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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai 
pengaruh good corporate governance dan ukuran perusahaan pada nilai 
perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel moderasi. Penelitian 
ini dilakukan pada perusahaan sektor consumer non-cyclicals di Bursa 
Efek Indonesia pada periode 2017 – 2021. Metode penentuan sampel 
adalah purposive sampling dan diperoleh sampel sebanyak 58 
perusahaan dengan 290 amatan. Teknik analisis data yang digunakan 
yaitu Moderated Regression Analysis (MRA). Hasil penelitian yang 
diperoleh yakni, good corporate governance berpengaruh positif 
signifikan pada nilai perusahaan, ukuran perusahaan tidak 
berpengaruh pada nilai perusahaan, profitabilitas mampu memoderasi 
pengaruh good corporate governance pada nilai perusahaan, dan 
profitabilitas tidak mampu memoderasi pengaruh ukuran perusahaan 
pada nilai perusahaan 
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Good Corporate Governance, Company Size, Company Value 
and Profitability as Moderating Variables 

 

 ABSTRACT 
This study aims to obtain empirical evidence regarding the influence of good 
corporate governance, and firm size on firm value with profitability as a 
moderating variable. This research was conducted on consumer non-cyclicals 
sector companies on the Indonesia Stock Exchange in the period 2017 – 2021. 
The sampling method was purposive sampling, and a sample was 58 companies 
with 290 observations. The data analysis technique used is Moderated 
Regression Analysis (MRA). Based on the research results obtained, good 
corporate governance has a significant positive effect on firm value, firm size 
has no effect on firm value, profitability can moderate the effect of good 
corporate governance on firm value, and profitability is not able to moderate 
the effect of firm size on firm value. 
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PENDAHULUAN  
Dalam menjalankan bisnisnya, perusahaan tentunya memiliki tujuan tidak hanya 
tujuan jangka pendek namun juga tujuan jangka panjang. Perusahaan memiliki 
tujuan jangka pendek yakni menghasilkan laba, sedangkan tujuan jangka panjang 
perusahaan adalah menyejahterakan pemilik dan mengoptimalkan nilai 
perusahaan (Veronica et al., 2022). Nilai perusahaan dapat diartikan sebagai 
penilaian investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan, dan biasanya 
berkorelasi dengan harga sahamnya (Damayanthi, 2019). Menurut Yulimtinan & 
Atiningsih (2021), perusahaan dengan nilai perusahaan yang tinggi kemungkinan 
memiliki prospek masa depan yang menjanjikan. Consumer non-cyclicals sebagai 
salah satu sektor yang tercatat di Bursa Efek Indonesia, merupakan sektor barang 
konsumen primer yang permintaan barangnya tidak terpengaruh oleh kondisi 
ekonomi. Namun, sejak Juli 2018 hingga Januari 2021, harga saham di sektor ini 
turun hingga 26,23 persen.  

Good corporate governance merupakan salah satu faktor yang memengaruhi 
nilai perusahaan. Kualitas laporan keuangan perusahaan diharapkan dapat 
meningkat seiring dengan penerapan good corporate governance pada perusahaan 
yang kemudian dapat meningkatkan kepercayaan investor terhadap kinerja 
perusahaan (Najihah & Bayangkara, 2017). Indonesia menempati urutan terakhir 
dari 12 negara dalam hal penerapan corporate governance, menurut survei oleh 
ACGA (Asian Corporate Governance Assosiation) tentang penerapan topik tersebut 
di kawasan Asia-Pasifik pada tahun 2020. Rendahnya posisi Indonesia ini 
disebabkan karena kurangnya kualitas standar pelaporan keuangan dan 
pelaporan keberlanjutan serta terjadinya kasus mengenai tata kelola perusahaan 
di Indonesia (ACGA, 2021). Kondisi ini tentunya harus menjadi perhatian bersama 
sebab penerapan coporate governance penting agar perusahaan mampu bertahan 
dalam berbagai kondisi ekonomi (Dina et al., 2020). 

