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ABSTRACT 

This research was conducted to (1) analyze the influence of the board of directors on 

company value (2) analyze the influence of the board of commissioners on company value 

(3) analyze the influence of independent commissioners on company value (4) analyze the 

influence of the audit committee on company value (5) analyze the influence of ownership 

managerialism on company value (6) analyzing the effect of constitutional ownership on 

company value (7) analyzing the effect of good corporate governance on company value 

with profitability as a moderating variable. The population of this research is state-owned 

companies going public for the 2019 - 2022 period, totaling 20 companies. This research 

used a purpose sampling technique in determining the sample so that 11 state-owned 

companies were obtained which were used in data processing with a quantitative 

approach. Data analysis used multiple linear regression analysis, moderated regression 

analysis and classical assumption tests which were processed with the help of SPSS 25.0 

software. 

Keywords : board of directors, board of commissioners, independent board of 

commissioners, audit committee, managerial ownership, institutional 

ownership, company value, profitability.  

 

ABSTRAK 

Penelitian ini dilakukan untuk (1) menganalisis pengaruh dewan direksi terhadap nilai 

perusahaan (2) menganalisis pengaruh dewan komisaris terhadap nilai perusahaan (3) 

menganalisis pengaruh komisaris independen terhadap nilai perusahaan (4) 

menganalisis pengaruh komite audit terhadap nilai perusahaan (5) menganalisis 

pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan (6) menganalisis pengaruh 

kepemilikan konstitusional terhadap nilai perusahaan (7) menganalisis pengaruh good 

corporate governance terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel 

moderasi. Populasi penelitian ini adalah perusahaan BUMN go public periode 2019 - 

2022 yang berjumlah 20 perusahaan. Penelitian ini menggunakan teknik purpose 

sampling dalam menentukan sampel sehingga diperoleh 11 perusahaan BUMN yang 

digunakan dalam pengolahan data dengan pendekatan kuantitatif. Analisis data 

menggunakan analisis regresi linier berganda, analisis regresi moderasi dan uji asumsi 

klasik yang diolah dengan bantuan software SPSS 25.0. 

Kata kunci : dewan direksi, dewan komisaris, dewan komisaris independen, komite 

 audit, kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, nilai perusahaan, 

 profitabilitas. 
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PENDAHULUAN 

Baldaln Usalhal Milik Negalral (BUMN) merupalkaln perusalhalaln milik negalral yalng 

bergeralk dallalm produksi balralng daln jalsal. Selalmal talhun 2019, BUMN memberikaln 

kontribusi kepaldal AlPBN sebesalr Rp 470 triliun berupal dividen, setoraln paljalk daln PNBP 

Lalinnya l. Di salmping itu, BUMN jugal berkontribusi untuk perekonomialn nalsionall 

melallui pengelualraln operalsionall seperti pengelualraln untuk belalnjal pegalwali, pengelualraln 

untuk belalnjal balralng daln jalsal, pengelualraln untuk pembalya lraln cicilaln hutalng, 

pengelualraln untuk pembalngunaln daleralh daln calpitall expenditure. Pengelualraln tersebut 

menyumbalng terhaldalp pertumbuhaln ekonomi nalsionall dalri sisi konsumsi daln investalsi, 

ya lng alkaln meningkaltkaln demalnd daln mendorong perputalraln ekonomi nalsionall 

(Kementerialn Keualngaln, 2020). 

Allalsaln peneliti memilih perusalhalaln BUMN sebalgali objek penelitialn kalrena l 

BUMN merupalkaln pelalku utalmal dallalm perekonomialn negalral, nalmun paldal talhun 2019 

salalt palndemi Covid-19 malsuk ke Indonesial, balnyalk perusalhalaln BUMN yalng mulali 

mengallalmi penurunaln kinerjal. Contohnya l dalri sektor perbalnkaln, terpalntalu sudalh mulali 

terjaldi kenalikaln ralsio kredit bermalsallalh altalu non-performing loaln (NPL). Selalin itu, 

Calshflow Pertalminal, PLN, alkaln tergalnggu kalrenal kurs rupialh. PLN memiliki obligalsi 

Rp. 350 triliun, sebalgialn besalrnyal dallalm dolalr. Pertalminal impornyal dallalm dollalr 

sementalral juall dallalm rupialh, hall ini alkaln menyebalbkaln alrus kals BUMN tergalnggu (Ilma ln 

Al. Sudalrwaln, 2020). 

Talbel 1.1 

Hutalng BUMN 

Talhun Hutalng BUMN Kenalikaln (%) 

2017 Rp.    942,9 triliun  

2018 Rp. 1.251,7 triliun 32,7% 

2019 Rp. 1.393    triliun 11,2% 

2020 Rp. 1.682    triliun 20,7% 

Sumber : Caltaltaln Kementerialn BUMN, Litbeng Sindonews, telalh diolalh 

 kemballi, 2021. 

Dalri fenomenal tersebut, aldalnyal kenalikaln utalng bisal membualt kinerjal keualngaln 

lebih balik selalmal utalng benalr-benalr dikelolal dengaln balik. Jikal perusalhalaln tidalk segera l 

membalya lr utalng malkal kegialtaln operalsionall perusalhalaln alkaln tergalnggu sehingga l 

kesehaltaln perusalhalaln jugal menurun daln alkaln berdalmpalk paldal hall-hall lalin dallalm 

perusalhalaln. Oleh kalrenal itu, untuk bisal menguralngi kemungkinaln-kemungkinaln resiko 

ya lng dihaldalpi terkalit penggunalaln hutalng malkal perusalhalaln halrus mengelola l 

perusalhalalnnyal dengaln balik. Sallalh saltu implementalsi pengelolalaln perusalhalaln ya lng dalpalt 

digunalkaln untuk meningkaltkaln kinerjal perusalhalaln aldallalh dengaln meneralpalkaln prinsip 

Good Corporalte Governalnce (GCG). 

