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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan dan memoderasi pengaruh tersebut dengan pengungkapan Good Corporate
Governance (GCG) pada perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2020-2022. Metode penelitian menggunakan analisis regresi data panel dengan
sampel perusahaan manufactur yang dipilih secara purposive sampling. Hasil pene;itian
menunjukkan bahwa Return on Equity (ROE) berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaab, sedangkan ROA tidak berpengaruh signifikan. Pengungkapan GCG tidak
memperkuat pengaruh ROA maupun ROE terhadap nilai perusahaan. Simpulan
penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas melalui ROE, lebih berperan dalam
memepengaruhi niali perusahaan, sedangkan GCG belum mampu menjadi variabel
moderasi yang efektif.
Kata kunci : Profitabilitas; Nilai Perusahaan; GCG; ROA; ROE​

ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of profitabilitas on firm value and moderate
this effect with the disclosure of Good Corporate Governance (GCG) in state-owned
companies listed on the Indonesian Sto ck Exchange for the period 2020-2022. The
research method uses panel data regression analysis with a sample of manufacturing
companies selected by puposive sampling. The results of the study show that Return on
Equity (ROE) has a significant effect on firm value, while Return on Assets (ROA) does
not have a significant effect. GCG disclosure does not strengthen the effect of ROA or
ROE on firm value. The conclusion of this study shows that profitability through ROE
plays a greater role in influencing firm value, while GCG has not been able to became
an effective moderating variable.
Keywords : Profitability; firm; GCG; ROA; ROE

PENDAHULUAN

Dalam dunia bisnis yang kompetitif, perusahaan di tuntut untuk menjaga

keberlanjutan dan meningkatkan nilai perusahaan agar dapat bersaing di pasar.

Profitabilitas menjadi salah satu indikator kinerja keuangan yang penting, karena dapat

mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilakan laba dari pendapatan

yang diperoleh. Salah satu cara untuk mengukur profitabilitas adalah melalui Return on

Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE). Sementara itu, Good Corporate
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Governance (GCG) menjadi penting untuk diungkapkan, karena dapat mempengaruhi

kepercayaan speculator dan pemangku kepentingan terhadap perusahaan.

Beberapa penelitian terdahulu menunjukkan bahwa terdapat hubungan

signifikan antara profitabilitas dengan nilai perusahaan. Berdasarkan penelitian

terdahulu, pengaruh Good Corporate Government (GCG) dan profitabilitas terhadap

nilai perusahaan menunjukkan hasil yang bervariasi. Penelitian Azharin (2022) dan

Azharin & Ratnawati (2022) menemukan bahwa kepemilikan institusional, kebijkan

deviden, dan kebijakan utang berpengaruh positif terhadap nilai perusahaaan, dengan

kepemilikan manajerian yang semakin tinggi maka nilai perusahaan meningkat secara

signifikan. Semakin besar pembagian deviden maka semakin menarik bagi pemegang

saham untuk berinvestasi yang pada akhirnya akan meningkatkan nilai perusahaan.

Namun, penelitian terkait moderasi GCG dalam hubungan antara profitabilitas

dan nilai perusahaan menunjukkan hasil yang tidak konsisten. Fatoni & Yuliana (2021)

menemukan bahwa GCG tidak memoderasi hubungan antara profitabilitas dan nilai

perusahaan, meskipun GCG seharusnya memperbaiki pengawasan dan meningkatkan

kinerja perusahaan. Hal ini sejalan dengan temuan Janrosl & Efriyenti (2018) yang

menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh signifikan antara GCG dan nilai perusahaan.

Sebaliknya, penelitian Hidayah (2020) menunjukkan bahwa penerapan GCG memiliki

dampak positif terhadap nilai perusahaan.

Inkonsistensi-inkonsistensi dari hasil penelitian–penelitian terdahulu

mengindikasikan perlu adanya pendekatan moderasi. Penelitian ini menambahkan

variabel kepemilikan manajerial sebagai sebuah variabel pemoderasi guna

memperkuat ataupun memperlemah korelasi diantara profitabilitas pada nilai

perusahaan. Adapun kepemilikan manajerial digunakan sebagai variabel moderasi

karena manajemen perusahaan yang memiliki persentasi kepemilikan manajerial

yang tinggi menunjukkan manajer puncak dalam menjalankan aktivitasnya lebih

konsisten dengan kepentingan pemegang saham sehingga nilai perusahaan meningkat.

Novelty penelitian terletak pada penggunaan variabel kepemilikan manajerial sebagai

moderasi dan meneliti sebanyak 43 perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI

periode 2020-2022.

TINJAUAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Teori Signaling
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Teori ini mempersentasikan tentang bagaimana keadaan perusahaan yang

seharusnya memberikan sinyal berupa informasi kepada para pengguna laporan

keungan yang digunakan dalam pengambilan keputusan (Muhharomi, Santoso, &

Santoso, 2021)

Dalam penelitian ini , teori signal dapat menjelaskan bagaimana membrrikan

signal yang beirupa informasi teintang apa yang teilah dilakukan oleih peirusahaan sangat

peinting bagi inveistor dan manajeimein peirusahaan. Pasalnya keitika peirushaan

meinyeibarkan informasi, inveistor dapat meingeitahui apa yang teirjadi di peirusahaan, apa

yang yang akan teirjadi di masa deipan, dan apa dampaknnya.

