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1.1 Latar Belakang Masalah

Dalam persaingan perusahaan di era saat ini, begitu banyak perusahaan yang
muncul dan berkembang di Indonesia terutama pada perusahaan manufaktur yaitu
industri  makanan dan minuman, industri ini semakin lama semakin meningkat
jumlahnya, dikarenakan jumlah penduduk di Indonesia dari tahun ketahun
bertambah sedang makanan dan minuman merupakan kebutuhan primer manusia,
oleh karena itu perusahaan manufaktur barang makanan dan minuman adalah

peluang usaha yang mempunyai prospek baik.

Persaingan perusahaan semakin lama menjadi semakin ketat sejak
disahkannya organisasi perdagangan dunia yaitu World Trade Organizetion
(WTO) pada tahun 1984-1994. Organisasi ini merupakan organisasi perdagangan
internasional yang mengatur perdagangan antar negara di dunia dimana pada
tahun 1994 pasar dunia cenderung semakin terbuka dan bebas hambatan (Pertiwi
dan Pratama,2012). Untuk itu perusahaan perdagangan yang ada di Indonesia

harus mampu bersaing dengan produk yang berasal dari luar negeri.

Perusahaan manufakturmampu mendongkrak perekonomian Indonesia
dalam mencapai kestabilan. Dalam persaingannya perusahaan-perusahaan
berusaha untuk menempatkan dirinya pada posisi yang stabil yang siap bersaing
agar dapat bertahan serta berkembang. Oleh karena itu perusahaan harus

memperkuat faktor internal agar dapat bertahan dan berkembang dalam era



globalisasi ini, salah satu faktor internalnya adalah perusahaan yang dapat
melakukan pembenahan dalam manajemen untuk meningkatkan efektifitas dan
efisiensi kerja atau melaksanakan ekspansi usaha dalam rangka mengoptimalkan
pangsa pasar yang berpotensial serta memperoleh nilai perusahaan yang tinggi.
Kinerja perusahaan yang mengalami peningkatan akan berpengaruh terhadap nilai

perusahaan, dan nilai perusahaan akan mengalami peningkatan juga.

Van Horne dan James (1995) menyatakan bahwa nilai perusahaan
ditunjukkan oleh harga saham perusahaan yang mencerminkan keputusan
investasi, pembelanjaan dan deviden. Semakin tinggi harga saham perusahaan,
maka semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut, sebaliknya semakin rendah
harga saham, makan semakin rendah pula nilai perusahaan tersebut. Weston dan
Copeland (1991) juga menjelaskan bahwa Nilai perusahaan adalah hal yang
sangat penting karena tujuan yang ingin dicapai manajemen keuangan adalah
memaksimisasi nilai perusahaan, jika perusahaan berjalan dengan baik, maka nilai

perusahaan akan meningkat atau dapat dikatakan memaksimisasi harga saham.

Banyak faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, yang mana
penelitian mengenai faktor-faktor yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan
sendiri telah banyak dilakukan, antara lain kinerja keuangan suatu perusahaan,
kebijakan deviden, corporate governance dan lain sebagainya. Tolak ukur yang
digunakan dalam penelitian ini untuk mengukur kinerja keuangan adalah rasio
profitabilitas. Rasio profitabilitas adalah rasio atau perbandingan untuk
mengetahui kemampuan perusahaan dalam mendapatkan laba (profit) dari

pendapatan (earning) terkait dengan penjualan, aset dan ekuitas berdasarkan dasar



pengukuran tertentu. Rasio yang digunakan dalam penelitian ini untuk mengukur
profitabilitas adalah Return On Assets (ROA) dan Return On Equity(ROE).
Penelitian mengenai pengaruh kinerja keuangan dalam hal ini ROA dan ROE
terhadap nilai perusahan telah banyak dilakukan dan menunjukkan hasil yang
tidak konsisten. Penelitian yang dilakukan Ulfa dan Asyik (2018) Pengaruh
Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan dengan Good Corporate
Governance (GCG) Sebagai Variabel Moderasi, hasil penelitian menunjukkan
bahwa Return On Asset (ROA) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
sedang Return On Equity (ROE) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan,
Good Corporate Governance tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan,
selanjutnya Good Corporate Governance tidak mampu memoderasi ROE dan

ROA terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Hermawan dan Maf’ulah (2012) Pengaruh
Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan dengan Pengungkapan Corporate
Social Responsibility sebagai Variabel Pemoderasi memiliki hasil yang berbeda,
hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial variabel kinerja keuangan
(Return On Asset) tidak berpengaruh secara sifnifikan terhadap nilai perusahaan
namun secara parsial variabel Corporate Social Responsibility mampu

memoderasi hubungan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan penelitian terdahulu yang dijelaskan diatas, peneliti
bermaksud untuk melakukan penelitian kembali dengan menggunakan pendekatan
ROA (Return On Asset) dan Return On Equity(ROE)untuk mengukur kinerja

keuangan dan pendekatan Tobin’s Q untuk mengukur nilai perusahaan. Pengertian



Return On Asset(ROA) menurut Hanafi dan Halim (2004) merupakan rasio yang
mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan menggunakan total
asset (kekayaan) yang dipunyai perusahaan setelah disesuaikan dengan biaya-
biaya yntuk mendanai assettersebut. Berdasarkan pengertian di atas dapat
disimpulkan bahwa ROA merupakan rasio yang digunakan perusahaan dengan
tujuanmenghasilkan laba perusahaan dengan memanfaatkan aset yang
dimilikinya. Return On Equity(ROE) menurut Sofyan Harahap (2004) merupakan
rasio rentabilitas yang menunjukkan beberapa persen diperoleh laba bersih bila
diukur dari modal pemilik. Semakin tinggi ROE menunjukkan bahwa semakin
efisien perusahaan menggunakan modal sendiri untuk menghasilkan laba atau
keuntungan bersih. Berdasarkan pengertian di atas dapat disimpulkan bahwa ROE
digunakan untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan menghasilkan
keuntungan laba dengan menggunakan modal sendiri atau modal
pemilik.Pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan tidak selalu
menunjukkan hasil yang optimal, kondisi tersebut menyebabkan kinerja keuangan
terhadap nilai perusahaan harus memiliki faktor lain yang mempengaruhi
hubungan antar keduanya. Oleh karena itu peneliti tertarik menggunakan
GoodCorporate Governance sebagai variabel pemoderasi yang didugaikut
memperkuat atau memperlemah pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan dengan menggunakan indikator kepemilikan
manajerial. GoodCorporate Governance merupakan seperangkat peraturan yang
mengatur hubungan antar pemegang, pengurus (pengelola) perusahaan, pihak

kreditur, pemerintah, karyawan, serta pula pemegang kepentingan internal dan



eksternal lainnya yang berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban mereka atau
dengan kata lain suatu sistem yang mengatur serta mengendalikan perusahaan
tersebut. Pentingnya penerapan GoodCorporate Governanceterhadap perusahaan
yaitu sebagai bagian dari strategi bisnis yang menjadi salah satu faktor yang dapat
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.Judul penelitian adalah “Pengaruh
Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Metode Good
Corporate Governance sebagai Variabel Moderasi (Studi Kasus pada
Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode

2018-2020)".

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka yang menjadi rumusan

masalah dalam penelitian ini yaitu :

1. ApakahReturn On Asset (ROA) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan ?

2. ApakahReturn On Equity (ROE) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?

3. Apakah Good Corporate Governanceberpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan

4. Apakah Good Corporate Governancememperkuat pengaruh ROA
terhadap Nilai Perusahaan?

5. Apakah Good Corporate Governancememperkuat pengaruh ROE terhadap
Nilai Perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian

1. Untuk menguji Pengaruh ROA terhadap Nilai Perusahaan.



2. Untuk menguji Pengaruh ROE terhadap Nilai Perusahaan
3. Untuk menguji GCG terhadap Nilai Perusahaan
4. Untuk menguji Pengaruh GCG memperkuat pengaruh ROA terhadap
Nilai Perusahaan
5. Untuk menguji Pengaruh GCG memperkuat pengaruh ROE terhadap
Nilai Perusahaan.
1.4 Manfaat Penelitian

1.4.1 Manfaat Teoritis

Secara teoritis hasil penelitian diharapkan dapat memberikan sumbangan
pemikiran untuk para akademisi dan juga profesi dalam rangka mengkaji serta

mengembangkannya.

1.4.2 Manfaat Praktis

1.4.2.1 Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai evaluasi dalam pengambilan
keputusan bagi perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan dengan
memperhatikan faktor internal seperti kinerja keuangan agar perusahaan dapat

bertahan dan berkembang dalam bersaing di pasaran.

1.4.2.2 Bagi Investor

Penelitian ini dapat dijadikan sebagai sumber informasi mengenai
pengaruh kinerja keuangan untuk meningkatkan nilai perusahaan agar menjadi
perusahaan yang baik yang mampu bersaing di pangsa pasar, sehingga nantinya

investor dapat mengetahui perusahaan mana yang memiliki kinerja yang baik



sehingga investor akan lebih dapat dalam pengambilan keputusan untuk
melakukan investasi dan memperoleh return yang sesuai dengan investasi yang

diberikan.

1.4.2.3 Bagi Akdemisi

Penelitian ini dapat menambah wawasan, serta dapat dijadikan referensi
tambahan bagi peneliti-peneliti selanjutnya untuk melakukan penelitian lebih
lanjut dalam topik yang serupa, khusushya dalam mengukur tingkat kinerja
keuangan terhadap nilai perusahaan dengan mengganti atau menambahkan

variabel penelitian.

1.5 Ruang Lingkup dan Batasan Penelitian

1.5.1 Ruang Lingkup

Ruang lingkup pada penelitian ini yaitu Perusahaan Manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016 — 2018. Perusahaan yang
bergerak dibidang industri makanan dan minuman sebagai barang konsumsi untuk

kebutuhan primer manusia.

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian adalah data kuantitatif
dengan menggunakan laporan keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di

BEI.

1.5.2 Batasan Penelitian

Agar terhindar dari pembahasan yang terlalu luas, peneliti memiliki

beberapa batasan penelitian, yaitu :



. Penelitian ini hanya membahas pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan dengan Good Corporate Governancesebagai variabel pemoderasi.
Data yang digunakan penelitia hanya pada perusahaan manufaktur sektor

barang konsumsi yang terdaftar di BEI tahun 2018-2020.
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2.1 Landasan Teori
2.1.1 Teori Agensi (Agency Theory)
Perspektif husungan keagenan merupakan dasar yang digunakan untuk memahami
corporate governance. Teori keagenan menggambarkan perusahaan sebagai suatu
titik temu antara pemilik perusahaan (principal) dengan manajemen (agent).
Principal meruapakan pihak yang memberikan mandate kepada agent untuk
bertindak atas nama principal, sedangkan agent merupakan pihak yang diberi
amanat oleh principal untuk menjalankan perusahaan. Agent dalam hal ini
berkewajiban untuk mempertanggungjawabkan apa yang telah diamanatkan
olehprincipal. Terjadinya pemisahan kepemilikan oleh principal dengan
pengendalian oleh agent dalam sebuah organisasi cenderung menimbulkan
konflik antara pihak principal dengan agent yang dapat mempengaruhi kondisi
keuangan perusahaan. Dengan demikian diperlukan suatu mekanisme
pengendalian yang dapat mensejajarkan perbedaan kepentingan antara kedua
belah pihak. Mekanisme corporate governance bertujuan untuk menciptakan nilai
tambah bagi semua pihak yang berkepentingan, sehingga tidak terjadi konflik
antara pihak agent dan principal.

