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ABSTRAK

Fadhillah Salma Fauziyah, 2026, SKRIPSI. Judul: “Pengaruh Good Corporate Governance
(GCG), Kinerja Keuangan, Manajemen Laba, Kompetensi Internal Audit terhadap
Nilai Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan sebagai moderasi pada perusahaan
LQ45 periode 2021-2024”

Pembimbing : Dr. Yona Octiani Lestari SE., M.SA., CSRS., CSRA., CFrA

Kata Kunci: Nilai Perusahaan Good Corporate Governance (GCG), Kinerja Keuangan,

Manajemen Laba, Kompetensi Internal Audit, indeks LQ45

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Pengaruh Good Corporate Governance
(GCQ), kinerja keuangan, manajemen laba, kompetensi internal audit terhadap nilai perusahaan
dengan ukuran perusahaan sebagai moderasi. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan dengan
indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indoensia (BEI) pada periode 2021-2024. Metode yang
digunakan untuk penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif, yaitu dengan cara mengumpulkan
data sekunder dari laporan tahunan perusahaan. Dari total 45 perusahaan yang tercacat, sebanyak
27 perusahaan yang dipilih sebagai sampel dalam penelitian ini melalui teknik purposive
sampling, yang menghasilkan 108 data yang akan dianalisis. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
Good Corporate Governance (GCG) dan kompetensi internal audit tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan, sedangkan kinerja keuangan dan manajemen laba berpengaruh pada nilai
perusahaan. Selain itu ukuran perusahaan berpengaruh sebagai moderasi dalam hubungan antara
kinerja keuangan, manajemen laba, dan kompetensi internal audit terhadap nilai perusahaan,
namun tidak berpengaruh sebagai moderasi dalam hubungan Good Corporate Governance (GCG)
terhadap nilai perusahaan. Diharapkan temuan dalam penelitian ini dapat memberikan wawasan
bagi pembaca terutama bagi investor dan akademisi mengenai faktor faktor yang mempengaruhi
nilai perusahaan, serta diharapkan menjadi acuan untuk penelitian dibidang akuntansi dan

keuangan
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ABSTRACT

Fadhillah Salma Fauziyah, 2026, SKRIPSI. Title: “The Influence of Good Corporate Governance
(GCG), Financial Performance, Earnings Management, and Internal Audit
Competence on Firm Value, with Firm Size as a Moderator, in LQ45 Companies
for the Period 2021-2024”

Supervisor : Dr. Yona Octiani Lestari SE., M.SA., CSRS., CSRA., CFrA

Keywords : Corporate Value, Good Corporate Governance (GCG), Financial Performance,

Earnings Management, Internal Audit Competence, LQ45 Index

This study aims to analyze the effects of Good Corporate Governance (GCG), financial
performance, earnings management, and internal audit competence on firm value, with firm size
serving as a moderator. The study was conducted on companies in the LQ45 index listed on the
Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2021-2024 period. The method used for this study is
a quantitative approach, specifically by collecting secondary data from companies’ annual reports.
Of the total 45 listed companies, 27 were selected as the sample for this study using purposive
sampling, yielding 108 data points for analysis. The results of the study indicate that Good
Corporate Governance (GCG) and internal audit competence do not influence firm value, whereas
financial performance and earnings management do influence firm value. Additionally, firm size
acts as a moderator in the relationship between financial performance, earnings management, and
internal audit competence on firm value; however, it does not act as a moderator in the relationship
between Good Corporate Governance (GCG) and firm value. It is hoped that the findings of this
study can provide insights for readers, particularly investors and academics, regarding the factors
that influence firm value, and that they may serve as a reference for future research in the fields