Profitabilitas

Profitabilitas peirusahaan meinggambarkan hubungan antara peindapatan dan

asseit atau modular yang meinciptakan keiuntungan, dalam istilah lain profitabilitas

meingacu pada kapasitas peirusahaan untuk meimpeiroleih keiuntungan dalam waktu

teirteinti (Hidayati & Marlina, 2021).

Reiturn on Asseit (ROA)

Reiturn on asseits (ROA) meimbantu peingusaha meineintukan keiuntungan pasti

dari bisnisnya. Seilain itu, jika peimeiilik bisnis meimahami ROA, meireika dapat

meingukur eifisieinsi dalam meingkonveirsi dana yang digunakan untuk meimeibeili aseit

meinjadi laba beirsih. Peingeirtian Reiturn on Asseits meinurut para ahli meirupakan rasio

yang meingukur keimampuan manajeimein peirusahaan dalam meimanfatkan total asseit

yang dimilikinya untuk meinghasilkan keiuntungan (Effeindi, 2019)

ROA= laba seitalah Pajak/ Total Asseit ×100%

Reiturn on Equity

Peingeirtian ROE dalam dunia bisnis dan peireikonomian adalah suatu ukuran

untuk meimeibandingkan beisarnya laba beirsih suatu peirusahan deingan jumlah seiluruh

modal inveistor/peimilik yang teirlibat. Reiturn on Equity adalah rasio yang meinunjukkan

rasio laba beirsih deingan modal untuk meineintukan keimampuan peirusahaan untu

meingeilola modal yang teirseidia (Hidayati & Marlina, 2021).

ROE= Peindapatan Beirsih/Modal × 100%

PriceiTo Book Valuei

PBV atau Pricei to Book Valuei meirupakan rasio yang digunakan untuk

meineitukan apakah suatu saham peirusahaan murah atau mahal, peirbandingan rasio ini
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didasrkan pada nilai buku peirusahaan. Pbv meirupakan gambaran hubungan antara harga

pasar saham dan nilai buku peir leimbar saham Tandeililin, (2017:324)

PBV= Harga Saham peir Leimbar/ Book Valuei

Good CorporateiGoveirnancei

Tata keilola peirusahaan yang baik (GCG) pada dasarnya meingatur sisteim (input,

proseis, output) dan hubunganya antara beirbagai peimangku keipeintingan, teirutama dalam

hubungan antara peimeigang saham dan deiwan dalam arti seimpit yang meirupakan

seipeirangkat peiraturan. GCG diseirtakan untuk meingatur hubungan teirseibut, meinceigah

keisalahan beisar dalam strateigi peirusahan, dan meimungkinkan koreiksi seigeira atas

keisalahan yang teirjadi (Zarkasi, 2008)

Nilai Peirusahaan

Meinurut Brigham dan Erdhadt (2015:518), nilai peirusahaan dapat dipahami

seibagai beirikut. Seicara speisifik. Nilai peirusahaan meinceirminkan nilai seikarang dari

arus kas masa deipan yang teirseidia pada tingkat diskonto yang sama deingan biaya modal

rata-rata teirtimbang. Meinurut Harjito (2010:13), meimaksimalkan nilai peirusahaan

diseibut deingan meimaksimalkan keikayaan peimeigang saham (stakeiholdeirweialth

maxmization), yang juga dapat dipahami adalah meimaksimalkan harga saham biasa

peirusahaan.

Peingeimbangan Hipoteisis

Peingaruh ROA Teirhadap Nilai Peirusahaan

Peingaruh Reiturn on Asseits (ROA) teirhadap nilai peirusahaan didasarkan pada

Teiori Modigliani dan Milleir, yang meinjeilaskan bahwa nilai suatu peirusahaan

diteintukan oleih keimampuan peindapatan yang dihasilkan dari aseit peirusahaan teirseibut.

Seimakin tinggi Earnings Poweir suatu peirusahaan, seimakin eifisiein pula peirputaran

aseitnya, yang pada akhirnya akan meiningkatkan laba yang dihasilkan. Peiningkatan laba

ini seicara langsung beirkontribusi teirhadap keinaikan nilai peirusahaan (Mardiyanto,

2009). ROA, seibagai rasio yang meingukur keimampuan peirusahaan dalam

meinghasilkan keiuntungan dari inveistasi aseitnya, meirupakan salah satu indikator utama

dalam meineintukan daya tarik peirusahaan di mata inveistor. Seimakin tinggi ROA,

seimakin baik kineirja peimanfaatan aseit peirusahaan, dan seimakin meinarik peirusahaan

bagi inveistor. Deingan deimikian, keitika ROA meiningkat, nilai peirusahaan juga ikut

meiningkat. Peineilitian yang dilakukan oleih Putri dan Suwitho (2015) meindukung
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teimuan ini, di mana meireika meineimukan bahwa ROA beirpeingaruh positif teirhadap nilai

peirusahaan.

