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1. Pendahuluan

Abstract

This study seeks to determine the effect of Good Corporate Governance on financial per-
formance, the direct and indirect impact of Good Corporate Governance on company
value, and how financial performance influences company value. The sample comprises
corporations listed on the SRI KEHATI index for 2017-2021, which consists of 25 com-
panies. The study's findings indicate a significant favorable impact of Good Corporate
Governance on the value of a company, both through direct and indirect means. Imple-
menting Good Corporate Governance significantly positively influences the financial
performance of an organization. In addition, it can be observed that financial perfor-
mance has a significant positive effect on the value of a company. The hypothesis posited
in this study has been deemed acceptable.

Citation: Baiti, Nur Maulidina dan Hersugondo. (2023). Peran Kinerja Keuangan Se-
bagai Mediasi pada Pengaruh Tata Kelola Perusahaan Terhadap Nilai Perus-
ahaan Berbasis Lingkungan. AFRE Accounting and Financial Review, 6(2):
148-157

Abstraks

Penelitian ini memiliki tujuan bagaimana pengaruh Good Corporate Governance ter-
hadap financial perfomance, Good Corporate Governance terhadap company value baik
secara langsung dan tidak langsung, serta bagaimana pengaruh financial performance
terhadap company value. Sampel pada yang digunakan merupakan perusahaan yang
terdaftar pada indeks SRI KEHATI tahun 2017-2021 dengan 25 perusahaan. Hasil pada
penelitian ini dinyatakan bahwa terdapat pengaruh positif signifikan Good Corporate
Governance terhadap company value baik secara langsung maupun tidak langsung.
Pengaruh positif signidikan Good Corporate Governance terhadap financial performance.
Serrta terdapat pengaruh positif signifikan financial performance terhadap company
value. Sehingga hipotesis pada penelitian ini diterima.

JEL Classification: G3, J16, L25
DOI: httpss//doi.org/10.26905/afr.v6i2.10082

Adanya perkembangan terhadap Bursa Efek
Indonesia maka terjadi persaingan pada dunia
bisnis yang semakin ketat dimana membuat pemi-
lik perusahaan melakukan berbagai cara untuk
mencapai tujuan yang telah ditetapkan pada pe-
rusahaan. Corporate governance merupakan sebuah
elemen pada perusahaan untuk meningkatkan efi-
siensi perusahaan serta membantu dalam pertum-
buhan sehingga dapat meningkatkan keper-cayaan
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pada investor. Penerapan Corporate Governance da-
pat membantu dalam kelangsungan perusahaan
serta dapat meningkatkan kepercayaan terhadap
investor dan juga masyarakat (Putri et al., 2018;
Triyuwono et al., 2020; dan Bakhtiar et al., 2021).
Perusahaan yang menerapkan Good Corporate
Governance dengan baik maka perusahaan tersebut
dapat memberikan pengaruh yang baik terhadap
kinerja perusahaan (Budiman & Krisnawati., 2021).
Adanya Good Corporate Governance yang baik dapat
membantu perusahaan dalam memberikan keper-
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cayan kepada pemegang saham serta memastikan
terhadap pemangku kepentingan pada perusahaan,
dimana perusahaan akan memberikan tang-gung
jawab penuh kepada seluruh stakeholder atau pe-
mangku kepentingan (Mahrani & Soewarno, 2018).

Penggunaan indikator model penelitian Good
Corporate Governance, seperti proporsi komisaris in-
dependen dan institusi ownership pada perusa-
haan yang termasuk dalam SRI KEHATI. Proporsi
Komisaris Independen merupakan pengawasan
serta memberikan nasihat terhadap dewan direksi
perusahaan yang dilakukan secara objektif. Adanya
proporsi dewan komisaris yang tinggi maka dapat
membantu pengawasan terhadap kinerja perusa-
haan (Dewi et al., 2021). Selanjutnya, institutional
ownership merupakan jumlah saham yang dimiliki
oleh para investor institusional seperti bank, perusa-
haan asuransi serta dana pensiun (Manurung et al.,
2019). Adanya struktur institusional ownership yang
bertujuan dalam memonitoring perusahaan, ketika
perusahaan yang memiliki persentase institusional
ownership lebih dari lima persen maka dapat me-
ningkatkan kemampuan dalam memonitor kinerja
manajemen. Ketika institusional ownership bernilai
besar maka dapat mempengaruhi dalam efisiensi
aset perusahaan (Nurleni et al., 2018).

