tersebut
membentuk persepsi pasar terhadap integritas dan keberlanjutan perusahaan. Secara praktis,
hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi rujukan bagi manajemen perbankan, Otoritas
Jasa Keuangan (0JK), dan Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam memperkuat praktik tata kelola
yang baik, meningkatkan transparansi pelaporan, serta mendorong daya saing sektor
perbankan Indonesia di tingkat global pada era pascapandemi.

Dengan dasar tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh
faktor-faktor Good Corporate Governance, Corporate Social Responsibility, profitabilitas, dan
leverage terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEl selama
tahun 2021 sampai 2023. Diharapkan hasil penelitian ini dapat memberikan kontribusi ilmiah
yang berharga sekaligus rekomendasi praktis bagi pengambil kebijakan dan pelaku industri
perbankan, guna meningkatkan nilai dan daya saing perusahaan dalam pasar modal
Indonesia.

Tinjauan Pustaka
Teori Agensi ( Agency Theory)

Teori agensi menjelaskan hubungan kontraktual antara principal (pemilik atau pemegang
saham) dan agent (manajemen) yang diberi mandat mengelola perusahaan, relevan pada
sektor perbankan karena potensi konflik kepentingan antara manajemen dan pemegang
saham (Jensen & Meckling, 1976). Konflik ini muncul akibat information asymmetry dan
perbedaan tujuan, sehingga manajemen bisa bertindak demi kepentingan sendiri. Untuk
memitigasi konflik, diterapkan Good Corporate Governance (GCG) melalui mekanisme seperti
dewan komisaris independen, komite audit, serta kepemilikan manajerial dan institusional
agar manajer bertindak sesuai kepentingan pemegang saham, menurunkan biaya keagenan,
dan meningkatkan nilai perusahaan (Saragih & Sihombing, 2021; Kurniasari & Bernawati,
2020; Harun & Hussainey, 2020). Profitabilitas mencerminkan efektivitas manajemen dalam
menjalankan mandat, di mana laba tinggi menandakan efisiensi dan keberhasilan penerapan
GCG (Anom & Bambang, 2019), sedangkan Leverage berfungsi sebagai disiplin eksternal
karena kewajiban utang membatasi perilaku oportunistik manajer, meski tingkat Leverage
yang berlebihan dapat menimbulkan konflik baru antara pemegang saham dan kreditur
(Jensen, 1986; Zhang et al.,, 2020). Dengan demikian, GCG, profitabilitas, dan Leverage
berperan sinergis dalam mengurangi konflik agensi serta meningkatkan nilai perusahaan di
industri perbankan yang menuntut transparansi dan pengawasan tinggi (Indriyani & Asytuti,
2019).

Teori Pemangku Kepentingan (Stakeholder Theory)

Teori Pemangku Kepentingan menekankan bahwa perusahaan tidak hanya bertanggung
jawab kepada pemegang saham, tetapi juga harus memperhatikan kepentingan seluruh pihak



terkait seperti karyawan, pelanggan, pemasok, komunitas, dan lingkungan (Freeman, 1984).
Perusahaan yang mampu mengelola hubungan baik dengan pemangku kepentingan akan
memperoleh dukungan lebih luas, mengurangi risiko konflik, dan membangun reputasi
positif, yang relevan dalam pelaksanaan Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai bentuk
tanggung jawab sosial. CSR bukan sekadar filantropi, tetapi strategi bisnis untuk
keberlanjutan dan penciptaan nilai bersama, meningkatkan kepercayaan, loyalitas, citra,
serta kinerja keuangan perusahaan (Aguinis & Glavas, 2019). Di sektor perbankan, program
CSR berkelanjutan bahkan dapat memperkuat loyalitas nasabah dan posisi kompetitif,
sehingga meningkatkan kinerja keuangan dan nilai perusahaan secara keseluruhan (Rui
Coelho, 2023).