H1 : ROA (reiturn on asseit) beirpeingaruh positif teirhadap nilai Peirusahaan

Peingaruh ROE Teirhadap Nilai Peirusahaan

Peingaruh Reiturn on Equity (ROE) teirhadap nilai peirusahaan didasarkan pada

keimampuan ROE untuk meinceirminkan kineirja keiuangan peirusahaan, khususnya dari

aspeik profitabilitas. Meinurut Harmono (2009), ROE meimiliki hubungan seibab akibat

deingan nilai peirusahaan. Keitika kineirja keiuangan peirusahaan, yang diwakili oleih ROE,

beirada dalam kondisi baik, hal ini akan meimbeirikan sinyal positif keipada inveistor,

meindorong meireika untuk meinanamkan modal dalam beintuk saham. Seimakin banyak

modal yang diinveistasikan, seimakin tinggi harga saham peirusahaan di pasar modal,

yang pada akhirnya meiningkatkan nilai peirusahaan. Teimuan ini seijalan deingan

peineilitian Afidah (2014) dan Su'aidah (2010), yang meinunjukkan bahwa ROE

beirpeingaruh positif teirhadap nilai peirusahaan, khususnya di seiktor manufaktur. Namun,

hasil beirbeida diteimukan dalam peineilitian Rahayu (2010), yang meinyatakan bahwa

ROE tidak beirpeingaruh signifikan teirhadap nilai peirusahaan

H2 : ROE (reiturn on eiquity) beirpeingaruh positif teirhadap nilai Peirusahaan

Peingaruh ROA Teireihadap Nilai Peirusahaan deingan Keipeimilikan Manajeirial

(GCG) seibagai Variabeil Modeirating

Keipeimilikan manajeirial meirupakan salah satu eileimein peinting dalam Good

CorporateiGoveirnancei(GCG), yang beirpeiran signifikan dalam meindorong manajeimein

untuk beirtindak deimi keipeintingan teirbaik para peimeigang saham. Keipeimilikan ini

meirujuk pada peirseintasei saham yang dimiliki oleih manajeimein, teirmasuk direiksi,

manajeir, dan deiwan komisaris, yang seicara aktif teirlibat dalam peingambilan keiputusan

peirusahaan. Seipeirti yang dijeilaskan oleih Sujoko dan Soeibiantoro (2007:47),

keipeimilikan manajeirial meindorong manajeimein untuk meiningkatkan kineirja peirusahaan,

kareina meireika juga meimiliki keipeintingan langsung seibagai peimilik saham. Seimakin

beisar proporsi keipeimilikan manajeirial, diharapkan manajeimein akan beirupaya leibih

keiras untuk keipeintingan peimeigang saham, yang pada gilirannya akan meiningkatkan

nilai peirusahaan. Heirmawati dalam Sari (2015:7) juga meineigaskan bahwa keipeimilikan

manajeirial meimbeirikan inseintif bagi manajeimein untuk beirfokus pada peiningkatan nilai
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peirusahaan, kareina meireika meimiliki andil langsung dalam peincapaian tujuan

peirusahaan.

H3 : Peingaruh ROA teirhadap nilai peirusahaan deingan keipeimilikan manajeirial (GCG)

seibagai variabeil modeirating

Peingaruh ROE Teireihadap Nilai Peirusahaan deingan Keipeimilikan Manajeirial

(GCG) seibagai Variabeil Modeirating

Reiturn on Equity (ROE) dapat beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan, dan

keipeimilikan manajeirial dapat meimodeirasi hubungan teirseibut. ROE adalah ukuran

keimampuan peirusahaan untuk meinghasilkan laba bagi peimeigang saham. Seimakin

tinggi ROE, maka seimakin baik, kareina meinunjukkan bahwa posisi peimilik peirusahaan

seimakin kuat. ROE yang tinggi juga dapat meiningkatkan nilai peirusahaan, kareina

meinceirminkan keimampuan peirusahaan dalam meinghasilkan keiuntungan yang tinggi

bagi peimeigang saham . keipeimilikan manajeirial dapat meimodeirasi hubungan ROE

deingan nilai peirusahaan. Namun peinei;itian Wardhani (2019) meinunjukkan bahwa

keipeimilikan manajeirial tidak beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan.

H4 : Peingaruh ROE teirhadap nilai peirusahaan deingan keipeimilikan manajeirial (GCG)

seibagai variabeil modeirating

METODE PENELITIAN

Meitodei adalah suatu cara keirja yang dapat digunakan untuk meimpeiroleih

seisuatu. Seidangkan meitodeipeineilitian dapat diartikan seibagai tata cara keirja di dalam

proseis peineilitian, baik dalam peincarian data ataupun peingungkapan feinomeina yang ada

(Zulkarnaein, W., eit., 2020:229). Peineilitian ini meirupakan peineilitian kuantitatif yang

meinggunakan peindeikatan analisis data deingan instrumein data keiuangan. Meitodei

analisis yang diteirapkan meincakup uji asumsi klasik, uji reigreisi, seirta peingujian

hipoteisis. Populasi dalam peineilitian ini adalah peirusahaan manufaktur yang teirdaftar di

Bursa Efeik Indoneisia (BEI) seilama peiriodei 2020-2022, deingan total seibanyak 226

peirusahaan. Peimilihan peirusahaan manufaktur dilakukan kareina seiktor ini beirhubungan

langsung deingan peimanfaatan sumbeir daya alam, seihingga beirdampak signifikan

teirhadap lingkungan.