Good Corporate Governance dengan penerapan
yang baik dapat tercapai ketika sebuah perusahaan
dapat mengetahui beberapa prinsip, yang dikenal
dengan TARIF, seperti transparency, accountability,
responsibility, independence dan equality (Rustam &
Narsa, 2021; dan Wahidahwati & Ardini, 2021).
Adanya hal tersebut dapat mempengaruhi dalam
transparansi terhadap laporan tahunan atau mem-
berikan petunjuk terhadap financial performance
perusahaan dengan begitu dapat memberikan pe-
ngaruh yang positif terhadap stakeholder pada saat
melakukan keputusan pengambilan investasi
(Widiatmika & Darma, 2018). Financial performance
yang baik maka akan menjadi pandangan utama
dengan salah satu penerima manfaat utama yang
berasal dari penerapan mekanisme serta pengelo-
laan corporate governance yang baik pada sebuah
organisasi atau perusahaan (Neves et al., 2023).
Menurut (Karamoy & Tulung, 2020) financial per-
formance menjadi salah satu faktor dimana menun-
jukan efektifitas serta efisiensi pada suatu perus-
ahaan untuk mencapai tujuan yang telah ditetap-
kan. Financial Performance merupakan upaya dalam
analisis yang berfungsi untuk mengetahui bagai-
mana perusahaan telah menjalankan aturan keu-
angan yang sesuai dan baik (Dewi et al., 2021).
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Profitabilitas menjadi salah satu cerminan
bagaimana financial performance perusahaan, ketika
memiliki nilai profitabilitas yang tinggi maka akan
membuktikan jika kinerja dalam perusahaan dalam
keadaan baik tidak hanya itu adanya profitabilitas
yang tinggi juga membuktikan bahwa manajemen
dapat melakukan efisiensi pada perputaran aset
perusahaan (Haryanto, et al., 2018). Analisis rasio
keuangan dapat berperan dalam memberitahu ba-
gaimana laporan keuangan pada perusahaan yang
nanti dapat digunakan untuk melakukan evaluasi
pada kondisi keuangan serta kinerja perusahaan
(Vieira et al., 2019) .

Pada penelitian ini Return on Asset (ROA)
merupakan satu rasio dalam pengukuran financial
performance (Karamoy & Tulung, 2020). Return on
Asset sebagai acuan penentu untuk mengetahui
tentang baik buruknya pengembalian pada perus-
ahaan. Selain itu ROE juga menjadi salah satu pen-
gukuran dalam financial performance, Return On E-
quity merupakan sebuah rasio yang berfungsi un-
tuk melakukan pengukuran terhadap laba bersih
setelah pajak dengan modal perusahaan tersebut
atau modal sendiri (Dura & Vionitasari, 2020).

Perusahaan go public memiliki misi untuk
meningkatkan kemakmuran pada pemegang sa-
ham pada perusahaan tersebut dengan melakukan
peningkatan pada nilai perusahaan. Terjadinya pe-
ningkatan pada nilai perusahaan memiliki dampak
yang penting bagi perusahaan (Pasaribu et al.,
2019). Laporan keuangan pada perusahaan menun-
jukkan kinerja perusahaan untuk mengetahui apa-
kah perusahaan tersebut dalam keadaan baik. La-
poran keuangan merupakan hasil akhir dari proses
yang telah disusun dengan tujuan untuk menye-
diakan informasi terkait keuangan pada perus-
ahaan (Kurniati, 2019).

Pada penelitian ini indikator yang digunakan
untuk nilai perusahaan adalah Price Book Value
Ratio (PBV) penggunaan indikator ini bertujuan a-
gar dapat mengukur sebuah nilai yang diberikan
pada pasar kepada manajemen perusahaan sehing-
ga dapat mensejahterakan para pemegang saham
ketika harga saham mengalami kenaikan (Bidari &
Djajadikerta, 2020; Amaliyah & Herwiyanti, 2020;
dan Hermawan et al., 2023). Tobin’s Q untuk men-
gukur rasio nilai perusahaan, dimana Tobin’s Q ju-
ga menjadi alat ukur dimana dapat menjelaskan ba-
gaimana nilai perusahaan tersebut (Dzahabiyya et
al., 2020).