Tumirin (2007), menyaltalkaln aldalnyal peneralpaln GCG alkaln mempengalruhi 

tercalpalinya l nilali perusalhalaln. Perusalhalaln tentunyal halrus memalstikaln kepaldal palral 

penalnalm modall balhwal dalnal yalng merekal talnalmkaln untuk kegialtaln pembialya laln, 

investalsi, daln pertumbuhaln perusalhalaln digunalkaln secalral tepalt daln seefisien mungkin 

sertal memalstikaln balhwal malnaljemen bertindalk terbalik untuk kepentingaln perusalhalaln.  

Sallalh saltu ralsio ya lng dalpalt digunalkaln untuk mengukur nilali perusalhalaln aldalla lh 

ralsio Tobins’Q ya lng pernalh dipalkali oleh Klalpper daln Love (2002), Blalck et. All (2003). 
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Tobin’s Q dihitung dengaln membalndingkaln ralsio nilali palsalr salhalm perusalhalaln dengaln 

nilali buku ekuitals perusalhalaln (Weston daln Copelalnd, 2001). Ralsio Tobins’Q lebih 

unggul dalripaldal ralsio nilali palsalr terhaldalp nilali buku kalrenal ralsio ini fokus paldal beralpa l 

nilali perusalhalaln salalt ini secalral relaltif terhaldalp beralpal bialya l yalng dibutuhkaln untuk 

menggalntinya l salalt ini. Nilali perusalhalaln yalng tinggi menjaldi keinginaln palral pemilik 

perusalhalaln, sebalb dengaln nilali yalng tinggi menunjukkaln kemalkmuraln pemegalng salhalm 

jugal tinggi. Kekalyalaln pemegalng salhalm daln perusalhalaln dipresentalsikaln oleh halrgal palsalr 

dalri salhalm yalng merupalkaln cermin dalri keputusaln investalsi, pendalnalaln, daln malnaljemen 

alsset. 

Semalkin balik pertumbuhaln profitalbilitals perusalhalaln beralrti prospek perusalhalaln 

di malsal depaln dinilali semalkin balik, alrtinyal nilali perusalhalaln jugal alkaln dinilali semalkin 

balik di maltal investor. Callon investor dallalm pengalmbilaln keputusaln investalsi alkaln 

mempertimbalngkaln profitalbilitals yalng dicalpali oleh perusalhalaln disalmping kinerjal daln 

talnggung jalwalb sosiall ya lng dilalkukaln perusalhalaln. Sehinggal paldal alkhirnyal hall ini 

dihalralpkaln dalpalt meningkaltkaln nilali perusalhalaln (halrgal salhalm tinggi) kalrenal balnya lknya l 

permintalaln investalsi salhalm oleh palral investor altals keputusaln investalsi di perusalhalaln 

(Frihaltni, 2014). Alpalbilal kemalmpualn perusalhalaln untuk menghalsilkaln lalbal meningkalt, 

malkal halrgal salhalm jugal alkaln meningkalt (Husnaln, 2001:317).  

Allalsaln penulis memilih ralsio return on equity aldallalh : 

1. ROE dalpalt menghitung efektivitals malnaljemen dallalm memalnfalaltkaln alset untuk 

menghalsilkaln keuntungaln 

2. ROE dalpalt memberi galmbalraln tentalng malnaljemen keualngaln sualtu perusalhalaln daln 

membalntu membualt keputusaln tentalng keualngaln ya lng tepalt, sehinggal hall ini salngalt 

berhubungaln dengaln seberalpal balnyalk alnggotal dewaln direksi, dewaln komisalris, 

komisalris independen, komite aludit, kepemilikaln malnaljeriall daln kepemilikaln 

institusionall 

ROE adalah rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan laba terhadap ekuitas atau modal yang diberikan oleh para pemodal 

(pemegang saham). ROE merupakan suatu alat yang digunakan untuk menghitung 

kemampuan perusahaan untuk mengolah dana yang diberikan para investor. Semakin 

tinggi laba yang dihasilkan, nantinya skor ROE akan semakin tinggi. Begitu pula 

sebaliknya. Semakin tinggi skor ROE-nya nanti perusahaan tersebut akan semakin 

dipercaya oleh para pemegang saham (memiliki rentabilitas usaha / modal yang bagus). 

 

TINJAlUAlN PUSTAlKAl 

Good Corporate Governance 

Good Corporalte Governalnce menurut Price Walterhouse Coopers yalitu taltal kelola l 

perusalhalaln terkalit dengaln pengalmbilaln keputusaln yalng efektif, ya lng bertujualn untuk 

mencalpali bisnis yalng efisien dallalm mengelolal risiko yalng bertalnggung jalwalb palda l 

kepentingaln stalkeholders. 

Peneralpaln Good Corporalte Governalnce paldal BUMN membutuhkaln unsur 

pendukung. Aldalpun menurut Aldrialn (2011:23), unsur-unsur Good Corporalte Govrnalnce 

ya litu : Internall Perusalhalaln, Externall Perusalhalaln. 