Ukuran perusahaan adalah faktor lain yang dapat memengaruhi nilai 
perusahaan. Besar kecilnya suatu perusahaan dapat mengindikasikan apakah 
perusahaan akan terus mengalami pertumbuhan di masa depan atau tidak. 
Menurut Yadav et al. (2020), perusahaan yang akan terus tumbuh di masa 
mendatang dapat meningkatkan pangsa pasarnya di suatu industri. Hal ini 
menjadikan penilaian terhadap ukuran perusahaan menjadi penting di mata 
investor karena akan berkaitan dengan keberlangsungan suatu perusahaan. 
Berdasarkan data dari Bursa Efek Indonesia (2019), sebagian besar perusahaan 
yang termasuk ke dalam sektor consumer non-cyclicals merupakan perusahaan 
yang tercatat pada papan utama, yang berarti bahwa perusahaan-perusahaan 
yang tergabung ke dalam sektor ini merupakan perusahaan besar yang 
mempunyai pengalaman operasi yang cukup lama. Hal ini menunjukkan bahwa 
sektor consumer non-cyclicals didominasi oleh perusahaan besar, namun 
kenyataannya penurunan harga pada sektor ini salah satu yang paling parah. 

Dalam kondisi ekonomi yang tidak menentu, perusahaan dituntut untuk 
mampu bersaing dan mempertahankan bisnisnya, maka dari itu perusahaan tidak 
hanya perlu menerapkan tata kelola yang baik, namun juga perusahaan perlu 
memperhatikan profitabilitas, atau kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
laba. Investor akan menanggap perusahaan lebih baik ketika perusahaan tersebut 
memiliki kemampuan yang lebih besar untuk menghasilkan laba (Adiputra & 
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Hermawan, 2020). Menurut Ramdhonah et al. (2019), profitabilitas merupakan 
faktor penting karena selain berfungsi sebagai daya tarik bagi investor, juga 
berfungsi sebagai tolok ukur seberapa efektif dan efisiennya suatu perusahaan 
ketika menggunakan sumber daya yang dimiliki dalam kegiatan operasionalnya. 

Spence mengemukakan konsep signaling theory atau teori sinyal pada 
tahun 1973. Menurut Spence (1973), pihak yang memiliki informasi memberikan 
sinyal berupa informasi yang mencerminkan keadaan perusahaan yang 
bermanfaat bagi pihak yang menerimanya, dalam hal ini investor. Menurut teori 
sinyal, manajer memiliki lebih banyak informasi mengenai perusahaan daripada 
investor luar (Syamsudin et al., 2020). Menurut Candani & Badera (2022), 
perusahaan dengan kualitas baik akan sengaja mengirimkan sinyal kepada pasar 
dengan harapan pasar akan dapat membedakan perusahaan dengan kualitas baik 
dengan perusahaan yang kualitasnya kurang baik. Kinerja perusahaan akan dapat 
memberikan sinyal yang salah satunya dapat dilihat dari profitabilitas 
perusahaan. Investor memiliki kepercayaan bahwa perusahaan yang berukuran 
besar akan memiliki kondisi keuangan yang lebih stabil maka dari itu, ukuran 
perusahaan yang besar juga dapat menjadi indikator positif mengenai prospek 
perusahaan (Wasista & Putra, 2019). 

Jensen dan Meckling memperkenalkan konsep agency theory atau teori 
keagenan untuk pertama kalinya pada tahun 1976. Menurut penjelasan Jensen & 
Meckling (1976) tentang hubungan keagenan dalam konteks teori keagenan, 
sebuah bisnis yang terdiri dari sejumlah kesepakatan antara pemilik sumber daya 
ekonomi dan manajer yang bertindak sebagai pengurus sumber daya tersebut. 
Manajemen disebut sebagai agen dalam teori keagenan, dan pemegang saham 
disebut sebagai principal. Asimetri informasi, atau perbedaan jumlah informasi 
yang diketahui oleh agen dan principal, dapat menimbulkan masalah dalam 
hubungan keagenan karena agen biasanya memiliki pengetahuan lebih banyak 
mengenai perusahaan daripada principal (Wirawan et al., 2020). Selain 
menciptakan asimetri informasi, hubungan antara agen dan principal sering kali 
menimbulkan konflik kepentingan. Perbedaan kepentingan antara agen dan 
principal akan menimbulkan konflik keagenan (Karim & Ilyas, 2020). Akibatnya, 
penerapan good corporate governance dapat meningkatkan transparansi manajemen 
yang kemudian dapat mengurangi tingkat asimetri informasi yang terjadi. Dengan 
tingkat asimetri informasi yang semakin kecil, pemegang saham akan menerima 
informasi yang relevan tentang perusahaan dan kepercayaan publik terhadap 
perusahaan akan meningkat seiring dengan berkurangnya asimetri informasi. 