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan mencerminkan persepsi pasar terhadap keberhasilan manajemen dalam
mengelola sumber daya dan menghasilkan keuntungan saat ini maupun masa depan.
Menurut Brigham dan Houston (2019), nilai perusahaan mencerminkan kesejahteraan
pemegang saham yang tercermin melalui harga saham, di mana harga saham yang tinggi
menunjukkan kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan. Sartono (2018)
menambahkan bahwa nilai perusahaan menggambarkan kinerja keuangan secara
menyeluruh, termasuk efisiensi aset, strategi pendanaan, dan kebijakan dividen. Keterkaitan
ini sesuai dengan teori agensi, di mana tata kelola perusahaan dan kualitas laba dapat
mengurangi konflik keagenan serta menyelaraskan kepentingan manajer dan pemegang
saham (Intara, Sangwichitr, & Sattayarak, 2024; Parulian & Siregar, 2025). Penerapan Good
Corporate Governance (GCG), kompensasi berbasis kinerja, dan transparansi pelaporan
keuangan meningkatkan efisiensi manajerial, menurunkan biaya keagenan, dan memperkuat
kepercayaan investor (Ross et al., 2021). Secara empiris, nilai perusahaan diukur melalui PBV,
Tobin’s Q, dan PER, yang mencerminkan penghargaan pasar terhadap ekuitas, efisiensi
penggunaan aset, dan ekspektasi laba masa depan (Brigham & Houston, 2019). Dengan
demikian, nilai perusahaan tinggi menandakan keberhasilan manajemen dalam mengelola
sumber daya secara efisien, menjaga reputasi, dan memenuhi kepentingan pemegang saham.

Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Good Corporate Governance (GCG) Terhadap Nilai Perusahaan.

Didasarkan pada definisi GCG sebagai kumpulan prinsip, mekanisme, dan proses yang
pengelolaan perusahaan yang memastikan transparan, akuntabel, dan adil untuk melindungi
kepentingan semua pemangku kepentingan, diukur melalui indikator seperti proporsi dewan
komisaris independen, komite audit, kepemilikan manajerial, dan kepemilikan institusional.

Nilai perusahaan, yang mencerminkan persepsi pasar terhadap kinerja, diukur dengan
Tobin's Q (rasio nilai pasar terhadap nilai buku aset). Berdasarkan Teori Agensi, GCG
mengurangi konflik kepentingan antara manajemen dan pemegang saham melalui
pengawasan efektif, sehingga meningkatkan kepercayaan investor dan nilai perusahaan.

Berbagai penelitian sebelumnya secara konsisten menunjukkan bahwa penerapan Good
Corporate Governance (GCG) berperan penting dalam meningkatkan nilai perusahaan.
Handayani dan Kusuma (2022) menemukan bahwa keberadaan komisaris independen yang
proporsional serta komite audit yang berfungsi efektif mampu memperkuat mekanisme
pengawasan perusahaan, sehingga berdampak pada peningkatan nilai perusahaan di sektor
perbankan.



Temuan tersebut diperkuat oleh penelitian Wardani dan Setiawan (2023), yang
menunjukkan bahwa tata kelola perusahaan yang baik mendorong transparansi laporan
keuangan, meningkatkan efisiensi manajerial, serta memperkuat kepercayaan investor.
Sejalan dengan itu, studi oleh Intara, Sangwichitr, dan Sattayarak (2024) menegaskan bahwa
penerapan GCG yang efektif berimplikasi pada peningkatan kualitas laba dan penurunan
konflik keagenan antara pihak manajemen dan pemegang saham, sehingga berdampak positif
pada nilai perusahaan.

Selain itu, penelitian Aras dan Crowther (2022) menunjukkan bahwa penerapan GCG
secara konsisten mampu mengurangi perilaku oportunistik manajer serta memperbaiki
disiplin dan reputasi perusahaan. Secara keseluruhan, hasil-hasil penelitian tersebut
mengindikasikan bahwa GCG merupakan elemen penting dalam membangun nilai
perusahaan yang lebih kuat dan berkelanjutan.

Dengan demikian, hipotesis ini diperkirakan terdukung, dimana penerapan GCG yang kuat
akan meningkatkan nilai perusahaan dengan menekan biaya keagenan dan memperkuat
kepercayaan pasar, terutama di sektor perbankan yang memerlukan pengawasan ketat.

Hi : Good Corporate Governance berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) Terhadap Nilai Perusahaan.

CSR sebagai dedikasi perusahaan untuk memikul tanggung jawab atas dampak sosial,
lingkungan, dan ekonomi dari operasinya, yang meliputi dimensi seperti kinerja ekonomi,
lingkungan, sosial, ketenagakerjaan, serta tanggung jawab produk.

CSR diukur melalui Corporate Social Responsibility Disclosure Index (CSRI) sesuai standar
Global Reporting Initiative (GRI). Nilai perusahaan, yang dievaluasi dengan Tobin's Q,
dipengaruhi oleh CSR karena praktik ini membentuk citra positif dan loyalitas para pemangku
kepentingan. Menurut Teori Stakeholder, CSR memenuhi ekspektasi masyarakat dan investor
yang peduli sosial, sehingga memperbaiki reputasi perusahaan dan nilai pasarnya.