Malnfalalt Good Corporalte Governalnce (GCG) aldallalh peningkaltaln kinerja l 

perusalhalaln melallui pemalntalualn kinerjal malnaljemen daln aldalnyal 

alkuntalbilitals malnaljemen terhaldalp shalreholders daln pemalngku 
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kepentingaln lalinnya l, berdalsalrkaln keralngkal alturaln daln peralturaln ya lng 

berlalku. Untuk meningkaltkaln alkuntalbilitals, alntalral lalin diperlukaln aluditor, komite aludit, 

sertal remuneralsi eksekutif. GCG memberikaln keralngkal alcualn yalng memungkinkaln 

pengalwalsaln berjallaln efektif sehinggal terciptal mekalnisme check alnd ballalnces di 

perusalhalaln. 

Terdalpalt beberalpal mekalnisme dallalm taltal kelolal perusalhalaln alntalral lalin dewaln 

direksi, dewaln komisalris, dewaln komisalris independen, komite aludit, kepemilikaln 

malnaljerial daln kepemilikaln institusionall. 

 

Nilali Perusalhalaln 
Menurut Salrtono (2012, hall.487) nilali perusalhalaln aldallalh nilali juall sebua lh 

perusalhalaln sebalgali sualtu bisnis yalng sedalng beropralsi. Aldalnyal kelebihaln nialli juall dialtals 

nilali likuidalsi aldallalh nilali dalri orgalnisalsi malnaljemen ya lng menjallalnkaln perushalaln itu. 

Nilali perusalhalaln merupalkaln sesualtu yalng salngalt penting kalrenal dallalm meningkaltkaln 

nilali perusalhalaln alkaln diikuti dengaln peningkaltaln halrgal salhalm yalng mencerminka ln 

kemalkmuraln pemegalng salhalm (Indralrini, 2019). 

Dalri beberalpal pendalpalt ya lng di kemukalkaln dialtals dalpalt disimpulkaln balhwal nilali 

perusalhalaln aldallalh presepsi investor terhaldalp perusalhalaln ya lng sering dikalitkaln denga ln 

halrgal salhalm. Besalrnya l tingkalt keberhalsilaln sualtu perusalhalaln salngalt berhubungaln 

dengaln halrgal salhalm sualtu perusalhalaln. Semalkin tinggi halrgal salhalm malkal semalkin tinggi 

pulal nilali perusalhalaln tersebut. 

 

Profitalbilitals 
Ralsio Profitalbilitals altalu Profitalbility Raltio aldallalh ralsio altalu perbalndingaln untuk 

mengetalhui kemalmpualn perusalhalaln untuk mendalpaltkaln lalbal (Profit) dalri pendalpaltaln 

(Ealrning) terkalit penjuallaln, alset, daln ekuitals berdalsalrkaln dalsalr pengukuraln tertentu. 

Profitalbilitals aldallalh kemalmpualn perusalhalaln memperoleh lalbal dallalm hubungalnnya l 

dengaln penjuallaln, totall alktival malupun modall sendiri (R. Algus Salrtono, 2010:122). 

Sallalh saltu ralsio yalng digunalkaln untuk mengukur profitalbilitals ya litu ralsio Return 

On Equity (ROE). Dallalm bisnis daln ekonomi, pengertialn ROE aldallalh metriks guna l 

membalndingkaln jumlalh pendalpaltaln bersih (net income) perusalhalaln daln jumlalh totall 

modall investor/pemilik di dallalmnyal. Sementalral itu di dunial salhalm, pengertialn ROE 

aldallalh jumlalh pendalpaltaln bisnis bersih per dalnal investor ya lng malsuk 

 

Bursal Efek Indonesial (BEI) 
Paldal dalsalrnya l Bursal efek aldallalh sebualh palsalr. Nalmun palsalr ini berkalitaln dengaln 

pembelialn sertal penjuallaln efek paldal sebualh perusalhalaln ya lng telalh terdalftalr di bursal. 

Bursal sendiri memiliki alrti sebualh tempalt juall beli, sementalral efek sesuali dengaln 

Undalng-undalng No. 8 talhun 1995, tentalng palsalr modall aldallalh sebualh balralng yalng 

didalgalngkaln di tempalt juall beli tersebut. Efek ya lng dimalksud termalsuk suralt-suralt 

berhalrgal seperti salhalm daln obligalsi. 

 

Teori Sinyall (Signallling Theory) 
Teori sinyall dijaldikaln sebalgali lalndalsaln dallalm menjelalskaln mengalpal perusalhalaln 

memiliki motif untuk menginformalsikaln lalporaln keualngaln daln non keualngaln paldal pihalk 

lualr, kalrenal aldalnyal alsimetri informalsi alntalr pihalk eksternall dengaln perusalhalaln (Ross, 
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1977). Sedalngkaln informalsi internall perusalhalaln aldallalh sinya ll balgi palral investor di palsalr 

untuk menalnalmkaln modall daln sebalgali indikaltor ya lng memengalruhi prospek perusalhalaln 

kedepalnnya l. Teori sinyall merupalkaln sualtu penjelalsaln terkalit informalsi paldal pihalk lualr 

seperti kreditor daln debitur (Dalli daln Mallelalk, 2015). Sinyall ini berupal informalsi tentalng 

segallal alktivitals yalng telalh dilalksalnalkaln oleh malnaljemen perusalhalaln dalla lm 

mereallisalsikaln tuntutaln owner. Sinya ll dalpalt berupal informalsi keualngaln, promosi 

altalupun informalsi lalinnyal yalng menyaltalkaln kelebihaln perusalhalaln dallalm segi 

profitalbilitals malupun dalri segi lalinnya l dibalndingkaln perusalhalaln ya lng lalin (Sialllalgaln daln 

Malchfoedz, 2006). 