Perusahaan akan meningkatkan praktik good corporate governance yang 
dilakukannya dengan harapan akan dapat meningkatkan efektivitas kinerja 
manajemennya. Jika dibandingkan dengan perusahaan yang tidak menerapkan 
good corporate governance yang efektif, perusahaan yang menerapkan good corporate 
governance dengan baik juga akan menghasilkan kinerja yang baik (Farooq et al., 
2022). Kinerja perusahaan yang baik akan berbanding lurus dengan semakin 
baiknya penerapan good corporate governance oleh perusahaan (Abdallah & Ismail, 
2017). Penerapan good corporate governance yang efektif akan meningkatkan kinerja 
perusahaan, dan selanjutnya akan meningkatkan kepercayaan investor dan 
reputasi perusahaan (Noviani et al., 2019). Peningkatan reputasi dan kepercayaan 
investor ini tentunya akan mempengaruhi peningkatan nilai perusahaan di pasar. 
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H1: Good Corporate Governance berpengaruh positif pada nilai perusahaan. 
 Ukuran perusahaan memberikan sinyal kepada pasar, pesaing, dan 
pemangku kepentingan internal. Bagi pasar, ukuran perusahaan memberikan 
sinyal kualitas perusahaan yang baik, bagi pesaing ukuran perusahaan dapat 
memberikan sinyal mengenai kekuatan perusahaan, dan bagi pemangku 
kepentingan internal bisa memberikan sinyal stabilitas perusahaan (Bhat et al., 
2020). Selain itu, besarnya ukuran perusahaan juga indikator dari pertumbuhan 
perusahaan yang baik (Setiadharma & Machali, 2017). Adiputra & Hermawan 
(2020) menyatakan bahwa investor cenderung menyukai perusahaan besar karena 
perusahaan yang berukuran besar memiliki kondisi yang lebih dapat diprediksi. 
Hal ini menandakan peningkatan ukuran perusahaan akan berdampak pada 
kemampuannya untuk meningkatkan nilai perusahaan tersebut di pasar. 
H2: Ukuran perusahaan berpengaruh positif pada nilai perusahaan. 
 Menurut Ofoeda (2017), penerapan good corporate governance bertujuan 
untuk menciptakan keseimbangan antara prinsipal dan agen serta mengurangi 
adanya konflik keagenan. Stakeholder akan memandang penerapan good corporate 
governance yang efektif sebagai sinyal positif karena stakeholder yakin 
kepentingannya akan lebih terlindungi (Permatasari & Gayatri, 2016). Dalam 
mengambil keputusan investasi, investor tentunya memperhatikan prospek 
perusahaan dimasa depan. Untuk itu, profitabilitas merupakan salah satu faktor 
yang diperhitungkan investor saat membuat keputusan investasi (Kamaliah, 
2020). Investor cenderung lebih tertarik pada perusahaan jika perusahaan tersebut 
memiliki kemampuan menghasilkan laba atau profitabilitas yang stabil (Dang et 
al., 2019). Maka dari itu, penerapan good corporate governance yang kuat didukung 
oleh profitabilitas yang stabil akan meningkatkan kepercayaan investor terhadap 
perusahaan yang selanjutnya akan mempengaruhi nilai perusahaan di bursa. 
H3: Profitabilitas mampu memoderasi pengaruh good corporate governance pada 