Sejumlah penelitian memberikan bukti bahwa Corporate Social Responsibility (CSR)
memiliki kontribusi positif terhadap peningkatan nilai perusahaan. Rahman dan Taufiq (2022)
menyatakan bahwa pengungkapan CSR yang lebih luas pada perusahaan perbankan
meningkatkan kepercayaan investor, sehingga nilai perusahaan juga meningkat.

Penelitian yang dilakukan oleh Kurniawati, Santoso, dan Hadi (2023) memberikan hasil
serupa, di mana keterbukaan informasi terkait tanggung jawab sosial dan lingkungan dapat
meningkatkan loyalitas pemangku kepentingan, memperkuat reputasi perusahaan, dan
mendukung stabilitas nilai perusahaan dalam jangka panjang.

Selanjutnya, penelitian Sultan dan Ratnadi (2025) menunjukkan bahwa pengungkapan CSR
secara signifikan mendorong peningkatan reputasi perusahaan perbankan, yang pada
akhirnya berkontribusi terhadap nilai perusahaan.

Penelitian lain oleh Sarwar, Al-Faryan, dan Saeed (2022) juga menekankan bahwa CSR
berperan penting dalam meningkatkan kinerja perusahaan, dan peningkatan kinerja tersebut
pada akhirnya tercermin dalam nilai perusahaan yang lebih tinggi.

Dengan demikian, berbagai temuan ini menggambarkan bahwa pelaksanaan CSR bukan
hanya bentuk tanggung jawab sosial, tetapi juga strategi yang efektif untuk memperkuat nilai
perusahaan di mata investor dan masyarakat. penerapan CSR yang efektif akan meningkatkan



nilai perusahaan dengan membangun kepercayaan sosial dan meminimalkan risiko reputasi,
khususnya dalam industri perbankan.

H,: Corporate Social Responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan.

Profitabilitas sebagai kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dari aset dan
ekuitasnya, yang diukur melalui Return on Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE). Nilai
perusahaan, yang dievaluasi dengan Tobin's Q, dipengaruhi oleh profitabilitas karena
indikator ini mencerminkan efisiensi pengelolaan dan potensi keuangan jangka panjang.

Menurut Teori Agensi, tingkat profitabilitas yang tinggi mengurangi ketegangan
kepentingan dengan menunjukkan bahwa manajemen beroperasi sesuai dengan kepentingan
pemegang saham, sehingga memperkuat kepercayaan investor.

Hasil penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki hubungan positif
dengan nilai perusahaan. Wardani dan Setiawan (2023) menemukan bahwa perusahaan
dengan tingkat profitabilitas tinggi cenderung memiliki nilai pasar yang lebih baik karena laba
yang diperoleh menggambarkan efektivitas pengelolaan aset perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Faizal, Hidayat, dan Ningrum (2024) juga menunjukkan
bahwa profitabilitas memberikan pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan dalam
industri batu bara, di mana kemampuan menghasilkan laba yang stabil meningkatkan
apresiasi investor.

Selain itu, penelitian Sari dan Nugraha (2022) mendukung temuan tersebut dengan
menyatakan bahwa profitabilitas yang tinggi dapat mengurangi konflik antara manajemen
dan pemegang saham, karena laba berfungsi sebagai indikator keberhasilan kinerja
manajerial. Di sisi lain, penelitian Intara et al. (2024) mengungkapkan bahwa peningkatan
kualitas laba yang merupakan salah satu bentuk profitabilitas yang baik berkontribusi pada
penguatan nilai perusahaan melalui pengurangan konflik keagenan. Secara keseluruhan,
berbagai penelitian tersebut menunjukkan bahwa profitabilitas merupakan faktor utama
yang memengaruhi nilai perusahaan.

Dengan demikian, didukung oleh teori agensi dan bukti empiris, hipotesis ini diperkirakan
terbukti, di mana profitabilitas yang tinggi akan meningkatkan nilai perusahaan dengan
menandai kinerja manajemen yang efisien dan prospek keuntungan yang menjanjikan.

Hs : Profitabiliatas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Leverage terhadap nilai perusahaan.

Leverage sebagai proporsi penggunaan utang terhadap ekuitas, yang diukur melalui Debt
to Equity Ratio (DER). Nilai perusahaan, yang dievaluasi dengan Tobin's Q, terpengaruh oleh
Leverage karena tingkat utang yang tinggi meningkatkan risiko kebangkrutan dan ketegangan
antara pemegang saham serta kreditur.