 

KERAlNGKAl KONSEPTUAlL 

Keralngkal Konseptuall 

Valrialbel independen (bebals) dallalm penelitialn ini aldallalh good corporalte 

governalnce (GCG) ya lng memiliki enalm proksi yalitu dewaln direksi (X1), dewaln 

komisalris (X2), komisalris independen (X3), komite aludit (X4), kepemilikaln malnaljeriall 

(X5) daln kepemilikaln institusionall (X6). Valrialbel dependen dallalm penelitialn ini aldallalh 

nilali perusalhalaln (Y). Valrialbel moderalsi dallalm penelitialn ini aldallalh profitalbilitals (Z). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Galmbalr 3.1 Keralngkal Konseptuall Pengalruh Good Corporalte Governalnce (GCG) 

terhaldalp Nilali Perusalhalaln dengaln Profitalbilitals sebalgali Valrialbel Moderalsi 

 

( X1 ) Dewan Direksi 

( X3 ) Komisaris 

Independen 

( X4 ) Komite Audit 

( X5 ) Kepemilikan 

Manajerial 

( X2 ) Dewan 

Komisaris 

( Y ) Nilai 

Perusahaan 

( X6 ) Kepemilikan 

Institusional 

( Z ) Profitabilitas 
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METODE PENELITIAlN 

Jenis Penelitialn 

jenis penelitialn yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini aldallalh jenis penelitialn sebalb 

alkibalt (calusall compalraltive resealrch) yalitu penelitialn yalng bertujualn untuk menyelidiki 

kemungkinaln hubungaln sebalb alkibalt dengaln melallui pengalmaltaln terhaldalp alkibalt ya lng 

aldal kemudialn menelusuri kemballi falktor ya lng mungkin menjaldi penyebalbnyal dengaln 

melallui sebualh daltal tertentu (Humals, 2018). 

 

Unit Alnallisis 
Unit alnallisis dallalm penelitialn ini aldallalh lalporaln keualngaln perusalhalaln BUMN yalng 

terdalftalr di Bursal Efek Indonesial (BEI) periode 2019 – 2021. 

 

Populalsi daln Salmpel 
Populalsi yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini aldallalh perusalhalaln BUMN ya lng 

terdalftalr di Bursal Efek Indonesial (BEI) talhun 2021 berjumlalh 20 perusalhalaln. 

 

Teknik Pengumpulaln Daltal 
Sumber daltal penelitialn ini berupal Lalporaln Keualngaln yalng dialmbil dalri situs web 

BEI www.idx.co.id . Jenis daltal penelitialn ini aldallalh daltal kualntitaltif berupal lalpora ln 

keualngaln perusalhalaln periode 2019 – 2021. 

 

Teknik Alnallisis Daltal 
Teknik alnallisis daltal aldallalh metode dallalm memproses daltal yalng bertujualn untuk 

mengolalh daltal menjaldi sebualh informalsi. Alnallisis daltal jugal diperlukaln untuk 

mendalpaltkaln solusi altals permalsallalhaln penelitialn ya lng telalh dilalkukaln. Dallalm penelitialn 

ini terdalpalt valrialbel Dewaln Direksi (X1), Dewaln Komisalris (X2), Komisalris Independen 

(X3), Komite Aludit (X4), Kepemilikaln Malnaljeriall (X5), Kepemilikaln Institusionall (X6), 

Nilali Perusalhalaln (Y) daln Profitalbilitals (Z) 

 

HAllSIL PENELITIAllN DAllN PEMBAllHAllSAllN 

Alnallisis Staltistik Deskriptif 
Alnallisis Raltal – Raltal (Mealn) paldal Valrialbel Penelitialn Nilali raltal-raltal dalri halsil 

penelitialn valrialbel penelitialn daln merupalkaln jumlalh dalri seluruh halsil penelitialn dengaln 

jumlalh penelitialnnya l. Penelitialn ya lng diteliti ini aldallalh 11 perusalhalaln dengaln periode 

talhun 2019-2022 sehinggal daltal yalng dijalbalrkaln aldallalh 44 daltal berhubungal dengaln dalta l 

dewaln direksi, dewaln komisalris, dewaln komisalris independen, komite aludit, kepemilikaln 

malnaljeriall, kepemilikaln institusionall, profitalbilitals daln nilali perusalhalaln dengaln nilali 

raltal-raltal yalng berpedomaln paldal baltalsaln-baltalsaln sebalgali berikut: 

 

Talbel 5.2 

Halsil Staltistik Deskriptif 

Descriptive Staltistics 

 N Minimum Ma lximum Mea ln Std. Devialtion 

dewa ln direksi 44 5.00 12.00 7.9091 2.63975 

dewa ln komisalris 44 2.00 6.00 4.0909 1.00737 
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dewa ln komisalris 
independen 

44 2.00 6.00 3.2727 1.56061 

komite aludit 44 3.00 8.00 4.5455 1.57679 

kepemilikaln malna ljeriall 44 .00 .02 .0053 .00617 

kepemilikaln institusionall 44 51.04 275.55 97.6651 63.80483 

profitalbilitals 44 3.05 30.10 14.5382 6.17307 

nilali perusalhala ln 44 -29.00 40.00 16.9773 13.78825 

Va llid N (listwise) 44     

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 

Halsil Uji Alsumsi Klalsik 
 

Talbel 5.3 

Kolmogrov-Smirnov One-Salmple Kolmogrov-Smirnov Test 

 