nilai perusahaan. 
Salah satu faktor yang dipertimbangkan dalam menentukan keputusan 

investasi adalah ukuran perusahaan (Estiasih et al., 2019). Hal ini disebabkan 
karena perusahaan yang lebih besar selalu memiliki lebih banyak sumber daya 
daripada perusahaan yang lebih kecil yang menghasilkan skala produksi 
perusahaan yang lebih besar (Nguyen & Nguyen, 2020). Tentunya, ketika investor 
memilih untuk berinvestasi di perusahaan, investor mengharapkan pengembalian 
keuntungan yang stabil dari perusahaan. Investor akan lebih tertarik pada 
perusahaan jika perusahaan tersebut memiliki kemampuan menghasilkan laba 
atau profitabilitas yang stabil (Dang et al., 2019). Maka dari itu, ukuran suatu 
perusahaan didukung oleh profitabilitas yang stabil akan menarik investor dan 
akibatnya meningkatkan nilai perusahaan di bursa. 
H4: Profitabilitas mampu memoderasi pengaruh ukuran perusahaan pada nilai 

perusahaan. 
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Gambar 1. Model Peneltian 
Sumber: Data Penelitian, 2023  

 
METODE PENELITIAN  
Metode pengumpulan data pada penelitian ini menggunakan metode observasi 
non-partisipan. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan 
tahunan, laporan keuangan perusahaan yang termasuk ke dalam sektor consumer 
non-cyclicals yang dapat diakses melalui situs resmi BEI dan situs resmi masing-
masing perusahaan. Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan yang 
termasuk ke dalam sektor consumer non-cyclicals dalam Bursa Efek Indonesia (BEI). 
Sampel pada penelitian ini adalah perusahaan yang termasuk ke dalam sektor 
consumer non-cyclicals dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2017-2021. 
Sampel dalam penelitian ini berjumlah 58 perusahaan yang termasuk ke dalam 
sektor consumer non-cyclicals dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2017-
2021, maka jumlah amatan dalam penelitian ini sebesar 290 amatan. Teknik 
sampling yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik purposive sampling. 
Kriteria pemilihan sampel penelitian yaitu pertama, perusahaan sektor consumer 
non-cyclicals yang terdaftar berturut-turut di BEI selama periode 2017-2021. Kedua, 
mempublikasi laporan tahunan selama periode 2017-2021. Ketiga, menerbitkan 
laporan keuangan dalam mata uang Rupiah. 

Nilai perusahaanmerupakan variabel dependen dalam penelitian ini. 
Penilaian investor terhadap tingkat keberhasilan suatu perusahaan yang sering 
kali berkorelasi dengan harga sahamnya dikenal dengan nilai perusahaan 
(Damayanthi, 2019). Rasio Price to Book Value (PBV) digunakan dalam penelitian 
ini untuk menghitung nilai perusahaan. Rasio PBV membandingkan harga saham 
suatu perusahaan dengan nilai bukunya. Semakin tinggi nilai PBV menunjukkan 
semakin baik reputasi perusahaan. 
PBV = (Market price per share) / (Book value per share)....................................................(1) 
 Variabel independen pada penelitian ini meliputi good corporate governance 
dan ukuran perusahaan. Menurut Mufidah & Purnamasari (2018), good corporate 
governance adalah suatu sistem dan seperangkat pedoman yang mengatur 
interaksi antara berbagai pihak yang berkepentingan untuk mencapai tujuan 
perusahaan. Dalam penelitian ini, Good corporate governance diukur menggunakan 
mekanisme good corporate governance yang diringkas melalui analisis faktor. 