of accounting and finance.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Nilai perusahaan merupakan salah satu inkator fundamental yang
mencerminkan kepercayaan investor terhadap prospek ekonomi dan daya saing
perusahaan di pasar modal, nilai pasar saham perusahaan seringnya dipengaruhi
berbagai factor internal seperti tata Kelola perusahaan, kinerja keuangan, praktik
pelaporan laba, serta efektifitas pengendalian internal (Wahyudi et al., 2021).
Perusahaan yang memiliki sistem pelaporan yang transparan, tata kelola yang baik
serta performa keuangan yang sehat dinilai lebih menarik bagi investor karena
dianggap memiliki risiko yang lebih rendah dan prospek keuntungan yang lebih
tinggi (Januar Ade Irawan Wairisal & Hariyati, 2021). Selama pemulihan ekonomi
global dari tahun 2021 hingga 2024, pergerakan nilai perusahaan dalam indeks
LQ45 menunjukan perubahan yang berbeda yang disebabkan oleh ketidakstabilan
pasar, kualitas tata kelola perusahaan, dampak pandemic COVID-19 dan kinerja
fundamental internal perusahaan (Sukmayani et al., 2025). Faktor-faktor tersebut
menjadi semakin penting untuk pasar modal Indonesia karena tingkat kepercayaan
investor sering berubah karena kondisi ekonomi global dan domestik yang tidak
menentu (Sulistyawati et al., 2023). Oleh karena itu, untuk menunjukkan
akuntabilitas kepada para pemangku kepentingan, bisnis harus menunjukkan

kinerja keuangan yang stabil, tata kelola yang efektif, dan laba yang tinggi.

Di tengah persaingan yang semakin ketat di pasar modal, manajemen

perusahaan harus memastikan nilai perusahaan mereka melalui pengelolaan



sumber daya yang efisien (Fadilah, 2023). Nilai perusahaan adalah representasi
dari cara investor melihat kesuksesan perusahaan dalam menciptakan nilai bagi
pemegang sahamnya (S. Safitri et al., 2024). Perusahaan dapat memberikan sinyal
positif kepada pasar melalui kinerja keuangan yang baik, tata kelola yang efektif,
dan laporan keuangan yang kredibel. Kinerja keuangan adalah cara penting untuk
menilai seberapa efektif manajemen mengelola sumber daya keuangan perusahaan
(Eka Dewayani & Ratnadi, 2021). Seberapa baik sebuah bisnis menghasilkan laba
dari aset dan modal yang digunakan dapat diukur dengan rasio keuangan seperti
Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Net Profit Margin (NPM)
(N. L. P. E. Sari & Wirajaya, 2021). Kinerja keuangan yang baik meningkatkan
nilai perusahaan karena memberikan sinyal tentang prospek pertumbuhan dan
kemampuan manajemen untuk mempertahankan profitabilitas (S. Safitri et al.,
2024). Oleh karena itu, investor biasanya akan lebih tertarik pada bisnis yang

memiliki profitabilitas tinggi.

Good Corporate Governance (GCG) adalah komponen penting dalam
menjaga nilai perusahaan selain kinerja keuangan. Dipercaya bahwa prinsip-
prinsip GCG seperti transparansi, akuntabilitas, tanggung jawab, independensi,
dan keadilan dapat meningkatkan produktivitas operasi dan mengurangi risiko
konflik keagenan (T. Hidayat et al., 2025). Pengawasan internal perusahaan dapat
ditingkatkan dengan komisaris independen, komite audit yang aktif, dan
kepemilikan institusional yang tinggi (S. Safitri et al., 2024). Selain itu, telah
terbukti bahwa penerapan GCG yang efektif meningkatkan reputasi perusahaan

dan meningkatkan kepercayaan investor.



Good Corporate Governance juga mengurangi praktik Manajemen Laba,
yaitu perilaku manarial dalam mengubah angka laba untuk mencapai tujuan
tertentu yang dapat mempengaruhi presepsi investor dan kualitas informasi
akuntansi (Guretno et al., 2025). Banyak strategi yang digunakan manajemen
untuk mencapai target laba tertentu, praktik manajemen laba dapat terjadi melalui
pemilihan kebijakan accrual (Accrual-based earnings management) atau melalui
tindakan nyata seperti perubahan produksi, biaya, atau waktu realisasi pendapatan
(YYulia, 2025). Manajemen Laba seringkali dimotivasi oleh insentif, pemenuhan
ekspektasi analis, dan meningkatkan bonus manajemen. Pada akhirnya, presepsi
investor tentang kinerja perusahaan banyak dipengaruhi dari seberapa banyak

perusahaan melakukan manajemen laba (Yulia, 2025).