Menurut Teori Agensi, Leverage bertindak sebagai mekanisme disiplin eksternal, namun
jika berlebihan, dapat menciptakan risiko yang menurunkan nilai perusahaan. Berdasarkan
temuan penelitian terdahulu, leverage terbukti memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan, meskipun arah pengaruhnya dapat berbeda tergantung pada kondisi
perusahaan dan tingkat risikonya. Ardiyanti dan Puspitasari (2025) menjelaskan bahwa
leverage vyang tinggi dapat menjadi alat disiplin bagi manajemen, karena kewajiban



pembayaran utang memaksa manajer untuk lebih mempertimbangkan keputusan keuangan
mereka, sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan jika dikelola dengan baik.

Sebaliknya, penelitian Sarwar, Al-Faryan, dan Saeed (2022) menunjukkan bahwa leverage
memberikan pengaruh negatif terhadap kinerja perusahaan perbankan di Thailand, karena
tingginya beban utang meningkatkan risiko keuangan dan dapat menurunkan nilai
perusahaan.

Penelitian Wardani dan Setiawan (2023) juga memperlihatkan bahwa /everage yang
terlalu tinggi dapat meningkatkan risiko kebangkrutan dan memperburuk hubungan antara
kreditur dan pemegang saham, sehingga berpotensi menurunkan nilai perusahaan. Dengan
memperhatikan berbagai temuan tersebut, bahwa leverage memiliki peranan penting dalam
memengaruhi nilai perusahaan, namun dampaknya sangat ditentukan oleh kemampuan
perusahaan dalam mengelola tingkat utangnya secara efektif.

Dengan mempertimbangkan risiko keuangan tersebut, hipotesis ini diperkirakan terbukti,
di mana Leverage yang tinggi akan menurunkan nilai perusahaan melalui peningkatan risiko
dan konflik keagenan di industri perbankan. Secara keseluruhan, hipotesis penelitian ini
dibangun dari integrasi

Ha : Leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

2. METODE

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian asosiatif kausal
untuk menguji pengaruh Good Corporate Governance (GCG), Corporate Social Responsibility
(CSR), profitabilitas, dan leverage terhadap nilai perusahaan pada sektor perbankan yang
tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEIl) periode 2022-2024. Populasi penelitian mencakup
seluruh bank konvensional dan digital di BEI, dengan sampel dipilih secara purposive
berdasarkan konsistensi pencatatan, kelengkapan laporan tahunan dan keberlanjutan, serta
ketersediaan data variabel penelitian, sehingga menghasilkan data yang valid dan relevan.
Data sekunder diperoleh melalui dokumentasi laporan tahunan, laporan keberlanjutan, situs
resmi BEIl, dan publikasi Otoritas Jasa Keuangan, kemudian diolah menjadi data kuantitatif
sesuai indikator masing-masing variabel, yakni GCG, CSR, profitabilitas, leverage, dan nilai
perusahaan. Analisis data dilakukan secara inferensial menggunakan SPSS melalui tahapan
deskriptif untuk melihat pola distribusi dan karakteristik data, uji asumsi klasik untuk
memastikan model regresi memenuhi kriteria BLUE, analisis regresi linear berganda dan
Moderated Regression Analysis untuk menguji pengaruh variabel independen serta interaksi
dengan variabel moderator, dan uji hipotesis meliputi uji parsial, simultan, dan koefisien
determinasi R? untuk menilai kemampuan variabel independen menjelaskan variabilitas
variabel dependen (Sugiyono, 2022; Hair et al., 2021).

3. HASIL DAN PEMBAHASAN
Gambaran Umum Penelitian

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2022-2024, dengan pemilihan sektor perbankan karena peran strategisnya
sebagai lembaga penghubung transaksi keuangan dan karakteristik struktur modal serta
regulasi yang berbeda. Data yang digunakan merupakan data sekunder berupa laporan



tahunan dan laporan keberlanjutan dari situs resmi BEl dan website perusahaan. Sampel
ditentukan melalui purposive sampling, yaitu perusahaan yang menerbitkan laporan
keuangan dan keberlanjutan lengkap, mengungkapkan informasi CSR, dan memiliki data
mengenai mekanisme GCG, menghasilkan 20 perusahaan dengan total 60 observasi, dan
setelah penghapusan 4 data outlier, sampel akhir menjadi 56 observasi. Variabel independen
meliputi Good Corporate Governance, Corporate Social Responsibility, Profitabilitas, dan
Leverage, sedangkan variabel dependen adalah Nilai Perusahaan yang diukur melalui rasio
pasar. Analisis data dilakukan menggunakan regresi linear berganda dengan SPSS untuk
menguji pengaruh faktor tata kelola, tanggung jawab sosial, kinerja keuangan, dan struktur
pendanaan terhadap nilai perusahaan, dengan tujuan memberikan informasi bagi investor
dan evaluasi manajemen bank. Pemilihan sampel penelitian yang memenuhi kriteria
dijelaskan pada Tabel 1 berikut ini.