Good Corporate Governance  

(X1) 

Ukuran Perusahaan 

(X2) 

Profitabilitas 

(M) 

Nilai Perusahaan  

(Y) 
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 Saham suatu perusahaan yang dimiliki oleh badan usaha ataupun lembaga 
lain disebut sebagai kepemilikan institusional (INS) (Noviani et al., 2019). Proporsi 
kepemilikan institusional dapat diukur menggunakan rumus sebagai berikut. 
INS = (Jumlah saham yang dimiliki institusi) / (Total saham beredar)...................(2) 

Saham oleh direksi, komisaris, dan manajemen perusahaan disebut sebagai 
kepemilikan manajerial (MNJ) (Kusumaputri & Mimba, 2021). Proporsi 
kepemilikan manajerial dapat diukur menggunakan rumus sebagai berikut. 
MNJ = (Jumlah saham yang dimiliki manajemen) / (Total saham beredar)...........(3) 
 Komisaris yang berasal dari pihak eksternal perusahaan yang tidak 
diperkerjakan oleh perusahaan disebut sebagai dewan komisaris independen (KI) 
(Erena et al., 2021). Proporsi dewan komisaris independen dapat diukur 
menggunakan rumus sebagai berikut. 
KI = (Jumlah anggota dewan komisaris independen) / (Jumlah anggota dewan 

komisaris)..............................................................................................................(4) 
 Komite yang dibentuk oleh dewan komisaris yang memiliki tugas dalam 
melakukan pemantauan terhadap manajemen disebut sebagai komite audit 
(Amaliyah & Herwiyanti, 2019). Proporsi komite audit dapat diukur 
menggunakan rumus sebagai berikut. 
KA = (Jumlah komite audit) / (Jumlah anggota dewan komisaris)..........................(5) 

Ukuran perusahaan merupakan variabel independen kedua dalam 
penelitian ini. Ukuran perusahaan mengacu pada besar kecilnya perusahaan yang 
ditentukan oleh total aset yang dimiliki dan total penjualan atau rata-rata 
penjualan yang dihasilkan perusahaan (Estiasih et al., 2019). Dikarenakan variabel 
lain dinilai menggunakan rasio dan total aset suatu perusahaan dapat berkisar dari 
miliaran hingga triliunan rupiah, maka logaritma natural dari total aset digunakan 
dalam penelitian ini untuk mencegah fluktuasi data yang berlebih.  
SIZE = Ln of Total Asset....................................................................................................(6) 
 Profitabilitas berperan sebagai variabel moderasi dalam penelitian ini. 
Kapasitas perusahaan untuk menghasilkan laba dikenal sebagai profitabilitas 
(Candani & Badera, 2022). Rasio Return on Aset (ROA) digunakan dalam penelitian 
ini untuk mengukur profitabilitas. Rasio ROA digunakan untuk menilai 
kemampuan perusahaan dalam mengelola asetnya secara efektif dan efisien untuk 
menghasilkan laba. 
ROA = (Net income) / (Total Asset).................................................................................(7) 
 Uji Moderated Regression Analysis (MRA) merupakan alat analisis yang 
dipergunakan pada penelitian ini. Penelitian ini menggunakan metode nilai selisih 
mutlak yang mengharuskan variabel independen dalam penelitian ini diubah ke 
bentuk z score untuk mengurangi terjadinya multikolinearitas pada model yang 
terbentuk. Bentuk persamaannya adalah sebagai berikut. 
Y = α + β1X1 + β2X2 + β3M + β4|X1 - M|+ β5|X2 - M|+ e 
Keterangan: 
Y  = Nilai Perusahaan  
α  = Konstanta  
β  = Koefisien regresi 
X1 = Variabel Good Corporate Governance  
X2 = Variabel Ukuran Perusahaan  
M = Variabel Profitabilitas 
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e = Tingkat kesalahan (standart error) 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN  
Uji analisis faktor pada penelitian ini dilakukan untuk membentuk faktor yang 
mewakili variabel good corporate governance. Dalam melakukan analisis faktor, 
pengukuran komite audit tidak digunakan karena memperoleh nilai anti-image 
correlation lebih kecil dari 0,5 yang berarti tidak terpenuhinya syarat analisis faktor 
dilihat dari pengukuran jumlah komite audit. Untuk dapat menjelaskan faktor 
yang terbentuk dengan baik, pengukuran good corporate governance harus memiliki 
nilai extraction lebih dari 0,5. Hasil analisis faktor menunjukkan pengukuran 
jumlah komisaris independen 0,182 lebih kecil dari 0,5, sehingga faktor yang 
terbentuk mampu dijelaskan dengan baik oleh pengukuran jumlah kepemilikan 
institusional dan kepemilikan manajerial. Dengan demikian, faktor yang 
terbentuk disebut faktor kepemilikan. 
Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