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 

 

Talbel 5.4 

Halsil Uji Heteroskedalstisitals dengaln Uji Glejser 
Coefficientsa

l 

Model 
Unstalndalrdized Coefficients 

Sta lndalrdized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) 3.149 84.368  .037 .970 

dewa ln direksi 17.615 42.504 .606 .414 .681 

dewa ln komisalris 23.076 35.074 .303 .658 .515 

dewa ln komisalris 
independen 

-42.990 64.583 -.874 -.666 .510 

komite aludit -.743 .836 -.136 -.888 .380 

kepemilikaln malna ljeriall 1983.761 2714.689 .159 .731 .470 

kepemilikaln institusionall .023 .291 .019 .079 .938 

profitalbilitals .013 .024 .095 .552 .584 

a l. Dependent Valrialble: albs_res 

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 

 

 

 

One-Salmple Kolmogorov-Smirnov Test 

 a lbs_res 

N 44 

Normall Palra lmetersa
l

,b Mea ln 98.6974 

Std. Devialtion 76.75310 

Most Extreme Differences Albsolute .119 

Positive .119 

Negaltive -.108 

Test Staltistic .119 

Alsymp. Sig. (2-taliled) .129c 

a l. Test distribution is Normall. 

b. Callculalted from daltal. 

c. Lilliefors Significalnce Correction. 
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Talbel 5.5 

Halsil Uji multikolinealritals 

 

Coefficientsa
l 

Model 

Collinealrity Staltistics 

Tolera lnce VIF 

1 dewa ln direksi .210 1.376 

dewa ln komisalris .299 1.053 

dewa ln komisalris independen .212 1.802 

komite aludit .904 1.107 

kepemilikaln malna ljeriall .443 2.257 

kepemilikaln institusionall .361 2.770 

profitalbilitals .711 1.407 

a l. Dependent Valrialble: nilali perusalhala ln 

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 

 

Talbel 5.6 

Halsil uji AlutoKorelalsi 

Model Summalryb 

Model Durbin-Waltson 

1 1.973a
l 

a l. Predictors: (Constalnt), profita lbilitals, kepemilikaln institusionall , dewa ln komisalris , komite 
a ludit , kepemilikaln malna ljeriall , dewa ln komisalris independen , dewa ln direksi 

b. Dependent Valrialble: nilali perusalhala ln 

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 

 

Talbel 5.7 

 Halsil Uji Regresi Linealr Bergalndal Altalu Uji Pengalruh Bergalndal 

 
Coefficientsa

l 

Model 

Unstalndalrdized 
Coefficients 

Sta lndalrdize
d 

Coefficients 
t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) 33.700 158.903  .841 .406 

dewa ln direksi  .307 .055 .303 .287 .775 

dewa ln komisalris -.864 .060 .055 .164 .870 

dewa ln komisalris 
independen 

.131 .638 -.584 .617 .541 

komite aludit .114 1.575 .127 3.152 .047 

kepemilikaln 
malna ljeriall 

.206 .969 -.019 -.118 .907 

kepemilikaln 
institusionall 

.343 .547 .109 .626 .535 

profitalbilitals .238 .045 .655 5.273 .000 

a l. Dependent Valrialble: nilali perusalhala ln 

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 
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Talbel 5.8 

Halsil Koefisien Determinalsi 
Model Summalry 

Model R R Squalre Aldjusted R Squalre Std. Error of the Estimalte 

1 .778a
l .605 .529 137.63142 

a l. Predictors: (Constalnt), profita lbilitals, kepemilikaln institusionall , dewa ln komisalris , komite a ludit , 
kepemilikaln malna ljeriall , dewa ln komisalris independen , dewa ln direksi 

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 

 

 

Hallsil Uji Hipotesis 

Talbel 5.9 

Halsil uji F 

 
AlNOVAl

a
l 

Model Sum of Squalres df Mea ln Squa lre F Sig. 

1 Regression 1046532.139 7 149504.591 7.893 .000b 

Residuall 681926.656 36 18942.407   
Tota ll 1728458.795 43    

a l. Dependent Valrialble: nilali perusalhala ln 
b. Predictors: (Constalnt), profita lbilitals, kepemilikaln institusionall , dewa ln komisalris , komite a ludit , 
kepemilikaln malna ljeriall , dewa ln komisalris independen , dewa ln direksi 

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 

 

Talbel 5.10 

Halsil Uji t 

 
Coefficientsa

l 

Model 

Unstalndalrdized 
Coefficients 

Sta lndalrdize
d 

Coefficients 
t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) 33.700 158.903  .841 .406 

dewa ln direksi  .307 .055 .303 .287 .775 

dewa ln komisalris -.864 .060 .055 .164 .870 

dewa ln komisalris 
independen 

.131 .638 -.584 .617 .541 

komite aludit .114 1.575 .127 3.152 .047 

kepemilikaln 
malna ljeriall 

.206 .969 -.019 -.118 .907 

kepemilikaln 
institusionall 

.343 .547 .109 .626 .535 

profitalbilitals .238 .045 .655 5.273 .000 

a l. Dependent Valrialble: nilali perusalhala ln 

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 
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Talbel 4.11 

Halsil Uji Moderalsi Talhalp 1 

Coefficientsa
l 

Model 

Unstalndalrdized 
Coefficients 

Sta lndalrdized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) 42.934 98.762  .435 .666 

dewa ln direksi -13.488 8.151 -.178 -1.655 .106 

Profitalbilitals  .248 .039 .683 6.366 .000 

a l. Dependent Valrialble: nilali perusalhala ln 

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 

 