Tabel 1. Keterangan Pemilihan Sampel

No Keterangan Jumlah
1. Perusahaan perbankan yang terdaftar secara konsisten di Bursa Efek
Indonesia (BEI) selama periode 2022-2024. 47
2. Perusahaan perbankan yang tidak menerbitkan laporan tahunan (annual
report) di BEI selama periode 2022-2024 0
3. Perusahaan perbankan yang tidak menerbitkan laporan keberlanjutan
(sustainability report) di BEI selama periode 2022-2024 (23)
Sampel yang memenuhi kriteria 24
Jumlah sampel penelitian (24 x 3 tahun) 72
Outlier ()
Jumlah sampel keseluruhan 64

Hasil Analisis Data
Analisis Statistik Deskriptif
Hasil analisis statistik deskriptif untuk variabel penelitian disajikan pada Tabel 2 berikut:

Tabel 2. Analisis Statistik Deskriptif

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
GCG 64  2.500000000 0.800000000 0.4918913 1.213632554
CSR 64  2.905982906 0.837606837 0.55596196 1.519076968

Profitabilitas 64  -0.07875062 0.8357142857 0.0291327 0.1034097598

Leverage 64 0.259180148 13.56176935 5.436469600 2.891517791

Nilai Perusahaan 64 0.0010978367 4.808439052 1.333287427 1.142584214
Sumber : hasil olah data SPSS, 2026

Berdasarkan Tabel 2, statistik deskriptif menunjukkan karakteristik masing-masing variabel
penelitian. Variabel Good Corporate Governance (GCG) memiliki nilai minimum 0,250 dan
maksimum 0,800 dengan rata-rata 0,492 dan standar deviasi 0,121, menunjukkan penerapan
GCG pada perusahaan perbankan berada pada kategori sedang dan relatif konsisten antar
perusahaan. Variabel Corporate Social Responsibility (CSR) memiliki minimum 0,291,
maksimum 0,838, rata-rata 0,556, dan standar deviasi 0,152, mengindikasikan transparansi
tanggung jawab sosial yang memadai meski terdapat perbedaan antar perusahaan.
Profitabilitas memiliki minimum 0,008, maksimum 0,836, rata-rata 0,029, dan standar deviasi
0,103, menunjukkan kemampuan bank menghasilkan laba cenderung rendah namun tetap
positif, dengan variasi yang mencerminkan efisiensi dan kinerja operasional berbeda.
Leverage memiliki minimum 0,259, maksimum 13,562, rata-rata 5,436, dan standar deviasi



2,892, mencerminkan struktur pendanaan yang sangat bervariasi antar bank, sesuai karakter
pembiayaan berbasis pinjaman. Nilai perusahaan memiliki minimum 0,001, maksimum 4,808,
rata-rata 1,333, dan standar deviasi 1,143, menunjukkan persepsi pasar yang beragam, di
mana beberapa bank memperoleh pengakuan tinggi dari investor sementara lainnya masih
rendah.

Uji Asumsi Klasik

Uji normalitas dalam penelitian ini dilakukan dengan pendekatan Central Limit Theorem
(CLT), yang menyatakan bahwa apabila jumlah sampel lebih dari 30, distribusi data cenderung
mendekati normal sehingga analisis statistik parametik tetap dapat diterapkan. Dengan
jumlah sampel sebanyak 64, penelitian ini telah memenuhi ketentuan CLT. Selain itu,
pemeriksaan grafik Normal P-Plot menunjukkan penyebaran residual yang relatif mengikuti
garis diagonal tanpa adanya penyimpangan ekstrem, sehingga residual dapat dianggap
memenuhi asumsi normalitas secara praktis dan model regresi linear berganda dapat
digunakan untuk pengujian hipotesis.