Tetapi, beberapa penelitian yang dilakukan
oleh Kurniati (2019); Widhiastuti et al., (2019); Laili
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et al., (2019) menyatakan bahwa tidak terdapat pe-
ngaruh dan bernilai negatif Good Corporate Govern-
ance terhadap financial performance. Pengaruh ne-
gatif dalam hal ini menyatakan jika nilai pada Good
Corporate Governance bernilai baik maka financial
performance mengalami penurunan. Wardani &
Nurhayati (2021) menyatakan jika tidak terdapat
pengaruh antara financial performance dan firm value.
Husnaini & Basuki (2020) menyatakan jika terdapat
pengaruh negatif signifikan good corporate govern-
ance terhadap firm value. Laili et al., (2019) menya-
takan jika tidak terdapat pengaruh antara Good
Corporate Governance terhadap firm value. Fatoni &
Sulhan (2020), menyatakan bahwa financial perfor-
mance tidak dapat memediasi pengaruh Good Cor-
porate Governance terhadap firm value.

Penelitian ini memiliki tujuan untuk me-
nganalisis pengaruh Good Corporate Governance ter-
hadap financial performance, menganalisis penga-ruh
financial performance terhadap nilai perusahaan,
menganalisis pengaruh Good Corporate Governance
terhadap nilai perusahaan serta menganalisis pe-
ngaruh Good Corporate Governance Terhadap nilai
perusahaan melalui financial performance pada peru-
sahaan yang terdaftar dalam indeks SRI-KEHATTI.

2. Pengembangan Hipotesis

Good Corporate Governance menjadi salah satu
alasan terhadap kesuksesan sebuah perusahaan
(Anik ef al., 2021). Menurut Krisnawati (2021) me-
nyatakan jika penerapan good corporate governance
dilakukan dengan baik oleh perusahaan maka da-
pat memberikan pengaruh terhadap bagaimana ki-
nerja perusahaan itu sendiri tidak hanya itu maka
perusahaan dapat memberikan kepercayaan ter-
hadap para pemegang saham dan pemangku ke-
pentingan lainnya. Penerapan yang baik juga dapat
mempengaruhi dalam pengelolaan keuangan pe-
rusahaan, sehingga dapat memberikan pengaruh
terhadap pada stakeholder ketika akan melakukan
pengambilan keputusan (Widiatmika & Darma,
2018). Penggunaan indikator model penelitian Good
Corporate Governance, seperti proporsi komisaris in-
dependen dan institusi ownership. Penerapan Good
Corporate Governance yang baik maka dapat mem-
berikan pengaruh terhadap financial performance
(Murhadi, 2021).

Financial Performance yang baik menjadi pan-
dangan utama dari para investor, pasalnya financial
performance akan menunjukan bagaimana tingkat
efektivitas perusahaan dalam mencapai tujuan
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yang telah ditetapkan oleh sebuah perusahaan
(Neves et al., 2023). Pasalnya ketika nilai financial
performance baik maka permintaan saham pada pe-
rusahaan tersebut akan mengalami peningkatan
sehingga membuat para investor tertarik (Rutin et
al., 2019). Profitabilitas menjadi salah satu cerminan
perusahaan bagaimana financial performance perus-
ahaan (Haryanto et al., 2018). Analisis rasio keuang-
an bertujuan bagaimana kondisi laporan keuangan
perusahaan dimana dapat mempengaruhi dalam
pengambilan keputusan investasi (Vieira et al.,
2019). Pada penelitian ini menggunakan ROA dan
ROE dalam pengukuran financial performance.
Markonah & Prasetyo (2022); Mahrani &
Soewarno (2018) menyatakan bahwa Good Corporate
Governance memiliki pengaruh positif signifikan
terhadap financial performance, dimana hal ini me-
nyatakan jika adanya dewan komisaris pada perus-
ahaan dapat membantu pengawasan terhadap ki-
nerja perusahaan sehingga dapat meningkatkan
performa kinerja perusahaan.
Hi: Good Corporate Governance berpengaruh ter-
hadap Financial Performance