Corporate Governance yang merupakan konsep yang didasarkan pada
teori keagenan, diharapkan dapat berfungsi sebagai alat untuk membei keyakinan
kepada inverstor bahwa mereka akan menerima return (pengembalian) atas dana

yang merka investasikan. Shleifer dan Vishny (1997) Good Corporate



Governance berkaitan dengan bagaimana investor yakin bahwa manajer tidak
akan mencuri/menggelapkan atau menginvestasikan ke dalam proyek-proyek
yang tidak menguntungkan berkaitan dengan dana/capital yang telah ditanamkan
oleh investor dan berkaitan dengan bagaimana para investor mengendalikan para
manajer.

2.1.2Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu
perusahaan yang dilihat dari tingkat kepentingan perusahaan tersebut di mata
pelanggannya. Gambaran kepercayaan dari masyarakat terhadap perusahaan yang
didapatkan melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, mulai dari awal
berdirinya suatu perusahaan sampai dengan saat ini. Tujuan pokok yang ingin
dicapai perusahaan adalah memaksimumkan nilai perusahaan. Tujuan tersebut
dipergunakan karena dengan memaksimumkan nilai perusahaan maka pemilik
perusahaan akan menjadi lebih makmur atau menjadi semakin kaya (Husnan,
2000).

Nilai perusahaan mempunyai peran penting karena dengan nilai
perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham
(Brighan & Gapenski, 1996). Semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi
pula nilai perusahaan sebaliknya semakin rendah harga saham maka semakin
rendah pula nilai perusahaan. Nilai perusahaan pada dasarnya diukur oleh
beberapa aspek yang mempengaruhi, salah satunya yaitu harga saham

perusahaan, karena harga pasar saham perusahaan mencerminkan penilaian
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investor atas keseluruhan ekuitas yang dimiliki perusahan (Wahyudi dan Pawestri,
2006).

Pada penelitian ini, nilai perusahaan akan diukur menggunakan indikator
Tobin’s Q. Tobin’s Q merupakan ukuran tentang seberapa efektif manajemen
memanfaatkan sumber-sumber daya ekonomis dalam kekuasaannya. Menurut
Chung dan Pruitt (1994) rumus Tobin’s Q adalah sebagai berikut :

(EMV + D)
(EBV + D)

Tobin'sQ =

Keterangan :
D : Total Hutang
EMV : Nilai pasar ekuitas (equity market value)
EBV : Total Aset
2.1.3Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan adalah gambaran kondisi keuangan perusahaan pada
suatu periode tertentu baik menyangkut aspek penghimpunan dana maupun
penyaluran dana, yang biasanya diukur dengan indikator kecukupan modal,
likuiditas, dan profitabilitas (Jumingan, 2006).Kinerja keuangan termasuk salah
satu faktor yang menunjukkan efektivitas dan efisiensi suatu organisasi dalam
rangka mencapai tujuannya. Efektivitas apabila manajemen memiliki kemampuan
untuk memilih tujuan yang tepat atau suatu alat yang tepat untuk mencapai tujuan
yang telah ditetapkan. Efisiensi diartikan sebagai ratio (perbandingan) antara
masukan dan keluaran yaitu dengan masukan tertentu memperoleh keluaran yang

optimal. Kinerja keuangan dapat diukur dengan menganalisa laporan keuangan

menggunakan rasio-rasio keuangan. Hasil pengukuran terhadap pencapaian
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kinerja dijadikan dasar bagi manajemen perusahaan untuk perbaikan kinerja
periode berikutnya dan dapat dijadikan landasan sebagai pemberian motivasi kerja
terhadap manajer dan anggota perusahaan lainnya. Pengukuran kinerja keuangan
akan lebih bermanfaat jika dilakukan setiap periode waktu tertentu karena dapat
menilai kemajuan pencapaian perusahaan dan menghasilkan informasi yang
sangat bermanfaat untuk pengambilan keputusan manajemen serta mampu
menciptakan nilai perusahaan itu sendiri kepada para stakeholder. Pengukuran
kinerja keuangandigunakan perusahaan untuk melakukan perbaikan diatas
kegiatan operasionalnya agar mampu bersaing dengan perusahaan lain.
2.1.4Return On Asset

Menurut Hanafi dan Halim (2004) Return On Asset(ROA) adalah rasio
yang mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan menggunakan
total asset (kekayaan) yang dipunyai perusahaan setelah disesuaikan dengan
biaya-biaya untuk mendanai asset tersebut. ROA merupakan rasio profitabilitas
yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan atas keseluruhan dana
yang ditanamkan dalam aktivitas operasi perusahaan dengan tujuan menghasilkan
laba dengan memanfaatkan aset yang dimilikinya. Dalam hal ini yang dimaksud
dengan asset adalah seluruh harta perusahaan yang diperoleh dari modal pemilik
ataupun modal dari pihak luar yang sudah dikonversi oleh perusahaan menjadi
aktiva perusahaan agar perusahaan tetap hidup. ROA diguanakan untuk
mengevaluasi pihak manajemen apakah sudah mendapatkan keuntungan yang

sesuai berdasarkan aset yang sudah dimiliknya. ROA diperoleh dengan
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membandingkan net income (laba bersih)terhadap total asset dengan rumus
sebagai berikut :

Net Income

- 0,
Total Asset x100%

2.1.5Return On Equity

Menurut Sofyan Harahap (2004) Return On Equity adalah rasio
rentabilitas yang menunjukkan beberapa persen diperoleh laba bersih bila diukur
dari modal pemilik. Semakin tinggi ROE menunjukkan bahwa semakin efisien
perusahaan menggunakan modal sendiri untuk menghasilkan laba atau
keuntungan bersih. Menurut Kasmir (2008) ROE adalah perbandingan antara
jumlah laba yang tersedia bagi pemilik modal sendiri disatu pihak dengan jumlah
modal sendiri yang menghasilkan laba tersebut dipihak lain atau dengan kata lain
rentabilitas modal sendiri adalah kemampuan suatu perusahaan dengan modal
sendiri yang bekerja didalamnya untuk menghasilkan keuntungan laba yang
diperlukan untuk menghitung ROE vyaitu laba usaha setelah dikurangi dengan
bunga modal asing dan pajak perseroan atau income tas (earning after tax / EAT).
ROE digunakan untuk menunjukkan daya dalam menghasilkan suatu laba yang
berasal dari investasi para pemegang saham dan sering kali digunakan untuk
membandingkan dua tau lebih perusahaan atas peluang investasi yang baik dan
manajemen biaya yang efektif. Semakin tinggi ROE maka semakin tinggi pula
nilai perusahaan, jika nilai perusahaan tinggi maka para investor akan tertarik
untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. ROE dirumuskan

sebagai berikut :
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Net Income

ROE = Total Equity

x100%

2.1.6Good Corporate Governance

Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI) menjelaskan Good
Corporate Governance (GCG)sebagai seperangkat peraturan yang mengatur
hubungan antar pemegang, pengurus (pengelola) perusahaan, pihak kreditur,
pemerintah, karyawan, serta pula pemegang kepentingan internal dan eksternal
lainnya yang berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban mereka atau dengan kata
lain suatu sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahan. Konsep Good
Corporate Governance sangat penting diimplementasikan dalam perusahaan-
perusahaan yang ada di Indonesia, karena melalui konsep GCG menciptakan nilai
tambah perusahaan demi kepentingan stakeholder. Good Corporate Governance
merupakan sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan yang
menciptakan nilai tambah (value) untuk semua stakeholder (Monks, 2003). Ada
dua hal yang ditekankan dalam konsep ini, pertama pentingnya hak pemegang
saham untuk memperoleh informasi dengan benar dan tepat pada waktunya,
kedua kewajiban perusahaan untuk melakukan pengungkapan secara akurat, tepat
waktu, transparan, terhadap semua informasi kinerja perusahaan, kepemilikan dan
stakeholder.Good Corporate Governance diproksikan dengan kepemilikan

manajerial, kepemilikan manajerial diukur dengan menggunakan rumus :

% kepemilihan saham oleh manajer, direktur, komisaris

Kepemilikan Manajerial (KM) = Jumlah saham beredar
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2.1.7 Kepemilikan Manajerial

Salah satu elemen Corporate Governance yang mempengaruhi insentif
bagi manajemen untuk melaksanakan kepentingan terbaik dari pemegang saham
adalah pemilikan saham oleh manajemen (Kepemilikan Manajerial). Kepemilikan
manajerial dapat diartikan sebagai besaran proporsi saham biasa yang dimiliki
oleh pihak manajemen. Menurut Wahidahwati (2002) kepemilikan manajerial
merupakan pemegang saham dari pihak manajemen yang secara aktif ikut dalam
pengambilan keputusan perusahaan (Direksi dan Komisaris). Kepemilikan
manajerial bisa diukur dari jumlah persentase saham yang dimiliki manajemen.
Kepemilikan manajerial cukup kuat dalam melaksanakan Good Corporate
Governance karena mempunyai peran penting dalam penerapan Good Corporate
Governance dengan prinsip-prinsip yang sudah ada.