PBV (Y) 290 -1,670 82,440 3,382 8,128 
GCG (X1) 289 -3,840 2,300 0,000 1,000 
SIZE (X2) 290 25,230 32,820 29,152 1,464 
ROA (M) 290 -2,640 0,610 0,040 0,205 

Sumber: Data Penelitian, 2023 
 Berdasarkan Tabel 1, nilai perusahaan (Y) mempunyai nilai minimum           
-1,670, nilai maksimum sebesar 82,440, nilai mean 3,382, dan standar deviasi 
sebesar 8,128. Good corporate governance (X1) mempunyai nilai minimum -3,840, 
nilai maksimum sebesar 2,300, nilai mean 0,000, dan standar deviasi sebesar 1,000. 
Ukuran perusahaan (X2) mempunyai nilai minimum 25,230, nilai maksimum 
sebesar 32,820, nilai mean 29,152, dan standar deviasi sebesar 1,464. Profitabilitas 
(M) mempunyai nilai minimum -2,640, nilai maksimum sebesar 0,610, nilai mean 
0,040, dan standar deviasi sebesar 0,205. 

Hasil uji normalitas memperoleh hasil penelitian ini mempunyai 
signifikansi unstandarized residual Monte Carlo sebesar 0,087 yang lebih besar dari 
0,05. Dengan demikian, data penelitian ini memiliki distribusi normal. 
 Hasil uji multikolinearitas memperoleh hasil seluruh variabel dalam 
penelitian ini memiliki nilai tolerance lebih besar dari 0,1 dan nilai VIF lebih kecil 
dari 10. Dengan demikian data penelitian ini bebas dari gejala multikolinearitas. 
 Hasil uji autokorelasi memperoleh nilai Durbin Watson yang dihasilkan 
sebesar 1,894 dengan taraf signifikan 5%, n = 290, dan k = 4, nilai dL = 1,7866, nilai 
dU = 1,82838. Sehingga hasil uji autokorelasi pada penelitian ini adalah 1,82838 < 
1,894 < 2,17162. Dengan demikian, penelitian ini memenuhi kriteria uji Durbin 
Watson (dU < d < 4-dU) atau data dalam penelitian ini bebas dari gejala 
autokorelasi. 

Hasil uji heterokedastisitas menunjukkan hasil keseluruhan variabel 
memiliki tingkat signifikansi lebih dari 0,05, dengan demikian data yang 
digunakan pada penelitian ini bebas dari gejala heterokedastisitas. 
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Tabel 2. Hasil Moderated Regression Analysis 

 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta   

(Constant) 1,126 0,521  2,163 0,031 
Zscore:  GCG (X1) 1,141 0,388 0,193 2,942 0,004 
Zscore:  SIZE (X2) 0,080 0,327 0,014 0,245 0,806 
Zscore:  ROA (M) 2,383 0,394 0,401 6,056 0,000 
Z_X1M 0,976 0,441 0,180 2,215 0,028 
Z_X2M -0,632 0,457 -0,100 -1,382 0,168 
Adjusted R2 0,152     
F Hitung 11,191     
Sig. F 0,000     

Sumber: Data Penelitian, 2023 
 Berdasarkan 2, persamaan model regresi linier dengan model moderasi 
adalah sebagai berikut. 
Y = 1,126 + 1,141 X1 + 0,080 X2 + 2,383 M + 0,976 |X1-M| – 0,632 |X2-M| + e......(8) 

Nilai Fhitung sebesar 11,191 dengan signifikansi F bernilai 0,000. Nilai 
signifikansi F pada penelitian ini lebih kecil dari 0,05. Dengan demikian, good 
corporate governance, ukuran perusahaan, interaksi antara good corporate governance 
dengan profitabilitas, dan interaksi antara ukuran perusahaan dengan 
profitabilitas secara bersama-sama berpengaruh pada nilai perusahaan. 