Financial performance yang baik menjadi pan-
dangan utama dari para investor, pasalnya financial
performance akan menunjukan bagaimana tingkat
efektivitas perusahaan dalam mencapai tujuan
yang telah ditetapkan oleh sebuah perusahaan
(Neves et al., 2023). Pasalnya ketika nilai financial
performance baik maka permintaan saham pada
perusahaan tersebut akan mengalami peningkatan
sehingga membuat para investor tertarik (Rutin et
al., 2019). Analisis pada rasio keuangan dapat ber-
fungsi untuk mengetahui bagaimana kondisi keu-
angan dan kinerja perusahaan. Kinerja perusahaan
merupakan bagaimana sumber ekonomi pada per-
tumbuhan perusahaan yang dapat mempengaruhi
dalam pengambilan keputusan investor (Vieira et
al., 2019).

Dalam melakukan pengambilan keputusan
investor akan melihat nilai financial performance
dan nilai perusahaan, adanya nilai perusahaan
yang tinggi maka dapat menggambarkan jika ki-
nerja perusahaan dalam kondisi baik (Pasaribu et
al., 2019). Nilai perusahaan yang tinggi maka dapat
memberikan pengaruh terhadap bagaimana harga
saham ketika nilai saham tinggi maka nilai perus-
ahaan akan mengalami kenaikan, yang artinya pe-
rusahaan dapat memakmurkan para investor
(Fribontius Bon et al., 2022). Nilai perusahaan men-
jadi tujuan perusahaan dalam mencapai fungsi ma-
najemen keuangan, dimana satu keputusan keu-
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angan akan mempengaruhi dalam keputusan keu-
angan lainnya sehingga berdampak terhadap nilai
perusahaan (Sulhan & Pratomo, 2020).

Rohmawati & Shenurti (2020) terdapat
pengaruh financial performance terhadap company
value dimana menggunakan ROA, ROE dan CSR
dalam pengukuran financial performance. Nafasati &
Hilal (2021) menyatakan jika terdapat pengaruh
financial performance terhadap firm value dengan pe-
nggunaan indikator ROA dalam pengukuran finan-
cial performance dan Tobin’s Q dalam firm value.
Sapiri et al., (2023) terdapat pengaruh financial per-
formance terhadap firm value dengan penggunaan
indikator ROA dalam pengukuran financial perfor-
mance dan PBV dalam firm value.

Hb>: Financial performance berpengaruh terhadap firm
value

Good Corporate Governance menjadi salah satu
alasan terhadap kesuksesan sebuah perusahaan
(Anik et al., 2021). Menurut Budiman & Krisnawati
(2021) menyatakan jika penerapan good corporate
governance dilakukan dengan baik oleh perusahaan
maka dapat memberikan pengaruh terhadap ba-
gaimana kinerja perusahaan itu sendiri tidak hanya
itu maka perusahaan dapat memberikan keper-
cayaan terhadap para pemegang saham dan pe-
mangku kepentingan lainnya. Penerapan yang baik
juga dapat mempengaruhi dalam pengelolaan keu-
angan perusahaan, sehingga dapat memberikan
pengaruh terhadap pada stakeholder ketika akan
melakukan pengambilan keputusan (Widiatmika &
Darma, 2018). Penggunaan indikator model pene-
litian Good Corporate Governance, seperti komisaris
independen dan institusional ownership. Penerapan
Good Corporate Governance yang baik akan dapat
meningkatkan firm value (Murhadi, 2021).