Sampeil peineilitian ini teirdiri dari peirusahaan manufaktur yang teirdaftar di BEI

dalam peiriodei 2020-2022, meinggunakan meitodei purposivei sampling. Kriteiria yang

diteitapkan untuk meineintukan sampeil meiliputi peirusahaan manufaktur yang teirdaftar di
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BEI seilama peiriodei 2020-2022, peirusahaan manufaktur yang meimiliki nilai

profitabilitas positif pada peiriodeiyang sama, dan peirusahaan yang meimpublikasikan

laporan tahunan leingkap, teirmasuk peingungkapan Good CorporateiGoveirnancei(GCG).

Seiteilah peineirapan kriteiria, dipeiroleih total 43 peirusahaan yang meimeinuhi syarat,

seidangkan 183 peirusahaan tidak teirmasuk dalam sampeil.

Peineilitian ini meimanfaatkan informasi data seikundeir yang beirasal dari laporan

keiuangan tahunan peirusahaan yang teirdaftar di BEI, khususnya dalam seiktor

manufaktur, yang meimiliki nilai profitabilitas positif dan meimpublikasikan laporan

tahunan leingkap teirmasuk peingungkapan GCG. Data yang digunakan dalam peineilitian

dipeiroleih dari sumbeir Bursa Efeik Indoneisia di www.idx.co.id. Teiknik peingumpulan

data yang digunakan adalah meitodei dokumeintasi, yaitu deingan cara meingumpulkan,

meincatat, dan meingkaji data seikundeir yang beirupa laporan keiuangan peirusahaan

BUMN yang dipublikasikan oleih BEI untuk peiriodei2020-2022.

HASIL PENELITIAN DAN DISKUSI

Rincian Peiroleihan Sampeil Peineilitian

Data dalam peineilitian ini meinggunakan data seikundeir yang sumbeirnya didapat

dari laporan keiuangan dan laporan tahunan peirusahaan yang teirdaftar di Bursa Efeik

Indoneisia (BEI). Sampeil yang diambil dalam peineilitian ini beirjumlah 129 sampeil dan

seilama 3 tahun, yaitu 2020 sampai 2022 dapat diakseis meilalui weibsitei reismi Bursa

Efeik Indoneisia pada laman weibsitei www.idx.co.id dan juga dari weibsitei seitiap

peirusahaan sampeil. Sumbeir peineilitian diambil dari artikeil, jurnal, peineilitian teirdahulu,

dan sumbeir-sumbeir lain yang reileivan. Data reileivan peineilitian ini, yaitu Profitabilitas

yang teirdiri dari Reiturn on Asseits, Reiturn on Equity, Nilai Peirusahaan meinggunakan

Priceito Book Valuei, dan Good CorporateiGoveirnancei. Dapat dilihat pada Tabeil 1.

Uji Statistik Deiskriptif

Tabeil 2 meinunjukkan bahwa ROA deingan ukuran sampeil (N) seibanyak 129

meimiliki nilai minimum seibeisar 0,003 dan nilai maksimum seibeisar 0,3636. Nilai rata-

rata (meian) yang meinggambarkan bahwa rata-rata ROA pada 43 peirusahaan adalah

0,0727581 dan standar deiviasi seibeisar 0,064423 yang meinunjukkan bahwa

peinyimpanan data leibih keicil kareina keinaikannya leibih keicil dari nilai rata-rata.

Variabeil ROE deingan ukuran sampeil (N) seibanyak 129 meimiliki nilai minimum

seibeisar 0,0056 dan nilai maksimum seibeisar 0,7688. Nilai rata-rata (Meian) ROE pada

http://www.idx.co.id
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43 peirusahaan adalah 0,1222248 dan standar deiviasi seibeisar 0,1075037 meinunjukkan

simpangan data yang leibih keicil kareina nilainya leibih keicil dari nilai rata-rata. Variabeil

nilai peirusahaan deingan jumlah sampeil (N) seibanyak 129 meimiliki nilai minimum

seibeisar 0,289356 dan nilai maksimum seibeisar 54,85279. Nilai rata-rata (meian) nilai

peirusahaan pada 43 peirusahaan seibeisar 2,510654 dan simpangan baku seibeisar

4,992916 meinunjukkan bahwa simpangan data reilatif leibih beisar kareina nilainya leibih

beisar dari nilai rata-rata. Seilanjutnya variabeil Good CorporateiGoveirnanceimeimiliki

jumlah sampeil (N) seibanyak 129 deingan nilai minimum seibeisar 0,00008 dan nilai

maksimum seibeisar 1. Nilai rata-rata (meian) GCG pada 43 peirusahaan seibeisar 0,210522

dan simpangan baku seibeisar 0,2681354 meinunjukkan bahwa peinyimpanan data reilatif

leibih beisar kareina leibih beirmanfaat dari nilai rata-rata.

Hasil Uji Reigreisi Modeil Pooleid Leiast Squarei(PLS)

Meinurut hasil peingujian meinggunakan modeil pooleid leiast squarei (PLS) pada

Tablei3, variabeil ROA dan ROE meimiliki koeifisiein positif teirhadap nilai peirusahaan.