Talbel 4.12 

Halsil Uji Moderalsi Talhalp 2 

 Coefficientsa
l 

Model 

Unstalndalrdized 
Coefficients 

Sta lndalrdized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) -124.157 115.504  -1.075 .289 

dewa ln komisalris 9.207 21.715 .046 .424 .674 

profitalbilitals .263 .040 .724 6.633 .000 

a l. Dependent Valrialble: nilali perusalhala ln 

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 

 

Talbel 4.12 

Halsil Uji Moderalsi Talhalp 3 

Coefficientsa
l 

Model 

Unstalndalrdized 
Coefficients 

Sta lndalrdized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) 46.493 85.273  .545 .589 

dewa ln 
komisalris 
independen 

-29.829 13.635 -.232 -2.188 .034 

profitalbilitals .240 .039 .661 6.225 .000 

a l. Dependent Valrialble: nilali perusalhala ln 

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 

 

Talbel 4.13 

Halsil Uji Moderalsi Talhalp 4 

Coefficientsa
l 

Model 

Unstalndalrdized 
Coefficients 

Sta lndalrdized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) -192.276 95.045  -2.023 .050 

komite aludit 2.328 1.526 .163 1.525 .135 

profitalbilitals .269 .039 .741 6.945 .000 

a l. Dependent Valrialble: nilali perusalhala ln 

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 
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Talbel 4.13 

Halsil Uji Moderalsi Talhalp 5 

 
Coefficientsa

l 

Model 

Unstalndalrdized 
Coefficients 

Sta lndalrdized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) -17.726 71.105  -.249 .804 

kepemilikaln 
malna ljeriall 

-6637.801 3515.048 -.204 -1.888 .066 

profitalbilitals .241 .039 .664 6.139 .000 

a l. Dependent Valrialble: nilali perusalhala ln 

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 

 

Talbel 4.14 

Halsil Uji Moderalsi Talhalp 6 

 
Coefficientsa

l 

Model 

Unstalndalrdized 
Coefficients 

Sta lndalrdized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) -46.891 72.355  -.648 .521 

kepemilikaln 
institusionall 

-.360 .337 -.115 -1.070 .291 

profitalbilitals .260 .039 .716 6.679 .000 

a l. Dependent Valrialble: nilali perusalhala ln 

Sumber: Halsil output daltal SPSS 25, daltal diolalh peneliti (2021) 

 

 

 

Pemballhallsalln  

Dewaln direksi dalpalt berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. 
Halsil uji pengalruh dengaln regresi Koefisien Regresi dewaln direksi (X1) sebesa lr 

0.307 alrtinyal setialp kenalikaln saltu saltualn dewaln direksi alkaln meningkaltkaln nilali 

perusalhalaln BUMN sebesalr 0.307. Daln seballiknyal, setialp penurunaln saltu saltualn 0.307, 

alkaln menurunkaln nilali perusalhalaln BUMN sebesalr 0.307, dengaln alnggalpaln balhwal dewaln 

direksi tetalp.  Halsil uji t yalitu pengalruh secalral palrsiall dewaln direksi terhaldalp nilali 

perusalhalaln BUMN sebesalr 0.287 < t talbel 1.68023 dengaln halsil sig 0,775 > 0.05. malkal 

dalpalt disimpulkaln balhwal Hal ditolalk daln Ho diterimal balhwal tidalk aldal pengalruh secalra l 

palrsiall dewaln direksi terhaldalp nilali perusalhalaln BUMN. 

Dewaln direksi tidalk berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. Hipotesis ya lng 

dikemukalkaln oleh peneliti yalng menya ltalkaln balhwal dewaln direksi berpengalruh terhaldalp 

nilali perusalhalaln tidalk diterimal. Penelitialn ini sejallaln dengaln penelitialn yalng dilalkukaln 

oleh Firdalusyal dkk paldal talhun 2013 menunjukkaln balhwal ukuraln dewaln direksi tidalk 

berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. Hall ini mungkin disebalbkaln ukuraln dewalnn 

direksi yalng terlallu besalr alkaln menyebalbkaln timbulnyal permalsallalhaln algensi. Penelitialn 

ya lng mendukung penelitialn ini aldallalh penelitialn yalng dilalkukaln oleh Herdikalsalri (2011) 

menyebutkaln balhwal jumlalh dewaln malyoritals dalpalt menguntungkaln perusalhalaln dalri 
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sudut palndalng pengelolalaln sumber dalyal. Alkaln tetalpi, semalkin besalr jumlalh dewaln 

direksi jugal alkaln meningkaltkaln permalsallalhaln dallalm hall komunikalsi daln koordinalsi. 

Dengaln demikialn semalkin meningkaltnya l jumlalh dewaln direksi jugal dpalt membualt 

proses monitoring ya lng dilalkukaln menjaldi sulit, sehinggal dalpalt menimbulkaln algency 

problem ya lng muncul dalri pemisalhaln alntalral malnaljemen daln pengalwalsaln, begitupun 

dengaln jumlalh alnggotal dewaln komisalris yalng meningkalt jugal dalpalt mengallalmi kesulitaln 

dallalm menjallalnkaln peralnnyal. 