Nilai Adjusted R2 adalah berjumlah 0,152 yang berarti bahwa 15,2 persen 
variasi perubahan nilai perusahaan dipengaruhi oleh variabel good corporate 
governance, ukuran perusahaan, interaksi antara good corporate governance dengan 
profitabilitas, dan interaksi antara ukuran perusahaan dengan profitabilitas, 
sedangkan 84,8 persen lainnya dipengaruhi oleh variabel lain di luar model regresi 
yang digunakan. 

Hipotesis pertama pada penelitian ini, good corporate governance 
berpengaruh positif pada nilai perusahaan, mendapatkan nilai signifikansi sebesar 
0,004 lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05. Dapat dikatakan, hipotesis pertama 
yang menyatakan good corporate governance berpengaruh positif pada nilai 
perusahaan diterima. Penerapan good corporate governance yang diukur 
menggunakan faktor struktur kepemilikan mampu mengurangi kemungkinan 
timbulnya konflik keagenan dan mengurangi adanya asimetri informasi antara 
principal dan agen. Kepentingan pemegang saham dengan pihak manajemen 
dapat diselaraskan melalui adanya kepemilikan institusional pada perusahaan. 
Potensi konflik keagenan dapat dikurangi melalui adanya kepemilikan manajerial 
pada perusahaan dikarenakan pihak manajemen dan pemilik perusahaan 
memiliki satu tujuan yaitu untuk menyejahterakan pemegang saham. Penerapan 
tata kelola yang semakin baik oleh suatu perusahaan akan mendorong investor 
untuk menanamkan modalnya pada perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Damayanthi (2019), Novitasari & 
Kusumowati (2021), dan Fatoni & Sulhan (2020) yang menyatakan bahwa good 
corporate governance memiliki pengaruh yang positif pada nilai perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Pramestie & Atahau (2021) dan Muchtar et al. 
(2021) menemukan hasil sebaliknya, yakni good corporate governance tidak 
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berpengaruh pada nilai perusahaan dikarenakan data yang bersifat cenderung 
homogen pada tahun penelitian. 

Hipotesis kedua pada penelitian ini, ukuran perusahaan berpengaruh 
positif pada nilai perusahaan, mendapatkan hasil signifikansi sebesar 0,806 lebih 
besar dari taraf signifikansi 0,05. Dapat dikatakan, hipotesis kedua yang 
menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh positif pada nilai perusahaan 
ditolak. Hasil penelitian ini menunjukkan penentuan pengambilan keputusan 
investasi pada perusahaan tidak dipengaruhi oleh besar kecilnya ukuran 
perusahaan pada sampel penelitian ini. Hal ini disebabkan karena ukuran 
perusahaan pada penelitian ini diukur menggunakan logaritma natural total aset. 
Jumlah total aset pada sampel penelitian ini jumlahnya cenderung meningkat dari 
tahun ke tahun. Peningkatan total aset ini tidak hanya mengindikasikan kenaikan 
dari total ekuitas perusahaan, namun juga kenaikan liabilitas perusahaan. Oleh 
karena itu, dalam menentukan keputusan investasinya, investor lebih 
mempertimbangkan hal lain seperti laporan keuangan perusahaan yang dapat 
mencerminkan kinerja suatu perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Chandra & Hastuti (2022) dan Khotimah et al. 
(2020) yang menyatakan ukuran perusahaan tidak berpengaruh pada nilai 
perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Taniman & Jonnardi (2020), Isnawati 
& Widjajanti (2019), dan Rahayu & Mustikowati (2020) menemukan hasil 
sebaliknya, yakni ukuran perusahaan berpengaruh positif pada nilai perusahaan. 