Uji multikolinearitas dilakukan untuk mendeteksi adanya korelasi antarvariabel
independen, dengan tolok ukur Tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF), di mana model
regresi yang baik seharusnya memiliki Tolerance > 0,1 dan VIF < 10; hasil pengujian
menunjukkan tidak terdapat multikolinearitas. Uji heteroskedastisitas menggunakan
koefisien korelasi Spearman’s Rho menunjukkan bahwa sebagian besar variabel tidak
mengalami gejala heteroskedastisitas, kecuali variabel leverage yang terindikasi adanya
ketidaksamaan varian residual. Sementara itu, uji autokorelasi dengan Durbin-Watson
menghasilkan nilai 1,972, yang berada dalam rentang ambang sehingga tidak terdapat gejala
autokorelasi, menandakan bahwa model regresi memenuhi asumsi klasik secara umum
meskipun terdapat keterbatasan pada variabel leverage.

Analisis Regresi Linear Berganda
Hasil uji regresi linear berganda untuk variabel penelitian disajikan pada Tabel 3 berikut ini.

Tabel 3. Hasil Uji Regresi Linear Berganda

Variabel B Std. Beta ¢ Sig Keterangan
(Unstandardized) Error (Standardized) )
Constant 1.764 0914 - 1.931  0.058
GCG 1.039 1.224 0.110 0.849  0.400 H, ditolak
CSR -0.424 0.936 -0.056 -0.453  0.652  Hditolak
Profitabilitas -0.391 1.323 -0.035 -0.296  0.769  Hs; ditolak
Leverage -0.128 0.053 -0.324 -2.433  0.018 Hyditerima
Fstat 2 . 8 8 1
Fiig 0,003°
R? 0.160
AdjR? 0.103

Sumber: Hasil Pengolahan Data (2026)

Melihat nilai unstandardized coefficients Beta di atas, maka dapat ditentukan persamaan
Regresi Linear Berganda yang dihasilkan dari penelitian ini yaitu sebagai berikut:

Y=1,764 + 1,039 GCG — 0,424 CSR - 0,391 Profitabilitas - 0,128 Leverage.

Hasil regresi menunjukkan bahwa nilai konstanta sebesar 1,764 mengindikasikan bahwa
jika variabel GCG, CSR, Profitabilitas, dan Leverage bernilai nol, Nilai Perusahaan diprediksi



sebesar 1,764. Koefisien GCG sebesar 1,039 positif, artinya setiap peningkatan GCG satu
satuan cenderung meningkatkan Nilai Perusahaan sebesar 1,039 satuan dengan asumsi
variabel lain konstan. Sebaliknya, koefisien CSR, Profitabilitas, dan Leverage bertanda negatif
masing-masing —0,424, —0,391, dan —0,128, yang menunjukkan bahwa peningkatan variabel-
variabel tersebut cenderung menurunkan Nilai Perusahaan, meskipun pengaruh CSR perlu
diperhatikan kembali berdasarkan signifikansinya.

Pengujian hipotesis dilakukan dengan uji t untuk mengetahui pengaruh parsial masing-
masing variabel independen terhadap variabel dependen. Hasilnya menunjukkan bahwa
Good Corporate Governance (GCG) memiliki nilai signifikansi 0,400 > 0,05, Corporate Social
Responsibility (CSR) 0,652 > 0,05, dan profitabilitas 0,769 > 0,05, sehingga ketiganya tidak
berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Sementara itu, leverage memiliki nilai
signifikansi 0,018 < 0,05 dengan t sebesar -2,433, menunjukkan pengaruh signifikan terhadap
Nilai Perusahaan.

Pengujian secara simultan menggunakan uji F menunjukkan bahwa keempat variabel
independen secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan dengan
nilai signifikansi 0,033 < 0,05. Koefisien determinasi (Adjusted R?) sebesar 0,103 atau 10,3%
menunjukkan bahwa variasi Nilai Perusahaan dapat dijelaskan oleh Good Corporate
Governance, CSR, profitabilitas, dan leverage sebesar 10,3%, sedangkan 89,7% sisanya
dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak termasuk dalam penelitian ini.

Pembahasan
Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan

Pada pengujian variabel Good Corporate Governance (GCG) diperoleh nilai signifikansi
sebesar 0,400 yang lebih besar dari 0,05 (> 0,05). Hasil ini menunjukkan bahwa GCG tidak
memberikan pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan, oleh karena itu hipotesis
pertama (H1) ditolak. Penemuan ini menunjukkan bahwa mekanisme tata kelola yang
diterapkan dalam perusahaan perbankan belum dapat berfungsi sebagai faktor penentu
dalam meningkatkan cara pandang pasar terhadap nilai perusahaan.

