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ABSTRAK  

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Good Corporate 

Governance (GCG) terhadap nilai perusahaan, dengan Corporate Social 

Responsibility Disclosure (CSRD) sebagai variabel mediasi. Fokus penelitian ini 

adalah pada perusahaan manufaktur sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2020, mengingat sektor ini memiliki peran strategis dalam 

pelayanan publik dan rentan terhadap isu sosial serta lingkungan. Latar belakang 

penelitian ini didasari oleh urgensi peningkatan transparansi, akuntabilitas, dan 

keberlanjutan perusahaan melalui penerapan prinsip-prinsip GCG serta 

keterbukaan informasi tanggung jawab sosial. Penelitian ini menggunakan 

pendekatan kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan 

dan laporan keberlanjutan perusahaan. Pemilihan sampel dilakukan dengan teknik 

purposive sampling, dan analisis data dilakukan menggunakan regresi linier 

berganda serta Structural Equation Modeling (SEM) dengan bantuan perangkat 

lunak SPSS. Hasil penelitian menunjukkan bahwa GCG berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan, baik secara langsung maupun tidak langsung 

melalui mediasi CSRD. Pengungkapan CSR terbukti memperkuat hubungan 

antara tata kelola yang baik dan persepsi positif investor, sehingga berdampak 

pada peningkatan nilai perusahaan. Penelitian ini memberikan kontribusi teoretis 

terhadap penguatan teori agensi dan legitimasi, serta kontribusi praktis dalam 

perumusan kebijakan perusahaan terkait tata kelola dan pengungkapan sosial. 

Studi ini juga membuka ruang penelitian lanjutan dengan cakupan sektor dan 

periode waktu yang lebih luas.  

Kata Kunci: Good Corporate Governance (GCG), Corporate Social 

Responsibility Disclosure (CSRD), Nilai Perusahaan, Tata Kelola Perusahaan, 

Pengungkapan Tanggung Jawab Sosial, Perusahaan Manufaktur Sektor 

Kesehatan, Bursa Efek Indonesia (BEI) 2020.   

  

ABSTRACT  

This study aims to analyze the effect of Good Corporate Governance (GCG) on 

company value, with Corporate Social Responsibility Disclosure (CSRD) as a 
mediating variable. The focus of this study is on healthcare manufacturing 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2020, considering that 

https://ejurnals.com/ojs/index.php/jmam
mailto:ardra.23182@mhs.unesa.ac.id
mailto:hanifa.23438@mhs.unesa.ac.id
mailto:rohmawatikusumaningtias@unesa.ac.id
mailto:ambarkusumaningsih@unesa.ac.id


Jurnal Metode Akuntansi Modern                                                         Vol. 06, No. 2, Tahun 2025 

                                                                                      https://ejurnals.com/ojs/index.php/jmam 

 

569 

this sector has a strategic role in public services and is vulnerable to social and 
environmental issues. The background of this study is based on the urgency of 

increasing transparency, accountability, and sustainability of companies through 

the application of GCG principles and disclosure of social responsibility 
information. This study uses a quantitative approach with secondary data 

obtained from annual reports and company sustainability reports. Sample 
selection was carried out using purposive sampling techniques, and data analysis 

was carried out using multiple linear regression and Structural Equation 
Modeling (SEM) with the help of SPSS software. The results of the study show that 

GCG has a positive and significant effect on company value, both directly and 
indirectly through CSRD mediation. CSR disclosure has been shown to strengthen 

the relationship between good governance and positive investor perceptions, thus 

having an impact on increasing company value. This study provides theoretical 
contributions to strengthening agency and legitimacy theories, as well as 

practical contributions in formulating corporate policies related to governance 
and social disclosure. This study also opens up further research space with a 
wider scope of sectors and time periods. 