Adanya nilai perusahaan yang tinggi maka
dapat mempengaruhi bagi perusahaan dimana hal
tersebut dapat mencerminkan bagaimana kondisi
kinerja perusahaan sehingga dapat mempengaruhi
para investor (Pasaribu et al., 2019). Kemampuan
perusahaan dalam mendapatkan profit maksimum
dapat dipengaruhi bagaimana kondisi dari nilai
perusahaan tersebut (Safitri et al., 2022). Nilai pe-
rusahaan yang tinggi maka dapat memberikan pe-
ngaruh terhadap bagaimana harga saham ketika
nilai saham tinggi maka nilai perusahaan akan
mengalami kenaikan, yang artinya perusahaan da-
pat memakmurkan para investor (Fribontius Bon et
al., 2022). Adanya kinerja internal perusahaan yang
baik maka dapat mempengaruhi bagaimana nilai
perusahaan tersebut, dimana kinerja internal pe-
rusahaan dapat memaksimalkan perusahaan se-
hingga para pihak manajemen dapat memanfaat-
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kan kekuatan perusahaan dengan melihat apa
kekurangan dari perusahaan tersebut Selvina et al.,
(2019); Kurniati (2019). Pada penelitian ini meng-
gunakan PBV dan Tobin’s Q dalam pengukuran
firm value.

Wahidahwati & Ardini (2021); Farida et al.,
(2019); Rizki & Jasmine (2018) menyatakan jika ter-
dapat pengaruh antara Good Corporate Governance
terhadap firm value dimana ketika nilai dari good
corporate governance memiliki nilai baik maka dapat
mempengaruhi dalam pengendalian perusahaan
sehingga membuat nilai perusahaan semakin baik.
Hs: Good Corporate Governance berpengaruh terha-

dap firm value

Good Corporate Governance menjadi salah satu
alasan terhadap kesuksesan sebuah perusahaan
(Anik et al., 2021). Menurut (Budiman & Krisnawati
(2021) menyatakan jika penerapan good corporate
governance dilakukan dengan baik oleh perusahaan
maka dapat memberikan pengaruh terhadap ba-
gaimana kinerja perusahaan itu sendiri tidak hanya
itu maka perusahaan dapat memberikan keperca-
yaan terhadap para pemegang saham dan pemang-
ku kepentingan lainnya. Penerapan Good Corporate
Governance yang baik maka dapat memberikan
pengaruh terhadap financial performance dan firm
value (Murhadi, 2021).

Financial Performance yang baik menjadi pan-
dangan utama dari para investor, pasalnya financial
performance akan menunjukan bagaimana tingkat
efektivitas perusahaan dalam mencapai tujuan
yang telah ditetapkan oleh sebuah perusahaan
(Neves et al., 2023). Dalam melakukan pengambilan
keputusan investor akan melihat nilai financial per-
formance dan nilai perusahaan, adanya nilai perus-
ahaan yang tinggi maka dapat menggambarkan ji-
ka kinerja perusahaan dalam kondisi baik (Pasaribu
et al., 2019). Kemampuan perusahaan dalam men-
dapatkan profit maksimum dapat dipengaruhi ba-
gaimana kondisi dari nilai perusahaan tersebut
(Safitri et al., 2022). Khaira Afiani & Bernawati
(2019); Kurnia & Edfan (2020); Anik et al., (2021)
memiliki pengaruh good corporate governance terha-
dap company value melalui financial performance di-
mana financial performance dapat memediasi pada
pengaruh good corporate governance terhadap firm
value.

Ha: Good corporate governance berpengaruh terhadap
firm value melalui financial performance

3. Data dan Metode

Penelitian ini menggunakan data sekunder
yang diambil dari data perusahaan yang terdaftar



Peran Kinerja Keuangan Sebagai Mediasi pada Pengaruh Tata Kelola Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Berbasis Ling-
kungan
Maulidina Nur Baiti, Hersugondo Hersugondo

pada indeks SRI KEHATT tahun 2017-2021. Jumlah
sampel yang digunakan pada penelitian ini se-
banyak 25 perusahaan dengan menggunakan tek-
nik non probability sampling dengan menggunakan
teknik samping jenuh. Data yang digunakan pada
penelitian ini merupakan data yang berasal dari
annual report perusahaan.

Variabel independen yang digunakan pada
penelitian ini merupakan Good Corporate Governance
dengan menggunakan proksi institutional Owner-
ship dan komisaris independen. Variabel dependen
penelitian ini merupakan firm value menggunakan
proksi Tobin’s Q dan PBV. Financial Technology pa-
da penelitian ini digunakan dalam varibel mediasi
dengan proksi ROA dan ROE.