Dalam pandangan teori, berdasarkan teori agensi, GCG seharusnya berfungsi sebagai alat
pengawasan untuk mengurangi konflik kepentingan antara manajemen dan pemegang saham
dengan meningkatkan transparansi serta akuntabilitas. Namun, hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa penerapan GCG pada perusahaan perbankan tidak memberikan efek
langsung terhadap nilai perusahaan. Hal ini bisa disebabkan oleh karakteristik perusahaan
perbankan yang dipengaruhi oleh regulasi ketat dari OJK, sehingga praktik GCG menjadi relatif
sama di antara bank dan tidak lagi menjadi pembeda utama bagi para investor.

Hasil penelitian ini tidak mendukung temuan Handayani dan Kusuma (2022) serta Wardani
dan Setiawan (2023) yang menyatakan bahwa GCG berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan lewat efektivitas pengawasan dan transparansi laporan keuangan. meski
demikian hasil ini dapat dijelaskan bahwa investor lebih memusatkan perhatian pada kinerja
keuangan yang faktual ketimbang struktur tata kelola formal. Oleh karena itu, meskipun GCG
penting dalam hal kepatuhan, dampaknya terhadap nilai perusahaan cenderung bersifat
jangka panjang dan tidak langsung terlihat pada harga saham selama periode penelitian.

Pengaruh Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan



Pada pengujian terhadap variabel Corporate Social Responsibility (CSR), didapatkan nilai
signifikansi sebesar 0,652 yang lebih tinggi dari 0,05 (> 0,05). Oleh karena itu, dapat
disimpulkan bahwa CSR tidak memberikan dampak signifikan pada nilai perusahaan, sehingga
hipotesis kedua (H2) ditolak. Temuan ini menunjukkan bahwa tingkat pengungkapan CSR di
perusahaan perbankan masih belum berhasil meningkatkan pengakuan investor terhadap
nilai perusahaan.

Menurut teori pemangku kepentingan, CSR seharusnya menjadi alat bagi perusahaan
dalam membangun relasi yang kuat dengan para pemangku kepentingan, sehingga dapat
meningkatkan reputasi dan nilai perusahaan. Namun, hasil dari penelitian ini menunjukkan
bahwa pasar modal di Indonesia, terutama pada sektor perbankan, lebih berfokus pada
informasi finansial daripada informasi yang bersifat nonkeuangan. Aktivitas CSR di sektor
perbankan yang umumnya bersifat amal dan pemenuhan regulasi membuat pengaruhnya
terhadap keputusan investasi menjadi kurang signifikan.

Temuan ini tidak mendukung penelitian yang dilakukan oleh Rahman dan Taufiq (2022)
serta Kurniawati et al. (2023) yang menemukan bahwa pengungkapan CSR dapat
meningkatkan kepercayaan investor dan nilai perusahaan. Perbedaan hasil ini mungkin
disebabkan oleh variasi periode penelitian, metode pengukuran CSR yang digunakan, serta
karakteristik investor yang belum sepenuhnya menganggap aspek keberlanjutan sebagai
faktor utama dalam menilai saham perbankan.

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Pada pengujian variabel profitabilitas diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,769 lebih besar
dari 0,05 (>0,05). Hasil tersebut menunjukkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis ketiga (H3) ditolak. Temuan ini
mengindikasikan bahwa tingkat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba belum
mampu menjadi faktor yang menentukan peningkatan nilai perusahaan pada periode
penelitian.

Berdasarkan Teori Agensi yang dikemukakan oleh Jensen dan Meckling (1976),
profitabilitas seharusnya menjadi indikator keberhasilan manajemen dalam menjalankan
amanah pemegang saham. Laba yang tinggi mencerminkan efisiensi operasional serta
efektivitas pengelolaan aset, sehingga seharusnya memberikan sinyal positif kepada investor
dan berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. Namun, hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa peningkatan belum tentu langsung direspons oleh pasar dalam bentuk kenaikan nilai
perusahaan. Hal ini dapat disebabkan oleh faktor lain seperti kondisi makroekonomi, persepsi
risiko industri perbankan, maupun kebijakan internal perusahaan yang memengaruhi
kepercayaan investor.

Hasil penelitian ini tidak mendukung temuan Wardani dan Setiawan (2023) yang
menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan karena laba
yang tinggi meningkatkan kepercayaan investor dan memperkuat nilai pasar perusahaan.
Selain itu, hasil ini juga berbeda dengan penelitian Faizal, Hidayat, dan Ningrum (2024) yang
menemukan bahwa profitabilitas memberikan pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
pada sektor industri tertentu. Penelitian Sari dan Nugraha (2022) juga menyatakan bahwa
profitabilitas yang tinggi dapat mengurangi konflik keagenan dan meningkatkan nilai
perusahaan melalui peningkatan transparansi serta kualitas kinerja manajerial.