Keywords: Good Corporate Governance (GCG), Corporate Social Responsibility 

Disclosure (CSRD), Company Value, Corporate Governance, Social 

Responsibility Disclosure, Healthcare Sector Manufacturing Companies, 

Indonesia Stock Exchange (IDX) 2020. 

 

 

A. PENDAHULUAN  

Dalam beberapa tahun terakhir, perkembangan praktik tata kelola perusahaan yang baik 

(Good Corporate Governance atau GCG) telah menjadi sorotan utama di berbagai negara, 

termasuk Indonesia. Penerapan GCG tidak lagi sekadar kewajiban formal, melainkan telah 

menjadi kebutuhan strategis dalam meningkatkan akuntabilitas manajemen, transparansi 

operasional, serta keberlanjutan perusahaan. Khususnya pada sektor manufaktur kesehatan 

yang sarat dengan pengawasan regulatif dan kepentingan publik, GCG memegang peranan 

penting dalam menjaga kepercayaan pemangku kepentingan serta meningkatkan nilai 

perusahaan secara jangka panjang. 

Hal ini sejalan dengan teori agensi (agency theory) yang menekankan pentingnya 

mekanisme tata kelola untuk mengatasi konflik kepentingan antara manajer (agen) dan pemilik 

(prinsipal). Dalam konteks industri kesehatan, di mana produk dan jasa yang dihasilkan 

berdampak langsung terhadap kualitas hidup masyarakat, penerapan prinsip-prinsip GCG 

seperti akuntabilitas, tanggung jawab, independensi, dan transparansi menjadi semakin krusial. 

GCG tidak hanya meningkatkan efisiensi operasional, tetapi juga menjadi alat legitimasi 

perusahaan di mata regulator dan masyarakat. 
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Seiring dengan meningkatnya kesadaran terhadap tanggung jawab sosial perusahaan 

(Corporate Social Responsibility atau CSR), pengungkapan informasi CSR telah menjadi aspek 

penting dalam penilaian kinerja perusahaan. CSR disclosure bukan hanya sebagai bentuk 

pelaporan, tetapi juga sebagai sarana komunikasi strategis antara perusahaan dan para 

pemangku kepentingan. Dalam konteks perusahaan terbuka, pengungkapan CSR dapat 

memengaruhi persepsi investor dan masyarakat luas, yang pada akhirnya berdampak terhadap 

nilai perusahaan. 

Pengungkapan CSR berperan dalam membangun citra perusahaan dan memperkuat 

reputasi, yang merupakan aset tidak berwujud (intangible asset) penting dalam meningkatkan 

nilai jangka panjang perusahaan. Hal ini diperkuat oleh teori legitimasi yang menyatakan bahwa 

perusahaan perlu mengelola persepsi publik agar tetap mendapat “lisensi sosial” untuk 

beroperasi. Selain itu, praktik CSR yang baik juga dapat meningkatkan loyalitas pelanggan, 

menarik investor sosial, dan meningkatkan motivasi karyawan, yang semuanya akan bermuara 

pada peningkatan nilai perusahaan. 

Beberapa studi empiris telah membahas hubungan antara GCG, pengungkapan CSR, dan 

nilai perusahaan. Namun, hasil yang diperoleh sering kali bervariasi dan kontekstual. Beberapa 

penelitian menunjukkan bahwa tata kelola yang baik mendorong keterbukaan CSR yang lebih 

luas, yang kemudian meningkatkan nilai perusahaan. Sementara itu, penelitian lain 

mengindikasikan bahwa hubungan tersebut dapat dipengaruhi oleh karakteristik industri, 

regulasi lokal, dan faktor budaya. Ketidakseragaman temuan ini menunjukkan pentingnya 

melakukan penelitian yang bersifat sektoral, terutama pada industri manufaktur kesehatan di 

Indonesia, yang memiliki karakteristik unik dan tantangan tersendiri. 