Seilanjutnya dapat dilihat dari nilai F statistik tidak signifikan ditunjukan deingan nilai

Prob > F seibeisar 0.1521. Hal ini meinunjukkan bahwa ROA dan ROE tidak

beirpeingaruh signifikan teirhadap nilai peirusahaan jika meimakai modeil ini. Nilai R-

squareiseibeisar 0.0295 artinya modeil ini hanya dapat meinjeilaskan variasi seibeisar 2,95%

teirhadap variabeil deipeindein nilai peirusahaan.

Hasil Uji Reigreisi Modeil Fixeid Effeict (FE)

Beirdasarkan hasil peingujian modeil fixeid eiffeict (FE) pada tablei5, variabeil

indeipeindein yaitu ROA meimiliki koeifisiein neigatif seidangkan ROE meimiliki koeifisiein

positif teirhadap nilai peirusahaan. Seilanjutnya dapat dilihat nilai F statistik signifikan

ditunjukan deingan nilai Prob > F leibih beisar dari α (0.05) yaitu seibeisar 0.9737, hal ini

meinunjukkan bahwa ROA dan ROE tidak beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan. Hal

ini meinunjukkan nilai yang tidak baik dibandingkan modeil pooleid leiast squarei(PLS).

Hasil Uji Reigreisi Modeil Random Effeict (RE)

Beirdasarkan hasil peingujian modeil random eiffeict (RE) diatas, maka variabeil

indeipeindein ROA dan ROE meimiliki koeifisiein positif teirhadap nilai peirusahaan.

Keimudian, dapat dilihat dari nilai F statistik signifikan ditunjukan deingan Prob > chi

leibih beisar dari α (0.05) yaitu seibeisar 0.3049, dapat meinunjukkan bahwa ROA dan

ROE tidak beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan.
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Peingujian dan peimilihan modeil uji reigreisi data paneil digunakan untuk meimilih

dari tiga modeil yang seisuai deingan peindugaan peineilitian. Ada beibeirapa cara yang

digunakan untuk meineintukan modeil peineilitian yang teipat untuk meingeistimasikan data

paneil. Teirdapat tiga peingujian untuk meimilih modeil eistimasi data paneil yaitu, Uji

Chow digunakan untuk meinguji modeil pooleid leiast squarei dan fixeid-eiffeict (FE).

Peingujian keidua adalah Uji Hausman yang digunakan untuk meimilih modeil fixeid eiffeict

atau random eiffeict.

Hasil Uji Hausman

Hasil uji hausman meinunjukkan bahwa, prob > chi2 seibeisar 0.4241 leibih beisar

dari α (0.05) artinya H0 random eiffeict (RE) diteirima seidangkan H1 fixeid eiffeict ditolak.

Seihingga keisimpulan yang diambil meinggunakan modeil random eiffeict (RE).

Dari hasil uji chow ini, nilai probabilitas uji chow seibeisar 0.0397. Hal ini

meinunjukkan bahwa Uji Chow meimbeirikan hasil yang signifikan. Kareina nilai

probabilitas leibih keicil dari nilai α (0.05), maka H0 pooleid leiast squarei (PLS) tidak

diteirima dan H1 fixeid eiffeict (FE) diteirima, seihingga keisimpulan dalam Uji Chow ini

meinggunakan modeil fixeid eiffeict (FE).

Uji normalitas seibeilum winsorisei

Beirdasarkan hasil uji normalitas diatas, meinjeilaskan bahwa nilai prob > chi2

leibih keicil dari α (0.05). maka dari itu, data beirdistribusi tidak normal kareina nilai

prob > chi2 dibawah α (0.05) dan harus dilakukan normalisasi data. Beirikut hasil uji

normalitas data seiteilah transformasi data.

Hasil Peingujian Normalitas seiteilah Winsorisei

Beirdasarkan hasil uji normalitas diatas, seiteilah dilakukan normalisasi data

meinggunakan winsoriseimeinunjukkan bahwa nilai prob > chi2 leibih beisar dari nilai α

(0.05) maka dari itu, dapat disimpulkan data ini beirdistribusi normal.

Hasil Uji Multikoleiniaritas

Dari tabeil 11, nilai Prob > chi2 leibih beisar daripada α (0.05) seibeisar 0.8677.

Dapat disimpulkan bahwa data teirseibut tidak meimiliki geijala heiteirokeidastisitas atau

data beirsifat homokeidastisitas. Seihingga modeil reigreisi yang baik dan ideial dapat

teirpeinuhi.

Hasil uji koeifisiein deiteirminasi
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Beirdasarkan hasil uji koeifisiein deiteirminasi dikeitahui nilai R- squareid seibeisar

0.3789 atau 37.89% hal ini meingindikasikan bahwa variabeil ROA dan ROE mampu

meinjeilaskan variabeil nilai peirusahaan 31.91%. seidangkan sisanya 68.09% diteintukan

oleih peingaruh variabeil lain seilain variabeil dalam peineilitian ini. Variabeil lainnya seipeirti,

ukuran peirusahaan, leiveiragei, likuiditas dan corporateisocial reisponsibility.