Kompetensi Internal Audit juga bisa menjadi salah satu upaya investor
untuk melakukan pengawasan, laporan keuangan yang berkualitas (Nurlela et al.,
2024). Melalui proses audit yang efektif, auditor internal yang berpengalaman
dapat menemukan ancaman, menemukan kesalahan, dan meningkatkan
kredibilitas pelaporan keuangan (Pradesa et al., 2023). Auditor internal dapat
berfungsi sebagai mekanisme pengawasan berdasarkan teori keagenan dan
memiliki kemampuan untuk mengurangi asimetri informasi antara pemilik dan
manajemen, ini dapat menghentikan perilaku oportunistik dan meningkatkan
kualitas informasi yang diterima investor (Kristanti, 2023). Studi terdahulu
menunjukkan bahwa kualitas audit, pencegahan fraud, dan penguatan sistem
pengendalian internal terkait dengan kemampuan auditor internal (Octaviani,

2023). Namun, penelitian yang menyelidiki hubungan langsung kompetensi



internal audit dengan nilai perusahaan masih sangat sedikit, terutama untuk
perusahaan LQ45. Namun demikian, penelitian telah menunjukkan bahwa
pengaruh antara kinerja keuangan, GCG, dan manajemen laba terhadap nilai
perusahaan seringkali tidak konsisten. Faktor ukuran perusahaan (firm size), yang
berfungsi sebagai variabel moderasi, diduga bertanggung jawab atas
ketidakkonsistenan tersebut (T. Hidayat et al., 2025). Aset, pendapatan, dan
kapasitas operasional perusahaan diukur dengan ukuran perusahaan (Surjadi &
Tobing, 2016). Perusahaan besar biasanya memiliki sumber daya dan sistem
pengawasan internal yang lebih kuat, serta pengawasan ketat dari pemerintah dan
investor. Hal ini membuat pengaruh variabel keuangan dan non-keuangan
terhadap nilai perusahaan lebih jelas. Sebaliknya, perusahaan kecil biasanya tidak
dikenal oleh publik, sehingga informasi tentang keuangannya tidak banyak

memengaruhi persepsi pasar (Yulianti & Djatnicka, 2025).

Menurut penelitian terbaru, ukuran organisasi memainkan peran penting
dalam memperkuat atau memperlemah hubungan antara variabel tersebut.
Misalnya, S. Safitri et al. (2024)menemukan bahwa ukuran perusahaan
meningkatkan hubungan antara profitabilitas dan nilai perusahaan. Di sisi lain,
Wati (2023) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan juga mempengaruhi
bagaimana kualitas laba mempengaruhi nilai perusahaan. Oleh karena itu,
besarnya perusahaan dapat menjadi variabel penting yang dapat menjelaskan

perbedaan hasil empiris dari penelitian sebelumnya.

Menanggapi hal tersebut maka dibuatlah penelitian ini yang

mengintegrasikan empat variabel utama GCG, Kinerja Keuangan, Manajemen



Laba, dan Kompetensi Audit Internal secara bersamaan dengan ukuran perusahaan
sebagai variabel moderasi. Penelitian Indonesia sebelumnya hanya melihat
pengaruh parsial antarvariabel, sehingga pendekatan ini belum banyak digunakan
(S. Safitri et al., 2024). Selain itu, penelitian ini dilakukan pada tahun 20212024,
selama pemulihan ekonomi setelah pandemi COVID-19, saat banyak bisnis
restrukturisasi, memperkuat tata kelola, dan beradaptasi dengan transformasi
digital (N. L. P. E. Sari & Wirajaya, 2021). Pemilihan perusahaan LQ45 juga
menjadi salah satu keterbaruan dalam penelitian ini, seperti yang kita ketahui
bahwa perusahaan LQ45 terdiri dari perusahaan dengan kapitasasi pasar yg besar,
tingkat likuiditas yg tinggi, dan reputasi kuat di pasar modal.sehingga penelitian
ini diharapkan bisa menjadi gambaran yang representative mengenai dinamika

perusahaan di Indonesia (Tjandrakirana DP et al., 2023).

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang diatas, maka peneliti mengambil rumusan masalah

dalam penelitian ini sebagai berikut :

1. Apakah Good Corporate Governance berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan yang terdaftar sebagai perusahaan LQ45 pada periode 2021-
2024 di indonesia?