Institutional ownership merupakan kepemi-
likan oleh pihak yang berbentuk institusi seperti
yayasan, perbankan, perusahaan asuransi, perusa-
haan investasi, serta perusahaan institusi lainnya
(Nurleni et al., 2018). Karamoy & Tulung (2020)
pengukuran pada institutional ownership dirumus
kan: (shares owned by the government,institutions,other
companies / Outstanding Price) x 100.

Komisaris independen merupakan penga-
wasan serta memberikan nasihat terhadap dewan
direksi perusahaan yang dilakukan secara objektif
(Widyaningsih, 2018). Return on Asset merupakan
salah pengukuran yang digunakan untuk menge-
tahui bagaimana kinerja keuangan pada perus-
ahaan (Endri et al., 2020; Nirino et al., 2021; Endri et
al., 2020; Nirino et al., 2021). Karamoy & Tulung
(2020) merumuskan pengukuran ROA sebagai be-
rikut: (Net Income / Total Aset) x 100.

Return on Equity merupakan salah satu rasio
profitabilitas yang bertujuan untuk mengetahui ba-
gaimana imbal hasil yang akan didapatkan seorang
investor (Nada & Hasanuh, 2021). merumuskan
ROE sebagai berikut: (Net Income / Total Ekuitas) x
100. Price to Book bertujuan menunjukan bagaimana
kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai
yang relatif (Octaviany et al., 2019). Amaliyah &
Herwiyanti (2020) menjelaskan bahwa pengukuran
dalam PBV sebagai berikut:

(Harga Pasar Per Lembar Saham)/(Nilai Buku Per
Lembar Saham)

Tobin’s Q menjadi alat ukur yang dapat me-
njelaskan bagaimana kondisi dari nilai perusahaan,
efisien serta efektifitas perusahaan dapat ditun-
jukan nilai Tobin’s Q (Dzahabiyya et al., 2020).
Mediyanti et al., (2021) Mediyanti et al., (2021) To-
bin’s Q dapat dirumuskan (Market Value Equity +
Debt)/(Total Aset)
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4. Hasil

Analisis Deskriptif

Berdasakan hasil analisis deskriptif maka da-
pat dilihat nilai rata-rata, minimum, maksimum,
standar deviasi pada masing masing proksi. Nilai
rata-rata dari institutional ownership bernilai 67,73,
minimum 40,06, nilai maksimum 100 dan nilai
standar deviasi 17,24. Adanya nilai standar deviasi
yang lebih kurang dari nilai rata rata maka hal ini
dapat dinyatakan jika pada variabel institutional
ownership tidak terdapat kesejangan. Nilai rata -
rata pada komisaris independen bernilai 2,97, min-
imum bernilai 1, dan nilai maksimum sebesar 7
serta nilai standar deviasi 1,09. Dapat dilihat bahwa
nilai rata-rata pada variabel ini memiliki nilai yang
lebih besar dari pada standar deviasi sehingga di-
nyatakan pada variabel komisaris independen tid-
ak terdapat kesenjangan. Pada ROA memiliki nilai
rata-rata sebesar 6,61, minimum bernilai -4,47, dan
maksimum bernilai 46,29 dan. Standar deviasi 7,75.
Pada variabel ROA nilai standar deviasi memiliki
nilai yang lebih besar jika dibandingkan dengan
nilai rata-rata hal ini menyatakan bahwa pada var-
iabel ROA terdapat simpangan data yang kurang
baik. ROE memiliki rata-rata sebesar 18,15, mini-
mum bernilai -11,05, untuk maksimum bernilai
144,64, dan standar deviasi sebesar 24,98. Variabel
ROE memiliki rata-rata yang lebih rendah jika di-
bandingkan dengan nilai standar deviasi sehingga
dapat dinyatakan jika variabel ROE memiliki sim-
pangan data yang kurang baik. Tobins’Q memiliki
nilai rata rata 2,27, nilai minimum 0, nilai maksi-
mum sebesar 23,29 dan nilai standar deviasi 3,17.
Variabel Tobin’s Q memiliki nilai standar deviasi
yang lebih tinggi jika dibandingkan dengan rata-
rata sehingga dapat dinyatakan terdapat kesejan-
gan pada variabel Tobin’s Q. Pada PBV dapat
dilihat bahwa nilai rata-rata sebesar 4,50, nilai min-
imal sebesar 0, nilai maximum 82,44 dan nilai stan-
dar deviasi 11,26. Jika pada variabel PBV menya-
takan bahwa nilai standar deviasi lebih tinggi jika
dibandingan dengan nilai rata-rata sehingga dapat
dinyatakan jika terdapat kesenjangan pada variabel
PBV (Tabel 1).