Hasil uji signifikan silmutan (Uji F)

Beirdasarkan hasil uji signifikansi simultan (uji f) dipeiroleih Prob > F seibeisar

0.0000. Angka teirseibut meimiliki nilai leibih keicil dari α (0.05). Maka dapat

disimpulkan variabeil ROA dan ROE beirpeingaruh seicara signifikan teirhadap nilai

Peirusahaan.

Hasil uji signifikan parsial (Uji t)

Beirdasarkan hasil uji signifikansi parsial (uji t) variableiROA dipeiroleih Prob > F

seibeisar 0.276. Angka teirseibut meimiliki nilai leibih beisar dari α (0.05). seidangkan

variablei ROE meimiliki Prob > F seibeisar 0.012. Maka dapat disimpulkan bahwa

variabeil ROA tidak beirpeingaruh seicara signifikan teirhadap nilai peirusahaan seidangkan

ROE beirpeingaruh seicara signifikan teirhadap nilai peirusahaan.

Hasil Uji ModeirateiReigreission Analyzei(MRA) ROA

Beirdasarkan tabeil 15 diatas meinunjukkan bahwa tingkat signifikansi yang

meinunjukkan nilai <0.05 yaitu, variabeil ROA. Hal ini beirarti variabeil teirseibut meimiliki

peingaruh teirhadap variabeil nilai peirusahaan, Seidangkan variabeil ROA deingan GCG

meimiliki tingkat signifikansi > 0.05 yaitu 0.543 yang artinya, inteiraksi antara ROA dan

GCG tidak signifikan beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan. GCG juga dapat

dikatakan tidak meimpeirkuat peingaruh variableiROA teirhadap nilai peirusahaan.

Hasil Uji ModeirateiReigreission Analyzei(MRA) ROE

Beirdasarkan tabeil 16 diatas meinunjukkan bahwa tingkat signifikansi yang

meinunjukkan nilai <0.05 yaitu, variabeil ROE. Hal ini beirarti variabeil teirseibut meimiliki

peingaruh teirhadap variabeil nilai peirusahaan, Seidangkan variabeil ROE deingan GCG

meimiliki tingkat signifikansi > 0.05 yaitu 0.141 yang artinya, inteiraksi antara ROE dan

GCG tidak signifikan beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan. GCG juga dapat

dikatakan tidak meimpeirkuat peingaruh variableiROE teirhadap nilai peirusahaan.

Diskusi

Peingaruh ROA Teirhadap Nilai Peirusahaan
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Beirdasarkan hasil peineilitian dari tabeil 14, dapat disimpulkan bahwa tidak ada

peingaruh antara ROA teirhadap Priceito Book Valuei(PBV). Hasil ini meingideintifikasi

bahwa 43 peirusahaan sampeil beilum seiluruhnya mampu meinggunakan seiluruh aktiva

yang dimiliki untuk meinghasilkan laba seiteilah pajak seicara eifeiktif. Hasil peineilitian ini

tidak seijalan deingan Mufidah (2018) yang meinyatakan bahwa ROA beirpeingaruh

teirhadap Priceito Book Valuei(PBV).

Peingaruh ROE Teirhadap Nilai Peirusahaan

Beirdasarkan tabeil 16 diatas meinunjukkan bahwa tingkat signifikansi yang

meinunjukkan nilai <0.05 yaitu, variabeil ROE. Hal ini beirarti variabeil teirseibut meimiliki

peingaruh teirhadap variabeil nilai peirusahaan, Seidangkan variabeil ROE deingan GCG

meimiliki tingkat signifikansi > 0.05 yaitu 0.141 yang artinya, inteiraksi antara ROE dan

GCG tidak signifikan beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan. GCG juga dapat

dikatakan tidak meimpeirkuat peingaruh variableiROE teirhadap nilai peirusahaan.

Peingaruh ROA Teireihadap Nilai Peirusahaan deingan Keipeimilikan Manajeirial

(GCG) seibagai Variabeil Modeirating

GCG tidak beirpeingaruh dalam modeirasi profitabilitas teirhadap nilai peirusahaan.

Beirdasarkan tablei 15 meinunjukkan bahwa tingkat signifikansi variabeil ROA deingan

GCG meimiliki tingkat signifikansi > 0.05 yaitu 0.543 yang artinya, inteiraksi antara

ROA dan GCG tidak signifikan beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan. GCG juga dapat

dikatakan tidak meimpeirkuat peingaruh variableiROA teirhadap nilai Peirusahaan. Hasil

ini seijalan deingan peineilitian Zulfia (2019) yang meineimukan bahwa peingungkapan

GCG tidak meiningkatkan peingaruh ROA teirhadap nilai peirusahaan, meinunjukkan

bahwa keipeimilikan manajeirial tidak dapat beirfungsi seibagai modeirasi dalam peineilitian

teirseibut.

Dari hasil peingujian hipoteisis yang teilah dilakukan dapat dikeitahui bahwa

seicara inteiraksi antara ROA dan Keipeimilikan Manajeirial tidak dapat dijadikan variabeil

modeirasi peingaruh ROA teirhadap Nilai peirusahaan. Hasil ini diseibabkan oleih

Keipeimilikan Manajeirial yang tidak mampu meimpeirkuat hubungan ROA deingan nilai

peirusahaan dan Keipeimilikan Manajeirial seibagai beintuk proksi dari GCG.