2. Apakah Kinerja Keuangan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang
terdaftar sebagai perusahaan LQ45 pada periode 2021-2024 di
indonesia?

3. Apakah Manajemen Laba berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang

terdaftar sebagai perusahaan LQ45 pada periode 2021-2024 di



indonesia?

4. Apakah Kompetensi Internal Audit berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan yang terdaftar sebagai perusahaan LQ45 pada periode 2021-
2024 di indonesia?

5. Apakah ukuran perusahaan (Firm Size) mampu memoderasi pengaruh
Good Corporate Governance, Kinerja Keuangan, Manajeman Laba, dan
Kompetensi Internal Audit terhadap Nilai Perusahaan yang terdaftar
sebagai perusahaan LQ45 pada periode 2021-2024 di indonesia?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah, berikut merupakan tujuan dari penelitian :

1. Menganalisis pengaruh Good Corporate Governance terhadap Nilai
Perusahaan yang terdaftar sebagai perusahaan LQ45 pada periode 2021-
2024 di indonesia.

2. Menganalisis pengaruh Kinerja Keuangan berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan yang terdaftar sebagai perusahaan LQ45 pada periode 2021-
2024 di indonesia.

3. Menganalisis pengaruh Manajemen Laba berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan yang terdaftar sebagai perusahaan LQ45 pada periode 2021-
2024 di indonesia.

4. Menganalisis pengaruh Kompetensi Internal Audit berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan yang terdaftar sebagai perusahaan LQ45 pada
periode 2021-2024 di indonesia.

5. Menganalisis hubungan ukuran perusahaan (Firm Size) mampu

memoderasi pengaruh  Good Corporate  Governance, Kinerja



Perusahaan, Manajemen

Laba dan Kompetensi Internal Audit terhadap Nilai Perusahaan yang

terdaftar sebagai perusahaan LQ45 pada periode 2021-2024 di

Indonesia.

1.4 Manfaat Penelitian

1. Manfaat Teoritis

Secara teoretis, penelitian ini akan membantu memperkaya literatur tentang

faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan dengan menggabungkan

empat variabel utama: Good Corporate Governance (GCG), Kinerja

Keuangan, Manajemen Laba dan Kompetensi Internal Audit. Penelitian

sebelumnya sebagian besar hanya melihat hubungan parsial antara kinerja

keuangan dan nilai perusahaan, tanpa memperhitungkan dampak simultan

dari keduanya.

2. Manfaat Praktis

a.

b)

Bagi Penulis

Penulis memperoleh pengalaman praktis dan pemahaman
mendalam tentang hubungan antara kinerja keuangan, manajemen
perusahaan yang baik (GCG), manajemen laba dan kompetensi
internal audit terhadap nilai perusahaan, serta bagaimana ukuran

perusahaan dapat memoderasi hubungan antar variabel tersebut.

Bagi Investor
Penelitian ini dapat membantu investor menilai prospek dan

kredibilitas perusahaan, khususnya emiten LQ45. Dengan



memahami bagaimana kinerja keuangan, GCG, manajemen laba,
dan kompetensi internal audit mempengaruhi nilai perusahaan,
investor dapat membuatkeputusan investasi yang lebih rasional

dan berbasis informasi.

Bagi Akademik

Penelitian ini akan membantu mengembangkan literatur akuntansi
dan manajemen keuangan, khususnya tentang hal-hal yang
memengaruhi nilai perusahaan. Selain itu, penelitian ini dapat
digunakan sebagai referensi atau dasar untuk pengembangan
penelitian lebih lanjut yang mengkaji variabel moderasi ukuran

perusahaan dalam berbagai industri dan periode waktu.