Perbedaan hasil penelitian ini dimungkinkan terjadi karena karakteristik sektor perbankan
yang memiliki struktur pendapatan dan risiko yang berbeda dibandingkan sektor lain. Dalam
industri perbankan, laba tidak hanya dipengaruhi oleh efisiensi operasional, tetapi juga oleh
faktor eksternal seperti tingkat suku bunga, kebijakan moneter, serta kualitas kredit. Oleh
karena itu, meskipun perusahaan memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi, investor mungkin
tetap mempertimbangkan risiko lain sebelum meningkatkan penilaian terhadap nilai
perusahaan.

Pengaruh Laverage Terhadap Nilai Perusahaan

Pada pengujian variabel leverage, diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,018 yang kurang
dari 0,05 (< 0,05). Hasil tersebut menunjukkan bahwa leverage berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis keempat (H4) diterima. Temuan ini
mengindikasikan bahwa struktur pendanaan perusahaan yang tercermin dari tingkat
penggunaan utang memiliki peranan dalam memengaruhi persepsi pasar terhadap nilai
perusahaan.

Berdasarkan Teori Agensi, leverage dapat berfungsi sebagai mekanisme disiplin eksternal
bagi manajemen. Jensen (1986) dalam konsep Free Cash Flow Hypothesis menjelaskan bahwa
keberadaan utang akan menekan manajer untuk lebih efisien dalam menggunakan dana
karena adanya kewajiban pembayaran bunga dan pokok utang. Dengan demikian,
penggunaan leverage pada tingkat yang optimal dapat mengurangi perilaku oportunistik
manajer serta meningkatkan kinerja perusahaan yang pada akhirnya berdampak pada
peningkatan nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini mendukung temuan Ardiyanti dan Puspitasari (2025) yang menyatakan
bahwa leverage dapat menjadi alat pengendalian eksternal yang efektif dalam menekan
konflik keagenan dan meningkatkan nilai perusahaan apabila dikelola secara optimal. Selain
itu, hasil ini juga sejalan dengan pandangan Wardani dan Setiawan (2023) yang menyebutkan
bahwa struktur modal memiliki peranan dalam memengaruhi nilai perusahaan karena
mencerminkan tingkat risiko dan strategi pendanaan perusahaan.

Namun demikian, pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan juga harus dipahami
secara proporsional. Seperti yang dijelaskan oleh Sarwar et al. (2022), leverage yang terlalu
tinggi dapat meningkatkan risiko keuangan dan berpotensi menurunkan kinerja perusahaan
apabila tidak diimbangi dengan manajemen risiko yang baik. Oleh karena itu, pengaruh
signifikan leverage dalam penelitian ini menunjukkan bahwa pasar merespons struktur utang
perusahaan sebagai sinyal penting dalam menilai stabilitas dan prospek jangka panjang
perusahaan perbankan.

Dalam konteks sektor perbankan, penggunaan dana pihak ketiga memang merupakan
karakteristik utama industri. Namun demikian, tingkat /everage yang terkontrol dan sesuai
dengan ketentuan permodalan tetap menjadi indikator kesehatan keuangan perusahaan.
Investor cenderung menilai bahwa struktur modal yang dikelola secara efektif dapat
meningkatkan efisiensi operasional dan memperkuat nilai perusahaan.

4. KESIMPULAN

Penelitian ini menganalisis pengaruh Good Corporate Governance (GCG), Corporate Social
Responsibility (CSR), Profitabilitas, dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2024. Hasil regresi



menunjukkan bahwa secara simultan keempat variabel berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan, meskipun hanya Leverage yang secara parsial terbukti berpengaruh signifikan,
sedangkan GCG, CSR, dan Profitabilitas tidak berpengaruh signifikan. Temuan ini
mengindikasikan bahwa struktur pendanaan menjadi faktor utama yang dipertimbangkan
investor, sementara tata kelola, tanggung jawab sosial, dan laba perusahaan belum menjadi
penentu langsung nilai perusahaan dalam periode penelitian. Penelitian ini terbatas pada
sektor perbankan dan periode tiga tahun, sehingga hasilnya belum dapat digeneralisasikan
untuk sektor lain atau jangka panjang. Untuk penelitian selanjutnya, disarankan memperluas
objek dan periode penelitian serta menambahkan variabel lain seperti pertumbuhan
perusahaan, ukuran, likuiditas, kebijakan dividen, dan kinerja keberlanjutan agar analisis lebih
komprehensif.
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