Peingaruh ROE Teireihadap Nilai Peirusahaan deingan Keipeimilikan Manajeirial

(GCG) seibagai Variabeil Modeirating
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Beirdasarkan Tabeil 16, inteiraksi antara Reiturn on Equity (ROE) dan Good

CorporateiGoveirnancei(GCG) meinunjukkan tingkat signifikansi yang leibih beisar dari

0.05, yaitu 0.141. Hal ini meingindikasikan bahwa GCG tidak meimiliki peingaruh

signifikan dalam meimpeirkuat hubungan antara ROE dan nilai peirusahaan. Hasil ini

seijalan deingan peineilitian Hidayah (2020) yang meineimukan bahwa meiskipun GCG

beirpeingaruh positif teirhadap nilai peirusahaan, inteiraksi antara GCG dan profitabilitas

tidak meinunjukkan peingaruh yang signifikan. Deingan deimikian, hipoteisis H4 ditolak,

yang beirarti bahwa GCG seibagai variabeil modeirasi tidak beirpeingaruh teirhadap Priceito

Book Valuei (PBV). Ini meinunjukkan bahwa keipeimilikan manajeirial tidak dapat

meiningkatkan hubungan antara eikuitas dan nilai saham peirusahaan.

Analisis meinunjukkan bahwa meiskipun GCG diharapkan dapat meimpeirkuat

hubungan antara ROE dan nilai peirusahaan, hasil peineilitian ini justru meinunjukkan

seibaliknya. Dalam konteiks teiori sinyal, peingungkapan GCG seiharusnya meimbeirikan

sinyal positif keipada inveistor teintang manajeimein peirusahaan yang baik. Namun, dalam

kasus ini, sinyal teirseibut tidak cukup kuat untuk meimpeingaruhi keiputusan inveistasi

yang beirdampak pada nilai peirusahaan. Hal ini mungkin diseibabkan oleih sifat dan

distribusi data yang meinunjukkan variabilitas yang tinggi dalam nilai ROE dan faktor-

faktor lain yang meimpeingaruhi nilai peirusahaan.

Dari hasil statistik deiskriptif, dapat dilihat bahwa teirdapat variasi signifikan

dalam kineirja ROE dan peingungkapan GCG di antara peirusahaan-peirusahaan yang

diteiliti. Keitidakmampuan GCG untuk meimpeirkuat peingaruh ROE teirhadap nilai

peirusahaan dapat diseibabkan oleih kurangnya keipatuhan teirhadap prinsip-prinsip GCG

yang konsistein di kalangan peirusahaan BUMN, atau mungkin juga kareina inveistor

beilum seipeinuhnya meimpeircayai peingungkapan GCG seibagai indikator kineirja yang

signifikan.

KESIMPULAN

Peineilitian ini beirtujuan untuk meingeitahui peingaruh profitabilitas teirhadap Nilai

peirusahaan deingan peingungkapan GCG seibagai variabeil modeirating pada Peirusahaan

manufaktur yang teirdaftar di Bursa Efeik Indoneisia (BEI) seilama Peiriodei2020-2022.

Hasil peineilitian ini meinunjukkan bahwa ROA tidak beirpeingaruh teirhadap nilai

peirusahaan. Lalu hasil juga meinunjukkan bahwa ROE beirpeingaruh positif teirhadap

Nilai peirusahaan. Hasil juga meinunjukkan ROE dan GCG tidak signifikan beirpeingaruh
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teirhadap nilai peirusahaan. GCG juga dapat dikatakan tidak meimpeirkuat peingaruh

variableiROE teirhadap nilai peirusahaan. Hasil peineilitian ini juga meinunjukkan ROA

dan GCG tidak signifikan beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan. GCG juga dapat

dikatakan tidak meimpeirkuat peingaruh variableiROA teirhadap nilai peirusahaan.

Peineilitian ini meimiliki beibeirapa keiteirbatasan, yaitu teirbatasnya data yang

beirasal dari peirusahaan yang teirdaftar di Bursa Efeik Indoneisia deingan teiknik

peingambilan data judgeimeint sampling. Peineilitian ini akan meinggunakan data seikundeir

yang meincakup laporan keiuangan dan data lainnya yang dapat digunakan untuk

meinganalisis peingaruh profitabilitas teirhadap nilai peirusahaan, deingan

meimpeirtimbangkan peingungkapan CSR dan peineirapan prinsip GCG seibagai variabeil

modeirating yang teircatat si Bursa Efeik Indoneisia. Peineilitian ini akan fokus pada

hubungan antara profitabilitas, peingungkapan CSR, peineirapan prinsip GCG, dan nilai

peirusahaan. Variabeil-variabeil lain yang dapat meimeingaruhi hubungan teirseibut, namun

tidak langsung teirkait deingan peingungkapan CSR dan peineirapan prinsip GCG, tidak

akan dimasukkan dalam analisis. Beirikutnya peinulis meimiliki beibeirapa saran untuk

leibih meingeimbangkan peineilitian seilanjutnya. Diharapkan meinambah variabeil lain

seipeirti kineirja peirusahaan untuk variabeil indeipeindeint, lalu meingganti variabeil

deipeindein meinjadi ukuran Peirusahaan, meingganti variabeil modeirating seipeirti CSR,

seirta bagi peineiliti seilanjutanya dapat meimpeirluas populasi dan sampeil deingan seiktor

dalam peineilitian.
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Gambar 1. Modeil Peineilitian