BAB I
KAJIAN PUSTAKA
2.1 Penelitian Terdahulu
Ada berbagai penelitian terdahulu yang telah mengkaji topik terkait
Good Corporate Governance, Kinerja Keuangan, Kualitas Laba, dan Kompetensi
Internal Audit terhadap Ukuran Perusahaan. Studi-studi sebelumnya akan menjadi
dasar referensi bagi peneliti dalam melaksanakan penelitian ini. Berikut adalah

beberapa penelitian terdahulu yang akan dijadikan pedoman untuk penelitian ini:

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu

No. Nama, Tahun, Variabel dan Metode, Hasil
Judul Penelitian Indikator Analisis Data Penelitian
1. | T. Hidayat, R. Nilai Perusahaan | Kuantitatif, Penelitian ini
Nurjannah, O. (Y) Analisis menemukan
Tikaromah et al, Dewan Direksi Regresi Data bahwa dewan
2025, Good (X1) panel. direksi
Corporate Dewan berpengaruh
Governance Komisaris (X2) positif
Strategy and Firm | Komite Audit terhadap nilai
Value: The (X3) perusahaan,
Moderating Role of | Ukuran sementara
Firm Size. Perusahaan (2) dewan
komisaris dan
komite audit
tidak
berpengaruh
signifikan.
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Ukuran
perusahaan
melemahkan
pengaruh
dewan direksi
tetapi tidak
memoderasi
pengaruh
dewan
komisaris dan

komite audit.

N. Putu, L.
Ernawatiningsih,
2025, Analisis
Nilai Perusahaan
Pada Perusahaan
LQ45 yang
Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia

Nilai Perusahaan
(Y)

Current Ratio
(X1)

ROE (X2)
DER(X3)
TATO (X4)
Ukuran
Perusahaan (X5)

Kuantitatif,
Analisis
Regresi Linear
Berganda

Dari lima
variabel yang
diuji dalam
penelitian,
hanya Return
on Equity
(ROE) yang
menunjukkan
pengaruh
positif pada
nilai
perusahaan
LQA45. Current
Ratio (CR),
Debt to Equity
Ratio (DER),
Total Asset
Turnover
(TATO), dan
ukuran
perusahaan
tidak
mempengaruhi
nilai
perusahaan.
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Putri Wulan Manajemen Kuantitatif, Hasil
Guretno, Hestin Sri | Laba () Analisi penelitian ini
Widiati, Sigit Puji | GCG (X1) Regresi Linear | menunjukkan
Winarko, 2025, Kualitas Audit Berganda bahwa secara
Pengaruh Good (X2) parsial ukuran
Corpprate Profitabilitas dewan
Governance, (X3) komisaris,
Kualitas Audit, dewan
Profitabilitas komisaris
terhadap independen,
Manajemen Laba kepemilikan
pada Perusahaan manajerial,
Properti dan Real dan
Estate. profitabilitas
berpengaruh
signifikan
terhadap
manajemen
laba,
sedangkan
kualitas audit
tidak
berpengaruh
signifikan.
Secara
simultan,
seluruh
variabel
independen
berpengaruh
signifikan
terhadap
manajemen
laba.
A. Septiana, Nilai Perusahaan | Kuantitatif, Hasil
Zulkifli, 2024, Y) Analisis penelitian
Analisis Pengaruh | Profitabilitas Regresi Linear | menunjukkan
Profitashilitas dan | (X1) Berganda. bahwa
Leverage Terhadap | Leverage (X2) leverage dan
Nilai Perusahaan Ukuran profitabilitas
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Dengan Ukuran
Perusahaan
Sebagai Variabel
Moderasi.

Perusahaan (2)

berpengaruh
positif
terhadap nilai
perusahaan.
Ukuran
perusahaan
tidak
memoderasi
pengaruh
leverage
terhadap
profitabilitas,
tetapi ukuran
perusahaan
dapat
memoderasi
pengaruh
leverage
terhadap nilai
perusahaan.

Ul Yanti, Habibah,
Citrawati
Jatiningrum, 2021,
Pengaruh
Pertumbuhan
Perusahaan, Good
Corporate
Governance, dan
Kinerja Keuangan
Terhadap Nilai
Perusahaan.