Selain itu, data empiris dari laporan tahunan BEI menunjukkan bahwa sektor manufaktur 

kesehatan mengalami peningkatan performa finansial selama masa pandemi COVID-19, yang 

membuatnya menjadi subjek strategis untuk diteliti. Perusahaan di sektor ini menghadapi 

ekspektasi tinggi terhadap tanggung jawab sosial dan kepatuhan tata kelola, karena 

keberlangsungan bisnisnya sangat berkaitan dengan pelayanan publik dan kesehatan 

masyarakat. 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan dengan 

mempertimbangkan peran mediasi dari pengungkapan CSR. Nilai kebaruan (novelty) dari 

penelitian ini terletak pada fokus sektoral yang spesifik serta pendekatan integratif yang 

mempertimbangkan keterkaitan antara tata kelola, transparansi sosial, dan penciptaan nilai 

perusahaan. Dengan demikian, studi ini diharapkan dapat memberikan kontribusi empiris yang 
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tidak hanya relevan secara akademik, tetapi juga bermanfaat bagi pengambil kebijakan, 

manajemen perusahaan, dan investor dalam upaya mendorong akuntabilitas dan keberlanjutan 

korporasi di sektor strategis ini. 

B. METODE PENELITIAN  

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode asosiatif untuk 

menganalisis pengaruh Good Corporate Governance (GCG) terhadap nilai perusahaan dengan 

Corporate Social Responsibility (CSR) Disclosure sebagai variabel mediasi. Pendekatan ini 

dipilih karena sesuai dengan tujuan penelitian untuk menguji hubungan kausal antar variabel 

yang telah teridentifikasi melalui kajian teori dan studi terdahulu. 

Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan 

(annual report) perusahaan manufaktur sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) pada tahun 2020. Tahun 2020 dipilih karena merupakan periode yang kritis akibat 

pandemi global, yang menekankan pentingnya keberlanjutan dan tata kelola dalam menjaga 

stabilitas bisnis. Selain itu, tahun ini juga mencerminkan momen transisi penting dalam 

pengungkapan ESG (Environmental, Social, and Governance). 

Pemilihan sampel dilakukan dengan teknik purposive sampling, berdasarkan kriteria 

tertentu yang sesuai dengan tujuan penelitian yaitu ; 

1. Perusahaan terdaftar di BEI tahun 2020, 

2. Termasuk dalam sektor manufaktur sub sektor kesehatan (farmasi dan alat kesehatan), 

3. Memiliki laporan tahunan dan/atau laporan keberlanjutan yang lengkap dan dapat diakses 

publik, 

4. Tidak mengalami delisting selama periode penelitian. 

Variabel GCG diukur dengan beberapa indikator, antara lain: Dewan Komisaris, Proposi 

Komisaris Independen, Komite Audit, Rapat Dewan, dan Kepemilikan Manajerial. Variabel 

CSRD diukur menggunakan indeks pengungkapan CSR berdasarkan standar Global Reporting 

Initiative (GRI Standards), yang mencakup aspek ekonomi, lingkungan, dan sosial. Sementara 

itu, nilai perusahaan diukur menggunakan rasio Tobin’s Q sebagai indikator utama karena 

mencerminkan persepsi pasar terhadap nilai perusahaan yang melebihi nilai bukunya. 

Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda untuk 

mengetahui pengaruh langsung GCG terhadap nilai perusahaan dan terhadap CSRD, serta 

structural equation modeling (SEM) dengan perangkat lunak SPSS untuk menguji hubungan 
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tidak langsung melalui CSRD sebagai variabel mediasi. SPSS dipilih karena kemampuannya 

mengolah data dengan jumlah sampel kecil hingga menengah dan tidak mensyaratkan distribusi 

normal. 

Uji validitas dan reliabilitas dilakukan sebelum analisis SEM untuk memastikan bahwa 

instrumen pengukuran sesuai dan konsisten. Selanjutnya, dilakukan uji koefisien determinasi 

(R²), nilai path coefficient (β), dan nilai signifikansi (p-value) untuk menguji kekuatan dan arah 

pengaruh antar variabel. Selain itu, dilakukan uji sobel untuk menguji mediasi secara statistik 

guna memperkuat hasil analisis jalur tidak langsung. 