2.2 Penelitian Terdahulu

Tabel 2.1
Penelitian terdahulu
Variabel
NO | Nama/Peneliti Judul Penelitian Hasil
Penelitian
1. | Rosyida Ulfa | Pengaruh Kinerja Variabel Hasil penelitian
dan Keuangan Terhadap | Independen: | menunjukkan
Nur Fadjrih Nilai Perusahaan Kinerja bahwa Return On
Asyik dengan Good Keuangan Asset (ROA)
(2018) Corporate berpengaruh
Governance sebagai | Variabel positif terhadap
Variabel Moderasi Dependen : nilai perusahaan.
Nilai Return On Equity
Perusahaan (ROE) tidak
berpengaruh
Variabel terhadap nilai
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Moderasi : perusahaan. Good
Good Corporate
Corporate Governance tidak
Governance berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan dan
Good Corporate
Governance tidak
mampu
memoderasi ROA
dan ROE terhadap
nilai perusahaan.
Sigit Pengaruh Kinerja Variabel Hasil penelitian
Hermawan Keuangan Terhadap | Independen: | adalah secara
dan Afiyah Nilai Perusahaan Kinerja prsial variabel
Nurul dengan Keuangan kinerja keuangan
Maf’ulah Pengungkapan (return on asset)
(2014) Corporate Social Variabel tidak berpengaruh
Responsibility Dependen : secara signifikan
Sebagai Varaibel Nilai terhadap nilai
Pemoderasi Perusahaan perusahaan.
Selanjutnya
Variabel secara parsial
Moderasi : variabel
Corporate Corporate Social
Social Responsibility
Responsibility | mampu
memoderasi
hubungan kinerja
keuangan
terhadap nilai
perusahaan.
Tri Kartika Pengaruh Kinerja Variabel Hasil penelitian
Pertiwi dan Keuangan, Good Independen : | menunjukkan
Ferry Madi Ika | Corporate Kinerja kinerja keuangan
Pratama Governance Keuangan berpengaruh
(2012) Terhadap Nilai terhdap nilai
Perusahaan Food and | Variabel perusahaan,
Beverage Dependen : sedangkan Good
Nilai Corporate
Perusahaan Governance
bukanlah variabel
Variabel yang memoderasi
Pemoderasi : | hubungan kinerja
Good keuangan dengan
Corporate nilai perusahaan.
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Governance

Hafidah
Mufliha
Itsnaini dan
Anang
Subardjo

Pengaruh
Profitabilitas dan
Solvabilitas
Terhadap Nilai
Perusahaanyang
Dimoderasi
Corporate Social
Responsibility

Variabel
Independen :
Profitabilitas
dan
Solvabilitas

Variabel
Dependen :
Nilai
Perusahaan

Variabel
Moderasi :
Corporate
Social
Responsibility

Hasil penelitian
menunjukkan
bahwa
profitabilitas
berpengaruh
positif terhadap
nilai perusahaan,
solvabilitas
berpengaruh
negatif terhadap
nilai perusahaan,
CSR berpengaruh
positif terhadap
nilai perusahaan,
hasil uji residual
menunjukkan
bahwa
pengungkapan
CSR tidak mampu
memoderasi
hubungan antara
profitabilitas
dengan nilai
perusahaan dan
hasil uji residual

menunjukkan
bahwa
pengungkapan
SCR mampu
memoderasi
hubungan antara
solvabilitas
dengan nilai
perusahaan.

Abdul Gaffar | Pengaruh Kinerja Variabel Hasil penelitian

Rafid, Hotman | Keuangan Terhadap | Independen: | menunjukkan

Tohir Pohan, Nilai Perusahaan Kinerja bahwa ROA

Ice Nasyrah dengan Penerapan Keuangan berpengaruh

Noor Struktur Corporate signifikan

(2017) Social Variabel negative terhadap

Responsibilitysebagai | Dependen : perusahaan nilai,
Variabel Pemoderasi | Nilai CR juga
Perusahaan berpengaruh
signifikan
Variabel negative terhadap
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Moderasi :
Corporate
Social
Responsibility

nilai perusahaan,
pengungkapan
CSR tidak mampu
memoderasi
hubungan antara
ROA dengan nilai
perusahaan tetapi
pengungkapan
CSR mamp
memoderasi
hubungan CR
terhadap nilai

Perusahaan.
Luh Eni Pengaruh Kinerja Variabel Hasil penelitian
Muliani, Gede | Keuangan Terhadap | Independen: | menunjukkan
Adi Yuniarta, | Nilai Perusahaan Kinerja kinerja keuangan
Kader Dengan Keuangan mempunyai
Sinarwati Pengungkapan pengaruh terhadap
(2014) Corporate Social Variabel nilai perusahaan
Responsibility dan Dependen : secara positif,
Good Corporate Nilai corporate social
Governancesebagai | Perusahaan responsibility
Variabel Pemoderasi mampu
Variabel memoderasi
Moderasi : kinerja keuangan
Corporate terhadap nilai
Social perusahaan secara
Responsibility | positif, good
dan Good corporate
Corporate governance mamp
Governance | memoderasi
kinerja keuangan
terhadap nilai
perusahaan kea
rah negatif.
Pang Michael | Pengaruh Kinerja Variabel Hasil penelitian
Dandu P.S dan | Keuangan Terhadap | Independen: | membuktikan
Paskah lka Nilai Perusahaan Kinerja bahwa Kkinerja
Nurgoho dengan Corporate Keuangan keuangan
(2020) Governance sebagai berpengaruh
Varaibel Moderasi Variabel positif terhadap
Dependen : nilai perusahaan
Nilai dan corporate
Perusahaan gobernance
mampu
Variabel memperkuat
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Moderasi :

pengaruh Kinerja

Corporate keuangan
Governance | terhadap nilia
perusahaan secara
signifikan.
M. Holili. S Pengaruh Kinerja Variabel Hasil penelitian
(2017) Keuangan Terhadap | Independen: | menunjukkan
Nilai Perusahaan Return On Return On Assets
dengan Corporate Assets dan tidak berpengaruh
Social Responsibility | Current Ratio | sifnifikan
sebagai Variabel terhadap nilai
Pemoderasi pada Variabel perusahaan dan
Sektor Industri, Dependen : corporate social
Properti, Real Estate, | Nilai responsibilitytidak
dan Konstruksi Perusahaan mampu
memoderasi ROA
Variabel dengan nilai
Moderasi : perusahaan,
Corporate sedangkan
Social Current
Responsibility | Ratioberpengaruh
signifikan
terhadap nilai
perusahaan.
Ade Pengaruh Kinerja Variabel Hasil penelitian
Hermawan Keuangan Terhadap | Independen: | menunjukkan
dan Ajimat Nilai Perusahaan Kinerja bahwa ROA
(2020) dengan Keuangan berpengaruh
GoodCorporate positif dan
Governance sebagai | Variabel signirikan
Variabel Moderasi Dependen : terhadap nilai
Nilai perusahaan dan
Perusahaan goodcorporate
governance yang
Variabel proksikan
Moderasi : kepemilikan
Corporate institusi
Governance berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan,
sedangkan
kepemilikan

institusi sebagai
variabel moderasi
tidak memoderasi
antara ROA dan
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nilai perusahaan
sektor tambang
sub migas dan sub
batu bara.

10. | Alien Pengaruh Kinerja Variabel Hasil pengujian
Akmalia, Keuangan Terhadap | Independen: | hipotesis
Kevin Dio, Nilai Perusahaan Kinerja menunjukkan
Nurul Hesty dengan Corporate Keuangan bahwa kinerja
(2017) Social Responsibility keuangan
dan Good Corporate | Variabel berpengaruh
Governance sebagai | Dependen : terhadap nilai
Variabel Pemoderasi | Nilai perusahaan,
Perusahaan sedangkan
corporate social
Variabel responsibility dan
Moderasi : good corporate
Corporate governancetidak
Social mampu
Responsibility | memoderasi
dan pengaruh Kinerja
Corporate keuangan
Governance | terhadap nilai
perusahaan.
2.3 Kerangka Konseptual
Gambar 2.1

Kerangka Konseptual

Good Corporate Governance

Return On Asset

X1

v

Return On Equity

X2

2.4 Hipotesis

v

Nilai Perusahaan
Y
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Berdasarkan perumusan masalah dankerangka konseptual diatas maka

hipotesis penelitian ini adalah :
H:: Diduga bahwa Return On Asset berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
H> :Diduga bahwa Return On Equityberpengaruh terhadap Nilai Perusahaan

Hs: Diduga bahwa Good Corporate Governanceberpengaruh terhadap Nilai

Perusahaan

Has: Diduga bahwa Good Corporate Governance memperkuat pengarun ROA

terhadap Nilai Perusahaan

Hs : Diduga bahwa Good Corporate Governance memperkuat pengarun ROE

terhadap Nilai Perusahaan
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BAB Il
METODE PENELITIAN

3.1 Desain Penelitian

Desain penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan
menggunakan pendekatan kuantitatif. Sugiyono (2012) menyatakan bahwa
pendekatan kuantitatif merupakan penelitian yang berlandaskan pada filsafat
positifisme untuk meneliti populasi atau sampel tertentu dan pengambilan sampel
secara random dengan pengumpulan data menggunakan instrument, analisis data
bersifat statistik. Berdasarkan latar belakang rumusan masalah yang telah
disebutkan, penelitian ini menggunakan desain penelitian pendekatan kuantitatif
untuk mengukur pengaruh Return On Asset (ROA) dan Return On Equity (ROE)
terhadap nilai perusahaan dengan Good Corporate Governance sebagai variabel

pemoderasi.

3.2 Lokasi dan Waktu Penelitian

Penelitian ini dilaksanakan di bursa efek indonesia. Adapun waktu yang

dibutuhkan dalam penelitian ini kurang lebih 3 (tiga) bulan.

3.3 Populasi dan Sampel

3.3.1 Populasi

Populasi adalah generalisasi yang terdiri atas obyek/subyek yang
mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk

dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono,2013). Populasi dalam
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penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2018 —2020.

3.3.2Sampel

Sampel menurut Sugiyono (2013) adalah bagian dari jumlah dan
karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut. Teknik pengambilan sampel
dalam penelitian ini adalah purposive sampling, yaitu pengambilan sampel secara
sengaja sesuai dengan persyaratan atau kriteria sampel yang diperlukan atau

ditentukan. Kriteria yang digunakan untuk memilih sampel adalah :

1. Perusahaan sampel terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang menerbitkan laporan
keuangan tahunan (annual report) perusahaan dari tahun 2018 — 2020.

3. Perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang memiliki nilai laba
bersih positif selama periode 2018 - 2020

4. Perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang mempunyai laporan
keuangan yang berakhir 31 Desember dan menggunakan rupiah sebagai

mata uang pelaporan.

3.4 Jenis dan Sumber data

Jenis data dalam penelitian ini adalah jenis penelitian kuantitatif, dimana
sumber data yang digunakanmerupakan Data Sekunderberupa laporan keuangan.
Data dalam penelitian ini didapatkan dari Bursa Efek Indonesia (BEI) yang dapat
diakses melalui situs www.idx.com. Peneliti juga mendapatkan data melalui

berbagai literature seperti buku, jurnal, skripsi maupun situs internet.
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3.5 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
teknik dokumentasi yaitu mempelajari catatan-catatan laporan keuangan

perusahaan yang diperlukan yang terdapat dalamAnnual Report.

3.6 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional

3.6.1 Variabel Dependen (Dependent Variabel)

Variabel dependen merupakan variabel yang dipengaruhi atau yang
menjadi akibat karena adanya variabel bebas (Sugiyono, 2012). Variabel

dependen dalam penelitian ini adalah Nilai Perusahaan ().

3.6.2 Variabel Independen (Independent Variabel)

Variabel independen merupakan variabel yang memepengaruhi atau yang menjadi
sebab perubahannya atau timbulnya variabel dependen (Sugiyono, 2012).
Variabel independen dalam penelitian ini adalah Kinerja Keuangan yang diukur

dengan menggunakanReturn On Asset (X1) dan Return On Equity (X2).