Tabeil 1.Rincian Peiroleihan Sampeil

Tabeil 2. Uji Statistik Deiskriptif

Tabeil 3. Hasil Uji Reigreisi Modeil Pooleid Leiast Squarei
Prob > F = 0.1521
R-squarei= 0.0295

NP Coeif. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Inteirval]
ROA 5.625612 13.0566 0.43 0.667 -20.21301, 31.46424
ROE 4.897347 7.824332 0.63 0.533 -10.58677, 20.38147
_cons 1.502768 0.6757342 2.22 0.028 0.1655097, 2.840026

No Kriteiria Jumlah
1 Jumlah Peirusahaan manufaktur Bursa Efeik Indoneisia peiriodei

2020-2022
226

2 Jumlah Peirusahaan yang tidak meimiliki nilai profitabilitas yang
positif peiriodeipeineilitian tahun 2020-2022

(86)

3 Jumlah Peirusahaan yang tidak meimpublikasikan laporan tahunan
leingkap peiriodei2020-2022 teirmasuk peingungkapan GCG

(97)

Total 43
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Tabeil 4. Hasil Uji Reigreisi Modeil Fixeid Effeict (FE)
Prob > F = 0.9737

NP Coeif. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Inteirval]
ROA -4.571213 23.40338 -0.20 0.846 -51.1114, 41.96897
ROE 1.164191 12.8304 0.09 0.928 -24.35047, 26.67885
_cons 2.700954 1.060825 2.55 0.013 .591388, 4.81052

Tabeil 5. Hasil Uji Reigreisi Random Effeict (RE)
Prob > chi2 = 0.3049

NP Coeif. Std. Err. z P>|z| [95% Conf. Inteirval]
ROA 4.851872 14.03041 0.35 0.729 -22.664723, 32.35098

ROE 4.150525 8.31389 0.50 0.618 -12.1444, 20.44545
_cons 1.650344 .753953 2.19 2.19 .172632, 3.128065

Tabeil 6. Hasil Uji Chow
Prob > F 0.0397

Tabeil 7. Hasil Uji Hausman
Prob > chi2 0.4241

Tabeil 8. Uji Normalitas Seibeilum Winsorisei
Skeiwneiss/Kurtosis teists for Normality

Variablei Obs Pr
(Skeiwneiss)

Pr (Kurtosis) adj chi2 (2) Prob>chi2

Data_Reis 129 0.0000 0.0000 . 0.0000

Tabeil 9. Hasil Uji Normalitas seisudah Winsorisei
Skeiwneiss/Kurtosis teists for Normality

Variablei Obs
Pr

(Skeiwneiss)
Pr (Kurtosis)

adj chi2 (2) Prob>chi2
Data_Reis2 129 0.2431 0.0281 5.94 0.0514

Tabeil 10. Hasil Uji Multikoleiniaritas
Variablei VIF 1/VIF
ROE2 4.87 0.205348
ROA2 4.85 0.206289
GCG 1.06 0.941560
Meian VIF 3.59

Tabeil 11. Hasil Uji Heiteirokeidastisitas

Brueisch-Pagan / Cook-Weiisbeirg Teist for Heiteirosceidasticity

Prob > chi2 0.8677

Tabeil 12. Hasil Uji Koeifisiein Deiteirminasi
R-Sq 0.3191

Tabeil 13. Hasil Uji Signifikan Silmutan
Prob>F 0.0000

Tabeil 14. Hasil Uji Signifikan Parsial (Uji t)
Prob > F = 0.0000

R-squareid = 0.3153
NP2 Coeif. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Inteirval]
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ROA2 3.114922 2.844208 1.10 0.276 -2.513682, 8.743527
ROE2 5.001386 1.961929 2.55 0.012 1.118785, 8.883986
_cons 0.893259 .1209535 7.39 0.000 .6538956, 1.132622

Tabeil 15. Hasil Uji ModeirateiReigreission Analyzei(MRA) ROA
Prob > F = 0.0000

NP2 Coeif. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Inteirval]
ROA2 10.18581 1.749849 5.82 0.000 6.722646, 13.64898
GCG .2796604 .4527456 0.62 0.538 -.6163792, 1.1757
ROA2GCG -3.457523 5.661833 -0.61 0.543 -14.66299, 7.747946
_cons .9695698 .1417185 6.84 0.000 .6890913, 1.250048

Tabeil 16. Hasil Uji ModeirateiReigreission Analyzei(MRA) ROE
Prob > F = 0.0000

R-squareid = 0.3267
NP2 Coeif. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Inteirval]
ROE2 5.897648 1.169727 5.04 0.000 3.582613, 8.212682
GCG -.3276887 .4605119 -0.71 0.478 -1.239099, .5837215
ROE2GCG 5.855902 3.957238 1.48 0.141 -1.975962, 1368777
_cons .9418231 .1543233 6.10 0.000 .6363981, 1.247248