Hipotesis ketiga pada penelitian ini, profitabilitas mampu memoderasi 
pengaruh good corporate governance pada nilai perusahaan, mendapatkan hasil 
signifikansi sebesar 0,028 lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05. Dapat dikatakan, 
hipotesis ketiga yang menyatakan profitabilitas mampu memoderasi pengaruh 
good corporate governance pada nilai perusahaan diterima. Dilihat dari hubungan 
antara profitabilitas sebagai variabel moderasi dengan nilai perusahaan sebagai 
variabel dependen yang menghasilkan nilai signifikansi 0,000 lebih kecil dari taraf 
signifikansi 0,05, maka dapat diartikan bahwa profitabilitas pada model ini 
merupakan jenis quasi moderator yang berarti profitabilitas dapat berfungsi sebagai 
variabel independen maupun variabel moderasi. Penerapan good corporate 
governance dalam perusahaan akan membuat kinerja perusahaan lebih transparan 
dan mengurangi adanya konflik keagenan yang selanjutnya akan meningkatkan 
kepercayaan publik terhadap kinerja perusahaan. Hal ini kemudian akan 
diperkuat oleh profit yang dihasilkan perusahaan. Profitabilitas perusahaan 
menandakan adanya pengembalian investasi yang dapat menjadi sinyal positif 
bagi para investor baik potensial maupun saat ini mengenai prospek perusahaan 
dimasa mendatang. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Permatasari & Gayatri (2016). Penelitian yang dilakukan oleh Apriliyanti 
(2018) dan Wulandari & Rahmawati (2022) menemukan hasil sebaliknya, yakni 
profitabilitas tidak mampu memoderasi pengaruh good corporate governance pada 
nilai perusahaan. 

Hipotesis keempat pada penelitian ini, profitabilitas mampu memoderasi 
pengaruh ukuran perusahaan pada nilai perusahaan, mendapatkan hasil 
signifikansi sebesar 0,168 lebih besar dari taraf signifikansi 0,05. Dapat dikatakan, 
hipotesis keempat yang menyatakan profitabilitas mampu memoderasi pengaruh 
ukuran perusahaan pada nilai perusahaan ditolak. Dilihat dari hubungan antara 
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profitabilitas sebagai variabel moderasi dengan nilai perusahaan sebagai variabel 
dependen yang menghasilkan nilai signifikansi 0,000 lebih kecil dari taraf 
signifikansi 0,05, maka dapat diartikan bahwa profitabilitas pada model ini 
merupakan jenis prediktor yang berarti profitabilitas tidak berfungsi sebagai 
variabel moderasi melainkan hanya sebagai variabel prediktor (independen). Bagi 
investor, ukuran perusahaan tidak dijadikan alasan dalam menentukan keputusan 
berinvestasi. Investor lebih memperhatikan profitabilitas perusahaan, dapat 
dilihat dari nilai profitabilitas perusahaan yang memiliki pengaruh positif 
signifikan. Hal ini terjadi karena profitabilitas dipandang sebagai tolak ukur 
efektivitas dan efisiensi pengelolaan sumber daya yang dimiliki perusahaan selain 
itu, perusahaan yang memiliki profitabilitas yang baik dianggap mampu 
memberikan pengembalian keuntungan atas investasi yang dilakukan terhadap 
perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Kusuma & Priantinah (2018) dan Sugiarti & Widyawati (2020). Penelitian yang 
dilakukan oleh Firda & Efriadi (2020), Wahyuningsih & Mochlasin (2021), dan 
Bahriah et al. (2022) menemukan hasil sebaliknya, yakni profitabilitas mampu 
memoderasi pengaruh ukuran perusahaan pada nilai perusahaan. 
 
SIMPULAN  
Good corporate governance memiliki pengaruh positif pada nilai perusahaan. 
Ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh pada nilai perusahaan. Profitabilitas 
mampu memoderasi pengaruh good corporate governance pada nilai perusahaan. 
Profitabilitas tidak mampu memoderasi pengaruh ukuran perusahaan pada nilai 
perusahaan.  

Penelitian ini memiliki keterbatasan yakni penelitian ini hanya dilakukan 
pada sektor consumer non-cyclicals. Bagi peneliti selanjutnya agar dapat 
memperluas ruang lingkup penelitiannya pada sektor lain di BEI. Peneliti 
berikutnya juga dapat menambahkan variabel lain yang diprediksi dapat 
mempengaruhi nilai perusahaan. 
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