3.6.3 Variabel Moderasi (Moderating Variabel)

Variabel moderasi merupakan variabel yang dapat memperkuat atau
memperlemah hubungan langsung antara variabel independen dengan variabal

dependen. Variabel penelitian ini adalah Good Corporate Governance (Z).
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3.6.4 Definisi Operasional

Tabel 3.1

Definisi Operasional

Konsep
Variabel Indikator
Variabel

Menurut

Para

Ahli

Nilai Nilai
Perusahaan | perusahaan

Y pada dasarnya
diukur  oleh ., (EMV + D)
beberapa aspek Tobin'sQ = (EBV+D)
yang
mempengaruhi,
salah  satunya
yaitu harga
saham
perusahaan,
karena  harga
pasar  saham
perusahaan
mencerminkan
penilaian
investor  atas
keseluruhan
ekuitas  yang
dimiliki
perusahan.

Wahyudi
dan
Pawestri
(2006)

Return On | Return On
Asset Asset(ROA)
X1 adalah rasio ROA = Net Income
yang mengukur " Total Asset
kemampuan
perusahaan
menghasilkan
laba  dengan
menggunakan
total asset
(kekayaan)

x 100%

Hanafi
dan

Halim
(2004)
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yang dipunyai
perusahaan
setelah
disesuaikan
dengan
whbiaya-biaya
untuk
mendanai asset
tersebut.

Return On
Equity
X2

ROE  adalah
perbandingan
antara jumlah
laba yang
tersedia  bagi
pemilik modal
sendiri  disatu
pihak dengan
jumlah  modal
sendiri  yang
menghasilkan
laba  tersebut
dipihak  Ilain
atau  dengan
kata lain
rentabilitas
modal sendiri
adalah
kemampuan
suatu
perusahaan
dengan modal
sendiri  yang
bekerja
didalmnya
untuk
menghasilkan
keuntungan
laba yang
diperlukan
untuk
menghitung
ROE vyaitu laba
usaha setelah
dikurangi
dengan bunga
modal  asing

ROE

_ Net Income
~ Total Equity

x100%

Menurut
Kasmir
(2008)
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dan pajak
perseroan atau
income tas
(earning after
tax /| EAT

Good Good Rosyidah
Corporate | Corporate ulfa dan
Governance | Governance KM = % Kep saham manajer, direktur, komisaris Nur

Z Sebagai Jumlah saham beredar Fadj rih
variabel Asyik
moderasi (2018)
diukur dengan
menggunakan
kepemilikan
manajerial

3.7Instrumen Penelitian

Instrumen penelitian adalah alat bantu yang digunakan oleh peneliti dalam
menggunakan metode pengumpulan data secara sistematis dan lebih mudah.
Instrument penelitian yang digunakan dalam penelitian ini yaitu dokumen laporan

keuangan perusahaan.

3.8 Analisis Data

3.8.1 Uji Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang
idlihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, minimum,
sum, range, kurtosis, dan skewness (Ghozali, 2011). Analisis deskriptif digunakan
untuk menggambarkan variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian

sehingga data dapat dipahami dengan mudah.
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3.8.2Uji Asumsi Klasik
3.8.2.1Uji Normalitas

Pada penelitian ini uji normalitas digunakan untuk menguji apakah dalam
model regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal.
Dikatakan model regresi yang baik apabila data terdistribusi normal atau
mendekati normal. Uji normalitas data dapat dilakukan dengan dua cara, yaitu
menggunakan grafik normal propability plot serta pengujian one sample
Kolmogorov-Smirnov. Berikut kriteria yang digunakan dalam Kolmogorov-

Smirnov:

a. Jika signifikasi> 0,05 maka data berdistribusi normal

b. Jika signifikasi < 0,05 maka data berdistribusi tidak normal
3.8.2.2UjiMultikolinearitas

Pada penelitian ini uji multikolinearitas digunakan untuk menguiji
hubungan antara variabel independen pada model regresi. Uji multikolinearitas
dapat dilihat dengan menghitung nilai Tolerance dan Variance Inflation Factor
(VIF) tiap-tiap variabel independen. Jadi nilai cut off yang umum dipakai untuk
menunjukkan adanya multikolinearitas adalah nilai tolerance < 0,10 atau sama
dengan nilai VIF > 10. Sebaliknya apabila VIF berada pada kisaran 0,10 sampai

10 maka tidak terjadi multikolinearitas antar bariabel bebasnya.

3.8.3Metode Analisis
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Pada penelitian ini Analisis regresi yang digunakan adalah Moderated
Regression Analysis yang digunakan untuk mengetahui gambaran mengenai
pengaruh ROA dan ROE terhadap nilai perusahaan dengan GCG sebagai variabel

pemoderasi.

Rumus Moderated Regression Analysis:

Y =a+bi X1+ bXo+b3Z + b4X1Z + b5XoZ + e

Dimana :
Y : Nilai Perusahaan
a : Konstanta

b1,b2,b3,ba,bs  : Koefisien regresi

X1 : Return On Asset
X2 : Return On Equity
Z : Pengungkapan Good Corporate Governance

: Standard eror

Koefisien determinasi (R?) padaintinya mengukur seberapa jauh
kemampuan sebuah model dalam menerangkan variasi variabel dependen
(Ghozali, 2005). Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R?
yang kecil berarti variasi variabel dependen yang sangat terbatas, dan nilai yang
mendekati 1 (satu) berarti variabel-variabel independen sudah dapat memberi

semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependen.

Uji Fpada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel bebas yang
dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap

variabel terikat (Ghozali, 2012). Dalam uji F kesimpulan yang diambil adalah
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dengan meligat signifikansi (a ) dengan ketentuan : o > 0,05 : Ho diterima

selanjutnya o < 0,05 : Ho ditolak.

Uji t digunakan untuk menguji signifikansi hubungan antara variabel X
dan variabel Y secara parsial atau dapat dikatakan uji t pada dasarnya menunjukan
seberapa jauh satu variabel independen secara individual dalam menerangkan
variasi-variasi dependen (Ghozali, 2012). Adapun kriteria pengujian secara parsial
dengan tingkat level of significan a = 5% yaitu sebagai berikut : Apabila nilai
sifnifikansi t < 0,05 maka Ho ditolak sebaliknya apabila nilai signifikansi t > 0,05

maka Ho diterima.
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BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Sekilas Gambaran Umum Objek Penelitian

4.1.1 Sejarah Singkat Bursa Efek Indonesia

Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum Indonesia merdeka. Pasar
modal atau bursa efek telah hadir sejak zaman colonial Belanda, tepatnya pada
tahun 1912 di Batavia. Pasar modal pada masa itu didirikan oleh pemerintah

Hindia Belanda dengan tujuan kepentingan pemerintah kolonial atau VOC.

Perkembangan dan pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti yang
diharapkan, beberapa periode kegiatan pasar modal mengalami kevakuman. Hal
tersebut disebabkan oleh beberapa faktor, diantaranya perang dunia | yang terjadi
pada tahun 1914 — 1918 yang mengharuskan Bursa Efek harus ditutup, pada
tahun 1925 — 1942 Bursa Efek Indonesia sempat dijalankan kembali, namun
karena isu politik perang Dunia Il maka Bursa efek di Semarang dan Surabaya
akhirnya harus ditutup kembali di awal tahun 1939 dan dilanjutkan dengan
penutupan Bursa Efek di Jakarta pada tahun 1942 — 1952. Pemerintah Republik
Indonesia Mengaktifkan kembali pasar modal pada tahun 1977 dan diresmikan
oleh Presiden Soeharto pada tanggal 10 Agustus 1977, pasar modal beberapa
tahun kemudian mengalami pertumbuhan seiring dengan regulasi yang

dikeluarkan oleh Pemerintah.
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4.2 Gambaran Unit Umum Analisa

Penelitian ini meneliti mengenai perusahaan — perusahaan manufaktur
sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Adapun

perusahaan yang dimaksud sebagai berikut :

4.2.1 PT Sariguna Primatirta Thk

PT Sariguna Primatirta Tbk merupakan perusahaan yang berdiri sejak
tahun 1988 yang awalnya bernama PT Sari Guna, dan pada tahun 1989 Perseroan
berubah nama dan hingga saat ini bernama PT Sariguna Primatirta Tbk.
Perusahaan merupakan kelompok usaha yang memproduksi makanan dan
minuman sebagai produknya seperti air minum dalam kemasan, biscuit, dan
minuman serbuk. Kegiatan usaha utama perusahaan adalah sebagai produsen Air
Minum Dalam Kemasan (AMDK). Adapun visi misi PT Sariguna Primatirta tbk
yaitu, Visi : “Menjadi Perusahaan Minuman Nasional yang Terdepan di
Indonesia”, Misi : Menghasilkan Produk minuman yang berkualitas tinggi,
inovatif dan mudah didapatkan melalui proses produksi yang berstandard
internasional dan terintegrasi dengan jaringan manufaktur yang tersebar di seluruh

Indonesia.

Perusahaan mulai beroperasi secara komersil sejak tahun 2003 melalui
pengambilalihan AMDK dan minuman dengan merek “Anda” yang diolah dari
mata air pegunungan Arjuna di Pandaan, Jawa Timur. Selanjutnya Perusahaan

menidirikan pabrik pertamanya pada tahun 2004 di Pandaan dan memproduksi
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AMDK dengan merek yang sering kita jumpai yaitu “Cleo” pada saat itu fokus
pemasaran pada daerah Jawa Timur. Sejak saat itu perusahaan secara konsisten
terus melakukan ekspansi usaha dengan mendirikan beberapa pabrik dan
memperluas area pemasarannya ke daerah luar Jawa Timur. Pada saat ini
perseroan telah memiliki 22 pabrik dan 96 Delpo Logistik di bawah PT Sentralsari

Primansentosa (perusahaan afiliasi) yang tersebar di seluruh wilayah Indonesia.

4.2.2 PT Indofood Sukses Makmur Tbk

PT Indofood Sukses Makmur Tbk berdiri sejak tahun 1990 dengan nama
PT Panganjaya Intikusuma dengan memiliki berbagai kegiatan usaha yang telah
beroperasi sejak awal tahun 1980an. Pada tahun 1990 kegiatan usaha perusahaan
bergerak di bidang makanan ringan melalui perusahaan patungan dengan Fritolay
Netherlands Holding B.V., perusahaan afiliasi PepsiCo Inc. Perusahaan di tahun
1994 mengganti nama yang awalnya PT Panganjaya Intikusuma menjadi PT
Indofood Sukses Makmur seperti yang sekarang ini kita kenal, ditahun ini juga
perusahaan mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pada tahun
1995 perusahaan memulai integrasi bisnis melalui akuisisi pabrik penggilingan
gandum Bogasari dan memperluas integrase bisnisnya dengan mengakuisisi grup
perusahaan yang bergerak di bidang perkebunan agribisnis dan distribusi di tahun
1997. Tidak sampai disitu perusahaan di tahun 2005 memulai lagi kegiatan usaha
di bidang perkapalan dengan mengakuisisi PT Pelayaran Tahta Bahtera dan
tepatnya ditahun 2007 perusahaan mencatatkan saham Grup Agribisnis di Bursa
Efek Singapura. Perusahaan ditahun 2008 tepatnya Grup Agribisnis memasuki

kegiatan usaha gula dengan mengakuisisi PT Lajuperdana Indah dan Grup CBP
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memasuki kegiatan usaha dairy melalui akuisi PT Indolakto, yaitu salah satu
produsen produk dairy terkemuka di Indonesia. Pada tahun 2010 perusahaan
kembali mencatatkan saham Grup CPB PT Indofood CBP Suksek Makmur Tbk di
Bursa Efek Indonesia dan mencatatkan saham PT Salim Ivomas Pratama Thbk,
anaka perusahaan pada Grup Agribisnis di BEI pada tahun 2011. Grup CBP
ditahun 2013 mulai memasuki kegiatan usaha minuman, dan mengembangkan
kegiatan usaha minumannya dengan memasuki bidang usaha air minum dalam
kemasan (AMDK) melalui akuisisi aset AMDK termasuk merek club, ditahun ini
juga Grup Agribisnis memperluas kegiatan usaha gulanya ke Brasil dan Filipina
melalui penyertaan saham di Companhia Mineira dan Roxas Holdings Inc. Grup
CBP berhasil meningkatkan kepemilikan pada anak perusahan di bidang minuman
dan produk kuliner serta melaksanakan ekspansi pendistribusian produk kegiatan

usaha paper diaper ditahun 2018.