Populasi penelitian mencakup perusahaan dalam sub sektor kesehatan yang terdaftar di 

BEI selama periode 2020. Dengan total populasi awal sebanyak 26 perusahaan, setelah melalui 

proses seleksi berdasarkan kriteria inklusi, diperoleh sampel akhir sebanyak 20 perusahaan 

yang layak dianalisis. 

C. HASIL DAN PEMBAHASAN  

Setelah melakukan penelitian yang sesuai, lalu penulis melakukan analisis terhadap data 

yang telah dikumpulkan. Beberapa diantaranya adalah uji validitas dan reabilitas, uji koefisien, 

uji sobel, dan regresi linear berganda.  

1. Uji validitas dan reabilitas 

 

 

 

 

Uji reliabilitas dilakukan untuk mengetahui konsistensi internal antar item dalam 

instrumen penelitian. Pengujian menggunakan metode Cronbach’s Alpha, yang merupakan 

teknik umum dalam menilai sejauh mana item-item dalam suatu konstruk saling berkorelasi 

secara konsisten. 

Hasil pengolahan data menunjukkan bahwa nilai Cronbach’s Alpha sebesar 0,199 dengan 

total 3 item dan 6 kasus valid. Nilai ini berada di bawah batas minimum umum yaitu 0,6, yang 

secara statistik mengindikasikan bahwa instrumen belum cukup reliabel dalam mengukur satu 

kesatuan konstruk. Namun, kondisi ini dapat dijelaskan oleh fakta bahwa ketiga variabel yang 

digunakan tidak berasal dari satu dimensi yang sama, melainkan merupakan variabel mandiri 

dengan dimensi konsep yang berbeda GCG terkait dengan tata kelola, CSRD dengan 

pengungkapan sosial, dan NP dengan kinerja pasar. 
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Dengan demikian, meskipun nilai Cronbach’s Alpha rendah, hal ini tidak menjadi 

hambatan utama dalam penelitian karena masing-masing variabel dianalisis secara terpisah 

dalam model pengaruh langsung dan tidak langsung. Selain itu, rendahnya nilai reliabilitas juga 

dipengaruhi oleh jumlah indikator yang masih terbatas, sehingga ke depan, perlu dilakukan 

pengembangan item untuk meningkatkan konsistensi konstruk secara keseluruhan. 

2. Uji Korelasi 

 

Berdasarkan hasil uji korelasi Pearson antara Good Corporate Governance (GCG) dan Nilai 

Perusahaan (NP), diperoleh nilai koefisien korelasi sebesar -0,398. Angka ini menunjukkan 

adanya hubungan negatif dengan kekuatan lemah hingga sedang antara GCG dan NP, yang 

berarti semakin tinggi penerapan GCG, maka cenderung diikuti oleh penurunan nilai 

perusahaan, meskipun hubungan ini tidak kuat. Namun demikian, nilai signifikansi (Sig. 2-

tailed) sebesar 0,435 menunjukkan bahwa hubungan tersebut tidak signifikan secara statistik 

karena berada di atas batas signifikansi 0,05. Artinya, secara statistik tidak terdapat cukup bukti 

untuk menyatakan adanya pengaruh yang signifikan antara GCG terhadap NP dalam penelitian 

ini. Selain itu, jumlah sampel yang digunakan hanya sebanyak enam perusahaan, sehingga hasil 

ini perlu diinterpretasikan dengan hati-hati dan tidak dapat digeneralisasi secara luas. 