Uji Hipotesis

Pada hasil uji hipotesis menunjukan bahwa
penelitian yang dilakukan memiliki pengaruh posi-
tif signifikan pada Hi, Ho, Hs, Hs sehingga dapat

dikatakan bahwa hipotesis penelitian ini diterima.
Dimana Good Corporate Governance memiliki pe-
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ngaruh positif signifikan terhadap financial perfor-
mance. Financial performance memiliki pengaruh po-
sitif signifikan terhadap firm value. Good Corporate
Governance memiliki pengaruh signifikan terhadap
firm value baik secara langsung maupun tidak lang-
sung.

Tabel 1. Analisis Deskriptif

Rerata ~ Mini- Maksi St.

mum mum Dev.
Institutional 67,73 40,06 100 17,24
Ownership
Komisaris 2,97 1 7 1,09
Independen
ROA 6,61 -4,47 46,29 7,75
ROE 18,15 -11,05 144,64 24,98
Tobin’s Q 2,27 0 23,29 3,17
PBV 4,50 0 82,44 11,26
Tabel 2. Uji Hipotesis
Model Original Prob. t hitung

Sample

GCG > Fi- 0,180 0,000 2,117
nancial  Per-
formance
Financial 0,811 0,036 2,102
Performance
> firm value
GCG > 0,112 0,035 11,294
Company
Value
GCG > Fi- 0,146 0,041 2,049
nancial ~ Per-
formance >
Company
Value> Firm
value

5. Pembahasan

Good Corporate Governance Terhadap Financial
Performance

Berdasarkan hasil analisis menunjukkan bah-
wa good corporate governance beroengaruh terhadap
financial performance dengan arah posistif. Se-hingga
dapat dikatakan adanya pengaruh positif signif-
ikan. Dimana hasil tersebut sejalan dengan pene-
litian yang dilakukan Markonah & Prasetyo (2022);
Mahrani & Soewarno (2018) yang menyatakan bah-
wa Good Corporate Governance memiliki pengaruh
positif signifikan terhadap financial performance.
Sehingga ketika nilai good corporate governance ber-
nilai baik maka financial performance juga bernilai
baik, yang artinya good corporate governance e dapat
mempengaruhi financial performance perusahaan.
Hal ini menyatakan bahwa hasil ini sejalan dengan
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teori keagenan dimana ketika dilakukan pengawa-
san yang baik seperti adanya komisaris independen
dan instutional ownership maka hal tersebut dapat
mengurangi terjadi nya konflik yang akan muncul
pada perusahaan tersebut, pasalnya pengawasan
pada perusahaan yang dilakukan dengan baik ma-
ka memberikan dampak pada financial performance
yang menjadi lebih baik.

Dan hasil ini tidak sejalan dengan penelitian
yang dilakukan Husnaini & Basuki (2020) menya-
takan jika terdapat pengaruh negatif signifikan good
corporate governance terhadap company value. Laili et
al., (2019) menyatakan jika tidak terdapat penga-
ruh antara Good Corporate Governance terhadap com-
pany value.

Financial Performance Terhadap Company Value

Berdasarkan hasil analisis menunjukkan
bahwa terdapat pengaruh positif signifikan antara
Good Corporate Governance terhadap financial perfor-
mance. Dimana hasil tersebut sejalan dengan pene-
litian yang Rohmawati & Shenurti (2020); Nafasati
& Hilal (2021) dimana ketika financial performance
mengalami peningkatan maka akan company value
akan mengalami peningkatan pula begitu pula ke-
tika financial performance mengalami penurunan
maka firm value akan mengalami penurunan. Hasil
ini sejalan dengan teori signaling, pasalnya ketika
perusahaan memberikan sebuah informasi terkait
dengan kondisi financial performance maka akan
memberikan sebuah informasi kepada para calon
investor ketika akan melakukan keputusan inves-
tasi. Ketika nilai financial performance dalam perus-
ahaan itu memiliki kondisi yang baik maka akan
memberikan dampak yang baik pada nilai perus-
ahaan. Temuan penelitian ini tidak sejalan dengan
penelitian yang dilakukan Wardani & Nurhayati
(2021) menyatakan jika tidak terdapat pengaruh
antara financial performance dan firm value.