Dalam dua dekade terakhir, Indofood telah bertransformasi menjadi
sebuah perusahaan Total Food Solutionsdengan kegiatan operasional yang
mencakup seluruh tahapan proses produksi makanan, mulai dari produksi dan
pengolahan bahan baku hingga menjadi produk akhir yang tersedia di pasar. Ini
Indofood dikenal sebagai perusahaan yang mapan dan terkemuka di setiap
kategori bisnisnya. Pencapaian diatas sesuai dengan visi misi dari perusahaan,
yaitu visi : Perusahaan Total Food Solutionsdengan Misi : Memberikan solusi atas
kebutuhan pangan secara berkelanjutan; Senantiasa meningkatkan kompentensi

karyawan, proses produksi dan teknologi kami; Memberikan kontribusi bagi
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kesejahteraan masyarakat dan lingkungan secara berkelanjutan; dan

Meningkatkan stakeholder’ values secara berkesinambungan.

4.2.3 PT Mayora Indah Tbk

PT Mayora Indah Tbk didirikan pada tahun 1977 dengan pabrik pertama
berlokasi di Tangerang dengan target market wilayah Jakarta dan sekitarnya.
Setelah mampu memenuhi pasar Indonesia, Perusahaan melakukan penawaran
umum perdana dan menjadi perubahaan publik pada tahun 1990 dengan terket
market konsumen Asean. Kemudian melebarkan pangsa pasarnya kenegara negara
di Asia. Saat ini produk perusahaan telah tersebar di 5 benua di dunia, bahan pada
tahun 2017 kembang gula Kopiko telah dibawah oleh awak stasiun luar angkasa
internasional saar mengorbit bumi. Kegiatan usaha perusahaan ini bergerak dalam
bidang makanan dan minuman olahan dengan berbagai macam produk seperti,

biscuit, kembang gula, wafer, coklat, kopi dan makanan kesehatan.

Sebagai salah satu Fast Moving Consumer Goods Companies, PT Mayora
Indah Thk telah membuktikan dirinya sebagai salah satu produsen makanan
dengan kualias yang tinggi dan telah mendapatkan banyak penghargaan,
diantaranya adalah “Top Five Best Managed Companies in Indonesia” dari Asia
Money, “Top 100 Exporter Companies In Indonesia” dari majalah Swa, “Top 100
public listed companies” dari majalah Investor Indonesia, “Best Manufacturer ofa
Halal Products” dari Majelis Ulama Indonesia, Best Listed Company dari Berita

Satu, “Indonesia’s Corporate Secretary Award, dan masih banyak lagi
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penghargaan yang lainnya. Sesuai dengan visi misi dari perusahaan yaitu Menjadi
Produsen makanan dan minuman yang berkualitas dan terpercaya di mata
konsumen domestic maupun internasional dan menguasai pangsa pasar terbesar
dalam kategori produk sejenis; Dapat memperoleh laba bersih operasi diatas rata-
rata industry dan memberikan value added yang baik bagi seluruh stakeholders
perseroan; dan Dapat memberikan konstribusi positif terhadap lingkungan dan

negara dimana Perseroan berasa.

4.2.4 PT Pratama Abadi Nusa Industri Thk

Perusahaan berkedudukan di Tangerang yang mana didirikan berdasarkan
Akta Notaris No. 13 tanggal 8 September 2000 yang dibuat di hadapan lvonne
Barnetha Sinyal, SH. Notaris di Jakarta, Akta tersebut telah memperoleh
pengesahan dari Menteri Kehakiman dan HAM berdasarkan Surat Keputusan dan
pada tanggal 28 oktober 2002 sebagai pengesahan atas pendirian Perseroan dan
telah didaftarkan dalam daftar Perseroan No. 00202/BH.30.03/V/2003 tanggal 28
oktober 2002. Ditahun 2018 Perusahaan mencatatkan sahamnya di Bursa Efek
Indonesia tepatnya tanggal 18 september 2018. Saham Perseroan memiliki kode

PANI dan dilepas dengan harga perdana Rp.108.

PT Pratama Abadi Nusa Industri Thk adalah perusahaan yang bergerak di
bidang industry dan perdagangan kemasan kaleng yang meliputi pembuatan
kaleng blek 17 kg yang digunakan sebagai kemasan lem maupun minyak.
Perusahaan mulai beroperasi secara komersial dalam pembuatan kemasan kaleng

pada tahun 2000. Ditahun 2017 perusahaan melakukan akuisisi terhadap PT
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Windu Blambangan Sejati yaitu perusahaan yang bergerak di bidang Industri
kamar pendingan (Cold Storage), Industri Pengepakan (Packing), pengolahan

hasil perikanan, processing pembekuan makanan.

Visi misi PT Pratama Abadi Nusa Industri Tbk yaitu, VIsi : Menjadi
GroupPerusahaan terkemuka di Indonesia di Bidang Produsen Kaleng Blek,
dengan Misi : Menyediakan barang yang berkualitas tinggi, dengan biaya efektif,
efisien dan mempunyai nilai tambah bagi Pelanggan; Mengembangkan sumber
daya manusia yang kompeten dan menciptakan lingkungan kerja yang kondusif;
Menerapkan prinsip-prinsip tata kelola perusahaan diseluruh aspek bisnis;
Membangunan kapabilitas dan kredibilitas perusahaan melalui strategi sinergis
dengan stakeholders; dan Meningkatkan nilai tambah korporasi bagi

shareholders.

4.2.5 PT Garudafood Putra Putri Jaya Thk

Perusahaan berkedudukan di Jakarta Selatan, didirkan dengan nama PT
Garudda Putra Putri Jaya berdasarkan Akta Pendirian No. 21 tanggal 24 Agustus
1994 yang dibuat dihadapan Dokteranda Selawati Halim, S.H., Notaris di Pati.
Perusahaan melakukan perubahan nama dari PT Garuda Putra Putri Jaya menjadi
PT Garudafood Putra Putri Jaya berdasarkan Akta Pernyataan Keputusan Rapat
No. 44 tanggal 28 Agustus 2001 yang dibuat dihadapan Popie Savitri
Martusuhardjo Pharmantor, S.H., Noratis di Jakarta.Perusahaan di tahun 2017
melakukan penggabungan dengan PT Garudafood Beverage Jaya yang tercantum

dalam akta penggabungan No. 62 tanggal 24 juli 2017.
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Kegiatan usaha perusahaan bergerak di industri makanan dan minuman
yang telah dimulai sejak tahun 1979 oleh keluarga pendiri melalui PT Tudung
Putra Jaya, yaitu sebuah perusahaan di Pati, Jawa Tengah yang memasarkan
produk kacang tanah dengan menggunakan merek Kacang Garing Garuda, yang
kemudian dikenal sebagai kacang garuda pada tahun 1994. Kegiatan usaha
perusahaan terus berkembang hingga menjadi salah satu perusahaan makanan dan
minuman terkemuka di Indonesia yang didukung oleh jaringan distribusi nasional
milik PT Sinarniaga Sejahtera, Entitas Anak Perseroan. Pada tahun 1997
perusahaan melakukan ekspansi bisnis melalui pendirian pabrik biscuit yang

berlokasi di Gresik, Jawa Timur.

Pada tahun 2015 perusahaan melakukan perubahan logo untuk
mempertegas posisi perseroan sebagai perusahaan yang unggul di bidang ivonasi,
dimana hal ini diyakini oleh perseroan sebagai salah satu ciri yang membedakan
perusahaan dengan perusahaan makanan dan minuman lainnya. Atas kinerjanya
yang baik, perseroan berhasil mendapatkan penghargaan sebagai Indonesia Most
Admired Company (IMAC) oleh Frontier pada urutan ketiga di tahun 2005 — 2011
dan pada urutan kedua untuk kategori Snack di tahun 2017. Merek-merek
unggulan perseroan juga secara rutin mendapatkan penghargaan berskala nasional.
Pencapaian ini sesuai dengan visi misi perusahaan yaitu visi : Menjadi perusahaan
makanan dan minuman Indonesia Terdepan dengan misi : Kami adalah
perusahaan yang membawa perubahan nilai tambah bagi masyarakat berdasarkan

prinsip saling menumbuhkembangkan.

4.2.6 PT Siantar Top Tbk
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Perusahaan pertama kali merintis dimulai dari usaha rumahan di tahun
1972 dengan kegiatan usahanya bergerak di industri makanan dan minuman,
industri kecil inilah yang merupakan cikal bakal dari perusahaan. Pada tahun 1987
nama PT Siantar Top Industri untuk pertama kali digunakan. Selanjutnya ditahun
1989 perusahaan akhirnya mendirikan pabrik baru dikawasan Jalan Tambah
Sawah Waru, Sidoarjo dengan menempati area seluar 25.000 m2. Selain
memproduksi kerupuk mentah, Perusahaan mulai memproduksi makanan ringan
seperti mie dan di tahun 1991 mulai memproduksi varian permen. Pada tahun
1996 PT Siantar Top berganti bentuk menjadi perusahaan terbuka (Tbk) setelah
tercatat dalam Bursa Efek Jakarta sejumlah 27.000.000 saham biasa atas nama,
dengan nilai nominal sebesar Rp 500 per sahan dengan harga penawaran Rp 2.200
setiap saham, dan kembali mendirikan pabrik baru sebagai cabang di daerah
Medan, Sumatera Utara. Perusahaan melakukan penggabungan usaha dengan PT.
Saritama Tunggal (perusahaan mie instan) pada tahun 2002, ditahun ini juga
melalui RUPS perusahaan melakukan delasting dari Bursa Efek Surabaya.
Ditahun 2003 menerima sertifikas 1SO 9001:2000 dari URS dan mendapat
penghargaan atas kinerja ekspor atas pengembangan jeni produk dari Gubernur
Jawa Timur ditahun 2007, ditahun ini juga perusahaan merencanakan produk
biskuit dan wafer yang mulai dipasarkan di tahun 2009 dan menerima
peningkatan 1SO 9001: 2008. Pada tahun 2011 mendirikan pabrik baru di
Makassar dan mulai memperluas jaringan dengan strategi kemitraan hingga

akhirnya di tahun 2014 perusahaan mengembangkan pabrik kopi.
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Visi Misi perusahaan, Visi : menjadi perusahaan terkemuka yang terus
tumbuh dan berkembang demi kepuasan bersama, Misi : Menjadi perusahaan
pelopor produk-produk dengan TASTE SPECIALIST; Menyediakan produk yang
kompetitif harganya, terjamin mutu, halal dan legalitasnya; Memberikan
kontribusi bagi kesejahteraan bersama (stakehorder’s, karyawan dan masyarakat);
Mengembangkan keragaman produk/usaha sesuai perkembangan kebutuhan pasar
atau konsumen; dan Membuka kesempatan untuk pihak lain (Investor), untuk
bekerja sama dengan mensinergikan kemampuan yang dimiliki untuk memperkuat

dalam mengembangkan usaha.