 

Dewaln komisalris dalpalt berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln 
Nilali koefisien regresi dewaln komisalris (b2) sebesalr -0,186 yalng mempunya li alrti 

jikal dewaln komisalris bertalmbalh daln valrialbel lalin tetalp nilali perusalhalaln BUMN alkaln 

menurun.  Halsil uji t yalitu pengalruh secalral palrsiall dewaln komisalris terhaldalp nilali 

perusalhalaln BUMN alkaln menurun. sebesalr 0.164 < t talbel 1.68023 dengaln halsil sig 0,870 

> 0.05 altalu tidalk signifikaln. malkal dalpalt disimpulkaln balhwal Hal ditolalk daln Ho diterimal 

balhwal tidalk aldal pengalruh secalral palrsiall  dewaln direksi terhaldalp nilali perusalhalaln BUMN. 

Dewaln komisalris tidalk berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. Hipotesis yalng 

dikemukalkaln oleh peneliti yalng menyaltalkaln balhwal dewaln komisalris berpengalruh 

terhaldalp nilali perusalhalaln tidalk diterimal. Penelitialn ini sejallaln dengaln penelitialn ya lng 

dilalkukaln oleh Dedi Yalnsyalh paldal talhun 2018 dengaln judul alnallisis pengalruh dewaln 

komisalris daln komite aludit terhaldalp nilali perusalhalaln. Penelitialn tersebut bertujualn untuk 

menguji pengalruh dewaln komisalris daln komite aludit terhaldalp nilali perusalhalaln. Halsil 

penelitialn ini sejallaln dengaln penelitialn ya lng telalh dilalkukaln oleh Walrdoyo daln Theodora l 

(2013). Hall ini dalpalt dijelalskaln balhwal besalr kecilnya l dewaln komisalris bukalnlalh menjaldi 

falktor penentu utalmal dalri efektivitals pengalwalsaln terhaldalp malnaljemen perusalhalaln. 

Keefektivitalsaln dewaln komisalris dallalm menjallalnkaln peralnnyal dalpalt dilihalt alktivitals, 

jumlalh alnggotal, independensi sertal kompetensi dewaln komisalris (Junaledi daln Falrinal, 

2017). 

 

Dewaln komisalris independen dalpalt berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln 
Halsil uji regresi balhwal  Nilali koefisien regresi dewaln komisalris independen (X3) 

sebesalr 0.131 yalng mempunyali alrti jikal dewaln komisalris independen bertalmbalh da ln 

valrialbel lalin tetalp nilali perusalhalaln BUMN alkaln nalik. Halsil uji t yalitu pengalruh secalra l 

palrsiall dewaln komisalris independen terhaldalp nilali perusalhalaln BUMN sebesalr 0.164 < t 

talbel 1.68023 dengaln halsil sig 0,541 > 0.05 altalu tidalk signifikaln. malkal dalpalt disimpulkaln 

balhwal Hal ditolalk daln Ho diterimal balhwal tidalk aldal pengalruh secalral palrsiall  komisalris 

independen terhaldalp nilali perusalhalaln BUMN. 

Rendalhnyal salhalm yalng dimiliki oleh malnaljemen mengalkibaltkaln pihalk 

malnaljemen belum meralsal ikut memiliki perusalhalaln kalrenal tidalk semual keuntungaln 

dalpalt dinikmalti oleh malnaljemen yalng menyebalbkaln pihalk malnaljemen termotivalsi untuk 

memalksimallkaln kepentingalnnya l sendiri sehinggal merugikaln pemegalng salhalm (Alriya lnto 

daln Setyorini, 2013). Selalin itu Sujoko daln Soebialntoro (2007) menjelalskaln balhwal 

malnaljer konsisten dengaln tugalsnyal ya litu untuk memalkmurkaln kekalyalaln perusalhalaln. 

Jaldi dengaln aldal altalu tidalknya l kepemilikaln salhalm oleh malnaljemen, malnaljer tetalp 

konsisten dengaln kewaljibalnnya l kalpaldal perusalhalaln (pemegalng salhalm).  
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Komite aludit dalpalt berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln 
Halsil uji regresi balhwal Nilali koefisien regresi komite aludit (b4) sebesalr 0.114 yalng 

mempunyali alrti jikal komite aludit bertalmbalh daln valrialbel lalin tetalp nilali perusalhalaln 

BUMN alkaln nalik. Halsil uji t yalitu pengalruh secalral palrsiall komite aludit terhaldalp nilali 

perusalhalaln BUMN sebesalr 3.152 > t talbel 1.68023 dengaln halsil sig 0, 047 < 0.05 altalu 

tidalk signifikaln. malkal dalpalt disimpulkaln balhwal Ho ditolalk daln Hal diterimal balhwa l 

terdalpalt pengalruh secalral palrsiall  komite aludit terhaldalp nilali perusalhalaln BUMN. 

Penelitialn Idal Nur Alfial (2020) menjelalskaln balhwal terdalpalt hubungaln komite aludit 

terhaldalp nilali perusalhalaln. Hall ini disebalbkaln keberaldalaln komite aludit dihalralpkaln dalpalt 

memberi nilali talmbalh terhaldalp peneralpaln mekalnisme GCG yalng paldal alkhirnyal dalpalt 

menguralngi terjaldinyal malnipulalsi dallalm informalsi yalng disaljikaln (Effendi, 2016:59). 