Good Corporate Governance Terhadap Firm Value

Berdasarkan hasil analisis menunjukkan ter-
dapat pengaruh positif signifikan good corporate
governance terhadap firm value. Hasil penelitian inl
menunjukkan bahwa implementasi GCG mampu
meningkatkan kepercayaan investor. Investor me-
rasa aman terhadap dana yang telah diinvestasi-
kan. Implementasi GCG dengan transparency, ac-
countability, responsibility, independence dan equality
menujukkan bahwa perusahaan dikelola dengan
baik. Perusahaan dengan penerapan GCG bukan
sekdar beroreintasi pada profit, namun juga people
dan juga planet. Perusahaan akan memperhatikan
semua pemangku kepentingan. Perusahaan bukan
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hanya berorientasi jangka pendek, namun cender-
ung berorientasi jangka panjang. Hasil penelitian
ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan
Wahidahwati & Ardini (2021); Farida ef al., (2019);
Rizki & Jasmine (2018) menyatakan jika terdapat
pengaruh antara good corporate governance terhadap
firm value dimana ketika nilai dari good corporate
governance memiliki nilai baik maka dapat mem-
pengaruhi dalam pengendalian perusahaan se-
hingga membuat nilai perusahaan semakin baik.
Hasil penelitian ini sejalan dengan teori keagenan
pasalnya adanya pengawasan pada perusahaan
yang baik maka nilai perusahaan tersebut akan me-
miliki nilai yang baik. Tetapi penelitian ini tidak
sejalan dengan penelitian yang dilakukan Husnaini
& Basuki (2020) yang menyatakan bahwa terdapat
pengaruh negatif signifikan, dimana ketika good
corporate governance mengalami kenaikan maka
company value akan mengalami penurunan.

Good Corporate Governance Terhadap Firm Value
melalui Financial performance

Berdasarkan hasil analisis menunjukkan
bahwa terdapat pengaruh positif signifikan antara
good corporate governance terhadap firm value melalui
financial performance. Hasil ini sejalan dengan teori
agency dan signaling, ketika perusahaan dapat me-
lakukan penerapan good corporate governance de-
ngan adanya pengawasan dari komisaris indepen-
den dan institutional ownership maka perusahaan
tersebut akan meningkatkan pada financial perfor-
mance yang nantinya dapat memberikan pengaruh
pada nilai perusahaan. Temuan penelitian ini se-
jalan dengan peneltiaian yang dilakukan Safitri et
al., (2022); Anik et al., (2021); Khaira Afiani &
Bernawati, (2019); Kurnia & Edfan (2020) memiliki
pengaruh good corporate governance terhadap firm
value melalui financial performance dimana financial
performance dapat memediasi. Serta tidak sejalan
dengan penelitian yang Fatoni & Sulhan, (2020),
yang menyatakan bahwa financial performance tidak
dapat memediasi pengaruh good corporate govern-
ance terhadap firm value.

6. Simpulan dan Saran

Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian ini menyatakan
jika adanya pengaruh pada good corporate govern-
ance terhadap financial performance, firm value terha-
dap financial performance, good corporate governance
terhadap company value dan pengaruh good corporate
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governance terhadap firm value melalui financial per-
formance pada perusahaan indeks SRI KEHATI ta-
hun 2017 hingga tahun 2021.

Saran

Penelitian ini memiliki keterabatasan dalam
objek penelitian dimana hanya dilakukan di perus-
ahaan yang terdaftar pada indeks SRI-KEHATI
pada tahun 2017 hingga 2021. Penelitian ini hanya
menggunakan satu variabel independen dan satu
variabel mediasi. Diharapkan penelitian selanjut-
nya dapat menambah variabel lainnya atau me-
nam-bah proksi lainnya yang dapat mempengaruhi
firm value.
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