4.2.7 PT Sekar Laut Tbk

PT Sekar Laut Tbk merupakan perusahaan yang bergerak di bidang
industri, pertanian, perdagangan dan pembangunan, khususnya dalam industry di
sektor manufaktur, untuk sub sektor makanan dan minuman. Produk-produk
perusahaan adalah : kerupuk, saos, sambal, bumbu masak dan roti. Perusahaan
memulai industry rumah tangga di bidang perdagangan dan produk kelautan sejak
tahun 1966 di Kota Sidoarjo, Jawa Timur. Kemudian, usaha berkembang menjadi
pabrik kerupuk udang. Hal inilah yang menjadi cikal bakal berdirinya PT Sekar
Laut Tbk. Pada tahun 1976 akhirnya perusahaan resmi didirikan dalam bentuk
perseroan terbatas, dimana proses pembuatan kerupuk telah dikembangkan
dengan teknologi modern, yang mengutamakan kualitas dan kebersihan. Produk
perusahaan saat ini tidak hanya dipasarkan di tingkat lokal melainkan sampai ke
pasar ekspor (luar negeri).Sampai saat ini, perusahaan terus melakukan inovasi

produk dan meningkatkan kualitas produk melalui pemenuhan standar produk
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baik nasional maupun internasional hingga tahun 2020, PT Sekar Laut Tbk
memiliki 2.093 karyawan. Pada tahun 1993, PT Sekar Laut Tbk mencatatkan
saham perdananya di Bursa Efek Jakarta dan Surabaya sehingga menjadi
perusahaan public sahamnya dapat diperdagangkan oleh masyarakat, dan investor

bisa melihat keterbukaan informasi perusahaan secara objektif.

Visi Misi PT Sekar Laut Tbk : Visi, Menjadi Perusahaan makanan kelas
dunia yang terdepan dan selalu berkembang, serta menjaga keseimbangan sumber
daya alam dan lingkungan hidup secara berkelanjutan, dengan Misi
Menciptakan, mengembangkan serta memlihara kualitas dan ketersediaan produk-
produk makanan yang inovatif demi memenangkan kepercayaan konsumen,
dengan memperhatikan setiap tahapan proses sesuai dengan prinsip HACCP dan
halal; Menjalankan sistem manajerial internal perusahaan yang terpadu dan sehat,
serta menciptakan lingkungan Kkerja yang kondusif dan penuh dengan
kekeluargaan; Membangun brand image produk makanan yang mampu menjadi
“Top Of Mind” di benak konsumen; dan Memberdayakan petani, nelayan dan

para pekerja lainnya untuk berkembang secara berkesinambungan.

4.2.8 PT Phapros Thk

PT Phaprok Tbk didirikan lebih dari enam dasawarsa yang lalu, tepatnya
pada 21 juni 1954, PT Phapros Thk yang semula merupakan bagian dari
pengembangan usaha Oei Tiong Ham Corcern dengan nama NV Pharmaceutical
Processing ldustries sejak awal menumbuhkan budaya perusahaan yang berbasis

pada profesionalisme dan berorientasi pada kualitas.
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Komitmen yang tinggi pada standar kualitas serta lingkungan dibuktikan
dengan terus mengikuti perubahan standar mutu melalui impelementasi dari cara
pembuatan obat yang baik/BPOB terkini (current Good Manufacturing Practies),
serta persyaratan penyaluran alat kesehatan dan Cara Pembuatan Alat Kesehatan
yang Baik (CPAKB), Persyaratan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) serta
system Manajemen Mutu yang terintegrasi yang meliputi standar 1SO 9001, 1So

14001, OHSAS 18001, ISO/IEC 17025 dan Manajemen Resiko.

Saat ini, perusahaan telah memproduksi lebih dari 250 macam obat,
sebagian besar diantaranya adalah hasil pengembangan sendiri (non-lisensi) yang
diklarifikasi dalam kelompok produk etikal, generic, OTC dan Agromed. Selain
memproduksi obat yang diperdagangkan sendiri, PT Phapros Thk dipercaya
industri farmasi lain untuk memproduksi obat melalui kerjasama kontrak
pembuatan produk. Produk tersebut selain untuk kebutuhan nasional juga untuk
kebutuhan negara lain melalui kerjasama ekspor yag dirintis sejak tahun 2013
hingga saat ini sudah ada lebih dari 6 produk yang diizinkan untuk beredar di
negara Kamboja, Myanmar, dan Peru. Hingga saat ini sudah ada 6 produk yang

diizinkan untuk beredar di Negara tetangga, yaitu Kamboja.

Selain itu perusahaan mulai memperluas lingkup bisnisnya pada sektor
non obat berupa alat kesehatan non elektronik yang telah memperoleh izin

pendistribusiannya dari Kementerian Kesehatan RI.

Untuk meletakkan fondasi bisnis yang kuat, manajemen berupaya

menerapkan Tata Kelola Perusahaan yang Baik (Good Corporate Governance)
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dan yang tak kalah penting, manajemen akan terus berupaya membangun
kompetensi personel yang professional melalui program pengembangan sumber
daya manusia yang terarah, sehingga mampu membawa perusahaan memasuki era

perdagangan bebas sebagai perusahaan farmasi terkemuka di kawasan regional.

4.3 Deskripsi Objek Penelitian

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan
manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Sampel diambil dengan menggunakan metode purposive sampling, yaitu
pengambilan sampel secara sengaja sesuai dengan persyaratan atau kriteria sampel
yang diperlukan atau ditentukan. Berdasarkan kriteria sampel diperoleh sebanyak
8 perusahaan selama periode 2018 — 2020. Sampel perusahaan beserta kode

perusahaan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

Tabel 4.1
Nama perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Sampel Penelitian

No | Nama Perusahaan Kode
1. | PT Sariguna Primatirta Thk CLEO
2. | PT Indofood Sukses Makmur Thk INDF
3. | PT Mayora Indah Tbhk MYOR
4. | PT Pratama Abadi Nusa Industri Tbk PANI
5. | PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbhk GOOD
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6. | PT Siantar Top Tbk STTP
7. | PT Sekar Laut Thk SKLT
8. | PT Phapros Thk PEHA

Sumber :data sekunder yang diolah

4.4Definisi Operasional Variabel dan Pengukurannya

4.4.1 Perhitungan Variabel Dependen/Terikat

Variabel dependen merupakan variabel yang dipengaruhi atau yang

menjadi akibat karena adanya variabel bebas (Sugiyono, 2012). Variabel

dependen dalam penelitian ini adalah Nilai Perusahaan. Pada penelitian ini nilai

perusahaan dihitung menggunakan rumus Tobin’s Q.

Tabel 4.2

Hasil Perhitungan Nilai Perusahaan Periode 2018-2020

Nama Perusahaan 2018 | 2019 | 2020
PT Sariguna Primatirta Thk 3,490 4,070 3,710
PT Indofood Sukses Makmur Tbk 0,780 0,810 0,580
PT Mayora Indah Tbhk 2,540 1,950 | 2,440
PT Pratama Abadi Nusa Industri Tbk 0,700 0,630 0,680
PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 2,620 1,830 1,270
PT Siantar Top Tbk 1,630 | 1,830 | 3,130
PT Sekar Laut Thk 1,250 1,270 1,270
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Sumber :www.sahamok.net dan data sekunder yang diolah

4.4.2 Perhitungan Variabel Independen/Bebas

Variabel independen merupakan variabel yang memepengaruhi atau yang
menjadi sebab perubahannya atau timbulnya variabel dependen (Sugiyono, 2012).
Variabel independen dalam penelitian ini adalah Kinerja Keuangan yang diukur

dengan menggunakan Return On Asset dan Return On Equity.

4.4.2.1 RasioReturn On Asset

Menurut Hanafi dan Halim (2004) Return On Asset(ROA) adalah rasio
yang mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan menggunakan
total asset (kekayaan) yang dipunyai perusahaan setelah disesuaikan dengan
biaya-biaya untuk mendanai asset tersebut. ROA merupakan rasio profitabilitas
yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan atas keseluruhan dana
yang ditanamkan dalam aktivitas operasi perusahaan dengan tujuan menghasilkan

laba dengan memanfaatkan aset yang dimilikinya.

Tabel 4.3
Hasil Perhitungan Return On Asset Periode 2018-2020

Nama Perusahaan 2018 | 2019 2020
PT Sariguna Primatirta Thk 9,96 | 17,06 14,84
PT Indofood Sukses Makmur Tbk 10,2 11,3 13,1
PT Mayora Indah Tbk 21,00 | 21,00 | 19,00
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PT Pratama Abadi Nusa Industri Thk 2,95 3,09 0,56
PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 0,69 0,83 1,27
PT Siantar Top Thk 15,49 | 22,47 | 23,52
PT Sekar Laut Thk 9,40 | 11,80 | 10,40
PT Phapros Thk 250 4.90 710

Sumber :www.sahamok.net dan data sekunder yang diolah

4.4.2.2 RasioReturn On Equity

Menurut Sofyan Harahap (2004) Return On Equity adalah rasio
rentabilitas yang menunjukkan beberapa persen diperoleh laba bersih bila diukur
dari modal pemilik. Semakin tinggi ROE menunjukkan bahwa semakin efisien
perusahaan menggunakan modal sendiri untuk menghasilkan laba atau

keuntungan bersih.

Tabel 4.4
Hasil Perhitungan Return On Equity Periode 2018-2020

Nama Perusahaan 2018 | 2019 2020
PT Sariguna Primatirta Thk 759 | 1050| 10,13
PT Indofood Sukses Makmur Tbk 5,40 6,10 6,70
PT Mayora Indah Thk 10,00 | 11,00 11,00
PT Pratama Abadi Nusa Industri Thk 0,79 1,03 0,23
PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 0,41 0,45 0,56
PT Siantar Top Thk 9,69 | 16,75 18,23
PT Sekar Laut Thk 4,30 5,70 5,50
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PT Phapros Thk ‘ 6,60 ‘ 23,70 ‘ 40,70 ‘

Sumber :www.sahamok.net dan data sekunder yang diolah

4.4.3 Perhitungan Variabel Pemoderasi

Variabel moderasi merupakan variabel yang dapat memperkuat atau
memperlemah hubungan langsung antara variabel independen dengan variabal
dependen.. Dalam penelitian ini yang menjadi variabel pemoderasi adalah Good
Corporate Governance yang diproyeksikan dengan kepemilikan manajerial.
Kepemilikan manajerial diukur dengan presentase kepemilikan saham oleh

manajer, direktur dan komisaris dibagi dengan jumlah saham yang beredar.