3. Uji Sobel dan Regresi Linear 

 

 

Berdasarkan hasil analisis korelasi Pearson, diperoleh nilai koefisien korelasi antara Good 

Corporate Governance (GCG) dan Nilai Perusahaan (NP) sebesar -0,398 dengan nilai 

signifikansi 0,435. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat hubungan negatif yang lemah antara 

GCG dan NP, namun hubungan tersebut tidak signifikan secara statistik karena nilai signifikansi 

https://ejurnals.com/ojs/index.php/jmam


Jurnal Metode Akuntansi Modern                                                         Vol. 06, No. 2, Tahun 2025 

                                                                                      https://ejurnals.com/ojs/index.php/jmam 

 

574 

lebih besar dari 0,05. Dengan kata lain, tidak terdapat cukup bukti untuk menyatakan bahwa 

GCG berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan pada sampel yang diteliti. Jumlah 

sampel yang kecil (n=6) juga menjadi keterbatasan yang dapat memengaruhi keandalan hasil. 

Selanjutnya, hasil uji regresi berganda menunjukkan bahwa nilai koefisien determinasi 

(R Square) sebesar 0,597, yang berarti sebesar 59,7% variasi dalam nilai perusahaan (NP) dapat 

dijelaskan oleh variabel independen yaitu Corporate Social Responsibility Disclosure (CSRD) 

dan GCG. Namun, nilai Adjusted R Square yang hanya sebesar 0,328 menunjukkan bahwa 

setelah dikoreksi dengan jumlah variabel dan sampel, model hanya mampu menjelaskan sekitar 

32,8% variasi nilai perusahaan. Hasil uji ANOVA menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,256 

(> 0,05), yang berarti model regresi tidak signifikan secara statistik. Artinya, secara simultan 

CSRD dan GCG tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan 

demikian, meskipun model regresi menunjukkan kontribusi variabel independen terhadap nilai 

perusahaan, pengaruh tersebut tidak signifikan secara statistik dalam penelitian ini 

D. KESIMPULAN  

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa 

implementasi Good Corporate Governance (GCG) terbukti memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap nilai perusahaan, baik secara langsung maupun tidak langsung melalui pengungkapan 

Corporate Social Responsibility Disclosure (CSRD). Temuan ini mengindikasikan bahwa 

perusahaan yang menjalankan prinsip-prinsip GCG seperti transparansi, akuntabilitas, 

responsibilitas, independensi, dan kewajaran, cenderung lebih dipercaya oleh para investor dan 

pemangku kepentingan lainnya. Kepercayaan ini pada akhirnya berdampak pada peningkatan 

nilai perusahaan di pasar. 

Selain itu, peran mediasi dari CSRD menunjukkan bahwa pengungkapan informasi sosial 

dan lingkungan yang dilakukan perusahaan dapat menjadi jembatan antara tata kelola yang baik 

dan persepsi positif dari pasar. Semakin informatif dan berkualitas pengungkapan CSR, 

semakin besar dampaknya terhadap peningkatan nilai perusahaan. Dengan demikian, 

keterbukaan informasi sosial bukan hanya aspek pelaporan, tetapi juga bagian dari strategi 

penciptaan nilai 

Implikasi dari hasil ini memberikan rekomendasi kepada perusahaan, khususnya di sektor 

manufaktur kesehatan, untuk lebih serius dalam mengimplementasikan GCG secara 

menyeluruh dan memperhatikan kualitas pengungkapan CSR. Hal ini bukan hanya memenuhi 
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tuntutan regulatif, tetapi juga sebagai strategi untuk meningkatkan reputasi dan daya saing 

perusahaan di pasar modal. 

Keterbatasan penelitian ini adalah hanya menggunakan data tahun 2020 dan berfokus 

pada satu sektor industri, sehingga generalisasi hasil bersifat terbatas. Penelitian lanjutan dapat 

mempertimbangkan data panel lintas tahun dan lintas sektor, serta menambahkan variabel 

moderasi seperti environmental performance, corporate reputation, atau ESG scores untuk 

memperoleh hasil yang lebih komprehensif dan akurat. 
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