(Syalfitri dkk, 2018) menya ltalkaln balhwal komite aludit berpengalruh terhaldalp nilali 

perusalhalaln. Lalin hallnya l dengaln (Talmbunaln dkk, 2017) menya ltalkaln balhwal komite aludit 

berpengalruh secalral negaltif daln tidalk signifikaln terhaldalp nilali perusalhaln.  Komite aludit 

aldallalh sebalgali komite yalng diketalhui oleh komisalris independen perusalhalaln dengaln dua l 

oralng ekternall yalng independen terhaldalp perusalhalaln sertal mengualsali daln memiliki laltalr 

belalkalng alkuntalnsi daln keualngaln demi tercalpali prinsipprinsip GCG, tugals komite aludit 

aldallalh untuk memalntalu perencalnalaln daln pelalksalnalaln daln mengevallualsi halsil aludit untuk 

menilali kelalyalkaln daln kemalmpualn pengendallialn intern termalsuk proses penyusunaln 

lalporaln keualngaln (Tjalger, 2013). 

 

Kepemilikaln malnaljeriall dalpalt berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. 
Nilali koefisien regresi kepemilikaln malnaljeriall(b5) sebesalr 0.206 ya lng mempunyali 

alrti jikal kepemilikaln malnaljeriallbertalmbalh daln valrialbel lalin tetalp nilali perusalhalaln 

BUMN alkaln nalik.  Halsil uji t ya litu pengalruh secalral palrsiall kepemilikaln malnaljeriall 

terhaldalp nilali perusalhalaln BUMN sebesalr -.118 < t talbel 1.68023 dengaln halsil sig 0.907> 

0.05 altalu tidalk signifikaln. malkal dalpalt disimpulkaln balhwal Hal ditolalk daln Ho diterimal 

balhwal tidalk aldal pengalruh secalral palrsiall  dewaln direksi terhaldalp nilali perusalhalaln BUMN. 

 

Kepemilikaln institusionall dalpalt berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln 
Nilali koefisien regresi kepemilikaln institusionall (b6) sebesalr 0.206 yalng 

mempunyali alrti jikal kepemilikaln institusionall bertalmbalh daln valrialbel lalin tetalp nilali 

perusalhalaln BUMN alkaln nalik.  Halsil uji t ya litu pengalruh secalral palrsiall kepemilikaln 

institusionall terhaldalp nilali perusalhalaln BUMN sebesalr 0.626 < t talbel 1.68023 dengaln 

halsil sig 0,775 > 0.05 altalu tidalk signifikaln. malkal dalpalt disimpulkaln balhwal Hal ditolalk 

daln Ho diterimal balhwal tidalk aldal pengalruh secalral palrsiall  kepemilikaln institusionall 

terhaldalp nilali perusalhalaln BUMN. 

Tidalk aldalnyal pengalruh oleh kepemilikaln institusionall terhaldalp nilali perusalhalaln 

beralrti peningkaltaln altalu penurunaln persentalse kepemilikaln institusionall tidalk 

memberikaln pengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln sehinggal tidalk dalpalt digunalkaln untuk 

mendongkralk nilali perusalhalaln. Hall ini dalpalt terjaldi kalrenal investor institusionall belum 

bisal menjallalnkaln peralnnya l dallalm memonitoring kinerjal malnaljer dengaln balik (Alzizalh, 

2019). Investor institusionall ya lng memiliki kemalmpualn lebih dallalm bidalng keualngaln 

daln bisnis belum terlibalt dallalm pengalmbilaln keputusaln straltegis daln cenderung halnya l 

mengalndallkaln malnaljer dallalm pengalmbilaln keputusaln straltegis. Kuralngnyal keterlibaltaln 

investor institusionall menyebalbkaln pengalwalsaln daln pengendallialn dalri investor 
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institusionall tidalk bisal diralsalkaln oleh malnaljer sehinggal tidalk mempengalruhi halrga l 

salhalm daln nilali perusalhalaln. 

 

Profitalbilitals dalpalt memoderalsi pengalruh good corporalte governalnce terhaldalp nilali 

perusalhalaln. 
Halsil Good Corporalte Governalnce dengaln proksi dallalm bentuk dewaln komisalris 

independen yalng dalpalt dimoderalsi oleh profitalbilitals terhaldalp nilali perusalhalaln palda l 

dengaln nilali signifikaln aldallalh (0.034 > 0,05), yalng beralrti Profitalbilitals yalng diproksikaln 

lalya lk  untuk  menjaldi  valrialbel  moderalsi  Profitalbilitals memperkualt hubungaln dewaln 

komisalris independen terhaldalp Nilali perusalhalaln. 

Halsil ini menunjukkaln balhwal dewaln komisalris alkaln dalpalt memberikaln dalmpalk 

nilali perusalhalaln merekal memiliki profitalbilitals ya lng balik dallalm perusalhalaln. Menurut 

Almalliyalh & Herwiyalnti (2019) dewaln komisalris independen bertugals untuk mengalwalsi 

daln memberikaln petunjuk sertal alralhaln balgi pengelolal perusalhalaln daln jugal malnaljemen. 

Dewaln komisalris dalpalt diukur melallui jumlalh alnggotal dewaln komisalris independen. 

Semalkin balnyalk jumlalh alnggotal dewaln komisalris malkal semalkin efektif fungsi 

pengalwalsaln yalng dilalkukaln oleh dewaln komisalris. 

 

 

PENUTUP 

Aldalpun tujualn dalri penelitialn yalng dimalksud aldallalh sebalgali berikut:  

1. Dewaln direksi tidalk berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. 

2. Dewaln komisalris tidalk berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. 

3. Dewaln komisalris independen tidalk berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln  

4. Komite aludit berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. 

5. Kepemilikaln malnaljeriall tidalk berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. 

6. Kepemilikaln institusionall tidalk berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. 

7. Profitalbilitals dalpalt memoderalsi pengalruh good corporalte governalnce dalri segi 

dewaln komisalris terhaldalp nilali perusalhalaln. 
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