Tabel 4.5

Hasil Perhitungan Good Corporate Governance Periode 2018-2020

Nama Perusahaan 2018 2019 2020
PT Sariguna Primatirta Thk 0,00995 | 0,00995 0,00840
PT Indofood Sukses Makmur Thk 0,00017 | 0,00016 0,00016
PT Mayora Indah Thk 0,25220 | 0,25220 | 0,25228

PT Pratama Abadi Nusa Industri Thk 063415 0.63415 063415

PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 010271 | 009914 0.10582

PT Siantar Top Tbk 0,03263 | 0,03263 | 0,00105
PT Sekar Laut Thk 0,00823 | 0,00823 | 0,00823
PT Phapros Thk 0,09223 | 0,09240 | 0,09230

Sumber :www.sahamok.net dan data sekunder yang diolah

4.5 Analisis Data
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4.5.1 Statistik Deskriptif

Analisis deskriptif pada penelitian ini dilakukan dengan menyajikan
jumlah data, nilai minimum (min), nilai maksimum (maks), rata-rata (mean),
simpangan baku (standard devitiation) dari data variabel yang digunakan. Hal ini

statistik deskriptif ditunjukan pada Tebel 4.6.

Tabel 4.6
Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
ROA 24 23 18,23 6,5233 4,99372
ROE 24 ,56 40,70 12,9554 9,65819
GCG 24 ,00 ,63 ,1401 ,20701
Nilai Perusahaan 24 ,58 4,07 1,7142 1,06445
Valid N (listwise) 24

Sumber : data yang diolah SPSS 22

Tabel 4.6 menunjukkan bahwa jumlah data yang digunakan selama tahun
penelitian 2018-2020 adalah sebanyak 24 data. Variabel Y (Nilai Perusahaan)
memiliki nilai minimum 0,58, nilai maksimum 4,07, nilai rata-rata 1,7412 dan
simpangan baku 1,06445. Variabel Z (Good Corporate Governance) memiliki
nilai minimum 0,00, nilai maksimum 0,63, nilai rata-rata 0,1401 dan nilai
simpangan baku 1,06445. Variabel X1 (Return On Asset) memiliki nilai minimum
0,23, nilai maksimum 18,23, nilai rata-rata 6,5233 dan nilai simpangan baku
4,99372. Variabel X2 (Return On Equity) nilai minimum 0,56, nilai maksimum

40,70, nilai rata-rata 12,9554 dan nilai simpangan baku 9,658109.
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4.5.2 Uji Asumsi Klasik

4.5.2.1 Uji Normalis

Uji normalis adalah uji yang dilakukan untuk mengetahui apakah data

yang digunakan pada penelitian berdistribusi normal. Uji normalis pada penelitian

ini menggunakan One Sample Kolmogorov Smirnov (KS). Berikut ditunjukkan

hasil uji normalis.

Tabel 4.7

Uji Normalis

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 24
Normal Parameters®P Mean ,0000000
Std. Deviation ,29951968
Most Extreme Differences Absolute , 102
Positive ,102
Negative -,074
Test Statistic , 102
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200¢4

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

Sumber : data yang diolah SPSS 22

Berdasarkan tabel 4.7 diatas, didapatkan besarnya nilai Asymp. Sig (2-

tailed) adalah 0,200 yang berarti nilai Asymp Sig (2-tailed) lebih besar dari o

(0,05) sehingga dapat disimpulkan bahwa data yang digunakan berdistribusi

normal.
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4.5.2.2 Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah terdapat hubungan

korelasi antara variabel independen yang digunakan. Pengujian multikolinearitas

dilakukan dengan melihat nilai tolerance dan nilai variance inflation faktor (VIF).

Hasil Multikolinearitas ditunjukkan pada tabel dibawabh ini.

Tabel 4.8

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIE
(Constant) 1,375 412 3,333 ,003
ROA ,165 ,055 J74 3,001 ,007 461 2,169
ROE -,048 ,027 -,439 -1,761 ,093 ,495 2,022
GCG -, 788 ,990 -,153 -, 796 ,435 ,827 1,209

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber : data yang diolah SPSS 22

Uji Multikolinearitas

Berdasarkan tabel 4.8 didapatkan hasil pengujian bahwa tolerance masing-

masing variabel > 0.10 yaitu ROA sebesar 0,461, ROE sebesar 0,495 dan Nilai

GCG 0,827. Pada tabel diatas juga menunjukkan hasil pengujian bahwa VIF

masing-masing variabel < 10 yaitu ROA sebesar 2,169, ROE sebesar 2,022 dan

GCG sebesar 1,209. Kesimpulan yang dapat diambil dari hasil pengujian diatas

50




adalah tidak terdapat multikoloniretas antar variabel bebas sehingga model regresi

layak digunakan.

4.5.3Metode Analisis

4.5.3.1 Hasil Analis Regresi

Pada penelitian ini Analisis regresi yang digunakan adalah Moderated

Regression Analysis. Analisis regresi dilakukan untuk mengetahui pengaruh

Return On Asset (ROA), Return On Equity (ROE) terhadap Nilai Perusahaan

dengan pengungkapan Good Corporate Governance sebagai varaibel moderasi.

Tabel 4.9

Analisis Regresi Moderasi

Coefficients?

Unstandardized Coefficients

Standardized

Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 1,812 ,510 3,551 ,002
ROA ,300 ,129 1,406 2,317 ,033
ROE -,169 ,096 -1,530 -1,764 ,095
GCG -2,942 1,788 -,572 -1,645 , 117
X1z -1,945 1,741 -1,591 -1,117 ,279
X2Z 1,294 1,035 2,169 1,250 ,227

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber : data yang diolah SPSS 22

Dari data diatas diperoleh model persamaan regresi moderasi sebagai berikut :

Y =1,812 + 0,300ROA — 0,169ROE — 2,942GCG — 1,945X1*Z + 1,294X2*Z + e

4.5.3.2 Koefisien Determinasi (R?)
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Hasil uji koefisien determinasi pada penelitian ini ditunjukkan pada tabel

berikut :

Tabel 4.10

Hasil Uji Koefisien Determinasi R?

Model Summary

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 ,6712 ,451 ,298 ,89184

a. Predictors: (Constant), X2Z, ROA, GCG, ROE, X1Z
Sumber : data yang diolah SPSS 22

Dari tabel diatas, diketahui nilai koefisien determinasi R Square sebesar
0,298 yang berarti bahwa variabel ROA, ROE, GCG, ROA * GCG dan ROE *
GCG dapat menjelaskan variabel Nilai Perusahaan sebesar 29,8% sedangkan

sisanya 70,2% dijelaskan oleh variabel lain diluar variabel dalam penelitian ini.
4533 Uji F

Uji F digunakan untuk menunjukkan apakah semua variabel bebas yang
dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap
variabel terikat, dimana apabila nilai F hitung mempunyai nilai signifikansi <

0,05, maka model yang digunakan layak. Berikut hasil uji F :

Tabel 4.11
Hasil Uji F
ANOVA?
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
1 Regression 11,744 5 2,349 2,953 ,041b
Residual 14,317 18 , 795
Total 26,060 23
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a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

b. Predictors: (Constant), X2Z, ROA, GCG, ROE, X1Z
Sumber : data yang diolah SPSS 22

Dari tabel diatas dapat diketahui bahwa nilai F hitung sebesar 2,953

signifikan 0,041 < 0,05 yang berarti variabel ROA, ROE, GCG, ROA * GCG,

ROE * GCG secara simultan memiliki pengaruh yang signifikansi terhadap

variabel Nilai Perusahaan, sehingga model tersebut dinyatakan layak.

Pengujian Hipotesis (Uji t)

Hasil uji t pada penelitian menguji pengaruh kinerja keuangan terhadap

nilai perusahaan setelah dimoderasi oleh good corpotare governance sebagai

varaibel moderasi dengan tingkat level of significan a = 5% yaitu sebagai berikut :

Apabila nilai sifnifikansi t < 0,05 maka Ho ditolak sebaliknya apabila nilai

signifikansi t > 0,05 maka Ho diterima. Berikut hasil uji t :

Tabel 4.12
Hasil Uji t
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) 1,812 ,510 3,551 ,002
ROA ,300 ,129 1,406 2,317 ,033
ROE -,169 ,096 -1,530 -1,764 ,095
GCG -2,942 1,788 -,572 -1,645 , 117
X1z -1,945 1,741 -1,591 -1,117 ,279
X272 1,294 1,035 2,169 1,250 ,227

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber : data yang diolah SPSS 22
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Hipotesis Pertama :Diduga bahwa Return On Asset berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan

Pada tabel 4.12 hasil uji t menunjukkan bahwa thitung ROA (X1) adalah
sebesar 2,317, lebih besar dari ttver Sebesar 2,074 yang di dapat melalui sig.o =
0,05 dengan df = n-k-1 (df = 24-1-1) = 22 dengan tingkat signifikansi bernilai
0,033 lebih kecil dari 0,05 yang berarti bahwa ROA (X1) sebagai variabel
independen mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai perusahaan
(YY) variabel dependen. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa H; diterima.
Hipotesis Kedua :Diduga bahwa Return On Equity berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan

Pada tabel 4.12 hasil uji t menunjukkan bahwa thiung ROE (X2) adalah
sebesar -1,764 <dari twne Sebesar 2,074 yang di dapat melalui sig.a = 0,05
dengan df = n-k-1 (df = 24-1-1) = 22 dengan tingkat signifikansi bernilai 0,095 >
dari 0,05 yang berarti bahwa ROE (X2) sebagai variabel independen mempunyai
pengaruh negatif terhadap Nilai perusahaan (Y) variabel dependen. Dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa Hoditolak.
Hipotesis Ketiga :Diduga bahwa Good Corporate Governance berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan

Pada tabel 4.12 hasil uji t menunjukkan bahwa thiwng GCG (Z) adalah
sebesar -1,645 <dari twne Sebesar 2,074 yang di dapat melalui sig.a = 0,05
dengan df = n-k-1 (df = 24-1-1) = 22 dengan tingkat signifikansi bernilai 0,117 >
dari 0,05 yang berarti bahwa GCG (Z) mempunyai pengaruh negatif terhadap

Nilai perusahaan (Y). Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa Hs ditolak.
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Hipotesis Keempat :Diduga bahwa Good Corporate GovernanceMemperkuat
Pengaruh ROA terhadap Nilai Perusahaan

Pada tabel 4.12 hasil uji t menunjukkan bahwa thiungROA*CGC adalah
sebesar -1,117<dari twnel S€besar 2,074 yang di dapat melalui sig.a. = 0,05 dengan
df = n-k-1 (df = 24-1-1) = 22 dengan tingkat signifikansi bernilai 0,279 > dari
0,05 yang berarti bahwa interaksi antara ROA dan GCG mempunyai pengaruh
negatif terhadap Nilai perusahaan (Y). Dengan demikian dapat disimpulkan
bahwa H4 ditolak.
Hipotesis Kelima :Diduga bahwa Good Corporate GovernanceMemperkuat
Pangaruh ROE terhadap Nilai Perusahaan

Pada tabel 4.12 hasil uji t menunjukkan bahwa thitung ROE*CGC adalah
sebesar 1,250 <dari ttpel Sebesar 2,074

yang di dapat melalui sig.a. = 0,05 dengan df = n-k-1 (df = 24-1-1) = 22
dengan tingkat signifikansi bernilai 0,227 > dari 0,05 yang berarti bahwa interaksi
antara ROE dan GCG mempunyai pengaruh negatif terhadap Nilai perusahaan
(Y). Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa Hs ditolak.

4.5.4. Pembahasan

Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan data laporan keuangan
tahunan perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2018 sampai dengan tahun 2020. Adapun tujuan dari
penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah Kkinerja keuangan yang
diproyeksikan dengan Return On Asset dan Return On Equity berpengaruh

terhadap nilai perusahaan dan apakah pengungkapan Good Coporation
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Governanceberpengaruh terhadap hubungan Kkinerja keuangan dengan nilai

perusahaan.

Tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan. Nilai
perusahaan mempunyai peran penting karena dengan nilai perusahaan yang tinggi
akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham (Brighan & Gapenski,
1996). Semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi pula nilai perusahaan
sebaliknya semakin rendah harga saham maka semakin rendah pula nilai
perusahaan. Nilai perusahaan akan terjamin tumbuh secara berkelanjutan apabila
perusahaan meningkatkan kinerja keuangannya. Dalam penelitian ini kinerja
keuangan yang dicerminkan oleh Return On Asset. ROA mencerminkan
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dari perputaran asset yang
dimilikinya. Hasil uji statistic menunjukkan bahwa Return On Asset berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan yang dilihat dari perhitungan t sebesar 2,317
lebih besar dari tanel Sebesar 2,042 dengan tingkat signifikansi bernilai 0,033 lebih
kecil dari 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa H; diterima, hal ini berarti kinerja
keuangan yang diproyeksikan dengan ROA memiliki pengaruh yang positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan, atau dengan kata lain semakin besar ROA
maka akan semakin meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan
dengan hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Rosyidah Ulfa dan Nur
Fadjrih Asyik (2018) menemukan bahwa ROA berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan, semakin besar atau kecilnya ROA akan berpengaruh
pada nilai perusahaan.Akan tetapi hasil penelitian ini bertentangan denganhasil

penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Maria Ni Luh Susianti dan Gerianta
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Wirawan Yasa (2013) bahwa ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Hasil penelitian hipotesis 2 menunjukkan bahwa Return On Equity tidak
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan yang dilihat dari perhitungan t
sebesar -1,764 lebih kecil dari twunel Sebesar 2,042 dengan tingkat signifikansi
bernilai 0,095 lebih besar dari 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa Hoditolak, hal
ini berarti kinerja keuangan yang diproyeksikan dengan ROE tidak mempunyai
pengaruh yang  positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. ROE
digunakanuntuk mengukur tingkat pengembalian perusahan atau efektivitas
perusahaan didalam menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan ekuitas
yang dimiliki oleh perusahaan. Namun dalam penelitian ini menunjukkan bahwa
ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini tidak
sejalan dengan penelitian yang sebelumnya dilakukan oleh Nur Mufidah dan Puji
Endah Purnamasari (2018) menemukan bahwa profitabilitas (ROE) menunjukkan
bahwa profitabilitas mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. naiknya nilai profitabilitas pada perusahaan menjadi daya tarik bagi
investor, hal ini menunjukkan bahwa perusahaan dalam kondisi menguntungkan
sehingga nilai perusahaan akan menjadi tinggi. Namun konsisten dengan
penelitian yang sebelumnya dilakukan oleh lin Manisna Nainggolan dan
Wardayani (2020) menemukan bahwa ROE tidak berpengaruh dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian hipotesis 3 menunjukkan bahwa Good Corporate

Governancetidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan yang dilihat dari
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perhitungan t sebesar -1,645 lebih kecil dari twner Sebesar 2,042 dengan tingkat
signifikansi bernilai 0,117 lebih besar dari 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa
Hs ditolak. Hal ini berarti Good Corporatae Governance tidak mempunyai
pengaruh yang positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Pengungkapan
GCG berperan penting dalam meningkatkan nilai perusahaan yang merupakan
prsepsi investor terhadap perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham,
semakin tinggi harga saham dalam perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan
memiliki nilai yang baik. Namun pada penelitian ini tidak ditemukan pengaruh
signifikan antara Good Corporatae Governance terhadap Nilai Perusahaan. Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Rolia
Wahasusmiah (2018) menemukan bahwa Good Corporatae Governance yang
diproyeksikan dengan Kepemilikan Manajerial memiliki pengaruh negative juga
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian hipotesis 4 menunjukkan bahwa Good Corporate
Governanceyang diproyeksikan dengan Kepemilikan Manajerialtidak dapat
memoderasi hubungan anrata ROA terhadap nilai perusahaan, hasil ini dapat
diketahui pada hasil uji statistic nilai thiung-1,117 lebih kecil dari tiaber Sebesar
2,042 dengan tingkat signifikansi bernilai 0,279 lebih besar dari 0,05 maka dapat
disimpulkan bahwa Haditolak. Hal ini berarti Good Corporate Governance belum
mampu memoderasi pengaruh Return On Asset terhadap Nilai Perusahaan. Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Agustin

Wulandari dan Dini Widyawati (2019) menemukan bahwa kepemilikan
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manajerial sebagai proksi Good Corporate Governance tidak dapat memoderasi
hubungan antara ROA terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian hipotesis 5 menunjukkan bahwa Good Corporate
Governance yang diproyeksikan dengan Kepemilikan Manajerialtidak dapat
memoderasi hubungan anrata ROE terhadap nilai perusahaan, hasil ini dapat
diketahui pada hasil uji statistik nilai thiung -1,250 lebih kecil dari tanel Sebesar
2,042 dengan tingkat signifikansi bernilai 0,227 lebih besar dari 0,05 maka dapat
disimpulkan bahwa Hs ditolak. Hal ini berarti Good Corporate Governance belum
mampu memoderasi pengaruh Return On Equity terhadap Nilai Perusahaan. Hasil
penelitian ini bertentangan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Anindyati Sarwindah Utami (2011) menemukan bahwa kepemilikan manajerial
berfungsi sebagai pemoderasi hubungan antara kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan menunjukkan interaksi yang positif dan signifikan, sehingga dapat
disimpulkan bahwa GCG yang diproksikan oleh kepemilikan manajerial
memperkuat hubungan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan. Namun
konsisten dengan penelitian yang sebelumnya dilakukan oleh Agustin Wulandari
dan Dini Widyawati (2019) menemukan bahwa kepemilikan manajerial sebagai
proksi Good Corporate Governance tidak dapat memoderasi hubungan antara

ROE terhadap nilai perusahaan.
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BAB V
PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kinerja keuangan perusahaan
yang diproyeksikan dengan Return On Asset dan Return On Equity terhadap nilai
perusahaan dan pengaruh pengungkapan Good Corporate Governance yang
diproyeksikan dengan kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi terhadap

hubungan kinerja keuangan dengan nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil analisa data dan pembahan yang telah diuraikan pada

bab sebelumnya, diperoleh kesimpulan sebagai berikut :

1. Hipotesis Pertama (H1) yang menyatakan bahwa Return On Assetberpengaruh
terhadap nilai perusahaan, diterima.Hasil penelitian menunjukkan bahwa
semakin besar ROA maka akan semakin meningkatkan nilai perusahaan. Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Rosyidah Ulfa dan Nur Fadjrih Asyik (2018) menemukan bahwa ROA
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

2. Hipotesis Kedua (H2) yang menyatakan bahwa Return On Equity berpengaruh
terhadap nilai perusahaan, ditolak. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Manisna Nainggolan dan
Wardayani (2020) menemukan bahwa ROE tidak berpengaruh dan tidak

signifikan terhadap nilai perusahaan.

60



3. Hipotesis Ketiga (Hs) yang menyatakan bahwa Good Corporate Governance
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, ditolak. Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Rolia Wahasusmiah (2018)
menemukan bahwa Good Corporatae Governance yang diproyeksikan dengan
Kepemilikan Manajerial memiliki pengaruh negative juga tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan.

4. Hipotesis Keempat (H4) yang menyatakan bahwa Good Corporate Governance
berdampak positif pada pengaruh Return On Asset terhadap nilai perusahaan,
ditolak. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang
dilakukan Agustin Wulandari dan Dini Widyawati (2019) menemukan bahwa
kepemilikan manajerial sebagai proksi Good Corporate Governance tidak
dapat memoderasi hubungan antara ROA terhadap nilai perusahaan.

5. Hipotesis Kelima (Hs) yang menyatakan bahwa Good Corporate Governance
berdampak positif pada pengaruh Return On Equity terhadap nilai perusahaan,
ditolak. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang
dilakukan oleh Agustin Wulandari dan Dini Widyawati (2019) menemukan
bahwa kepemilikan manajerial sebagai proksi Good Corporate Governance

tidak dapat memoderasi hubungan antara ROE terhadap nilai perusahaan.

5.2 Saran

Penelitian ini mempunyai keterbatasan yaitu hanya menggunakan objek
penelitian perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi periode 2018
sampai 2020 menjadi terbatasnya sumber daya, sehingga hasil penelitian ini tidak

mencerminkan pengukuran kinerja keuangan secara menyeluruh. Selain itu,
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pengukuran kinerja keuangan hanya diproyeksikan dengan ROA dan ROE,
sehingga tidak bisa mewakili pengukuran kinerja keuangan secara menyeluruh
dan hanya menggunakan kepemilikan manjerial sebagai proksi GCG, sehingga
hasil yang diperoleh tidak mencerminkan mekanisme GCG secara sepenuhnya
sebagai variabel moderasi. Penelitian yang sudah dilakukan, maka ada beberapa
saran yang dapat diberikan oleh peneliti untuk peneliti berikutnya adalah :
penelitian selanjutnya dapat menggunakan objek penelitian yang lebih luas
dengan periode pengamatan lebih lama, sehingga memperoleh hasil penelitian
yang lebih konsisten dan menambahkan variabel pengukuran yang lainnya dalam
variabel kinerja keuangan yanglainnya agar memperoleh hasil yang lebih relevan,
serta menambahkan variabel lain yang ada dalam mekanisme GCG seperti
kemepilikan institusional, komite audit, dan dewan komisaris sehingga hasil yang

diperoleh lebih akurat.
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