Nilai Perusahaan
(Y)
Pertumbuhan
Perusahaan (X1)
Dewan
Komisaris
Independen (X2)
Komite Audit
(X2)

Kinerja
Keuangan (X4)

Kuantitatif,
Regresi Data
Panel

Hasil
penelitian
menunjukkan
bahwa
pertumbuhan
perusahaan,
dewan
komisaris
independen,
dan komite
audit
berpengaruh
signifikan
terhadap nilai
perusahaan,
sedangkan
ROA tidak
berpengaruh.
Secara
keseluruhan,
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model
penelitian
signifikan dan
mampu
menjelaskan
sebagian besar

variasi nilai

perusahaan.
D. Fitria, N. Nilai Perusahaan | Kuantitatif, Penelitian
Irkhami, 2021, (Y) Regresi Data menunjukkan
Ukuran Perusahaan | Struktur Modal | Panel. bahwa ukuran
Sebagai (X1) perusahaan
Pemoderasi Profitabilitas tidak
Pengaruh Struktur | (X2) memoderasi
Modal, Islamic Sosial pengaruh
Profitabilitas, dan | Reporting (X3) struktur modal
Islamic Social Ukuran dan
Reporting Perusahaan (Z) profitabilitas,

Terhadap Nilai
Perusahaan Pada
Bank Umum
Syariah.

tetapi
pengaruh ISR
terhadap nilai
perusahaan
lebih lemah.
Sebaliknya,
struktur modal
menurunkan
nilai
perusahaan,
dan
profitabilitas
meningkatkan

nilainya.
F. Nurhidayanti, S. | Nilai Perusahaan | Kuantitatif, Penelitian
Listari, D. Efrianti, | (Y) Regresi Linear | menemukan
2023, Pengaruh Ukuran Dewan Berganda bahwa ukuran
Good Corporate Direksi (X1) dewan direksi
Governance Dewan meningkatkan
Terhadap Kinerja Komisaris Kinerja tetapi

Keuangan dan

Independen (X2)

menurunkan
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Nilai Perusahaan Ukuran Komite nilai
Studi Kasus Pada | Audit (X3) perusahaan,
Perusahaan BUMN | Kinerja sementara
Periode 2018 s.d Keuangan (Z) dewan
2020. komisaris
independen
menurunkan
Kinerja namun
meningkatkan
nilai
perusahaan.
Ukuran komite
audit tidak
berpengaruh,
dan kinerja
keuangan
terbukti
meningkatkan
nilai
perusahaan.
Mishelei Leon, Nilai Perusahaan | Kuantitatif, Menurut
2025, Pengaruh (Y) Analisis penelitian,
Good Corporate CSR (X1) Regresi Linear | kepemilikan
Governance dan GCG (X2) Berganda manajemen
Corporate Social Kinerja tidak
Responsibility Keuangan (X3) memengaruhi
Terhadap Nilai nilai
Perusahaan Dengan perusahaan,
Kinerja Keuangan tetapi CSR

Sebagai
Pemoderasi.

meningkatkan
nilai
perusahaan
secara
signifikan.
Selain itu,
Kinerja
keuangan
(ROA) tidak
dapat
mengontrol
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hubungan
antara
kepemilikan
manajemen
dan nilai
perusahaan,
tetapi terbukti
melakukannya
secara
signifikan.

R. Singh, S.
Khatua, 2025,
Scalling The
Signal: How Firm
Size Moderates
The Effect of
Financial
Disclosure on
Market Value
Metrics?

Market and
Value Matriks
(Y)

Leverage (X1)
Liquidity (X2)
Profitability
(X3)

Investor
Management
(X4)

Firm Size (2)

Kuantitatif,
Analisis
Regresi Data
Panel

Penelitian ini
menemukan
bahwa
pengungkapan
likuiditas dan
profitabilitas
secara
konsisten
meningkatkan
return
abnormal
jangka pendek
dan Tobin’s Q
jangka panjang
di perusahaan
India (2014—
2024),
sementara
leverage dan
rasio P/E
investor
menunjukkan
dampak
negatif atau
campuran.
Ukuran
perusahaan
berperan
sebagai
moderator, di
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mana efek
profitabilitas
dan leverage
menurun di
perusahaan
besar,
sedangkan
likuiditas
diperkuat.

10.

V. Fernanda, Y.
Yanti, E.
Sastrasasmita,
2025, Capital
Structure And
Profitability
Influencing Firm
Value Moderated
by Firm Size

Firm Value (Y)
Capital Structure
(X1)
Profitability
(X2)

Ukuran
Perusahaan (Z)

Kuantitatif,
Analisis
Regreasi Data
Panel

Hasil
penelitian
menunjukkan
bahwa struktur
modal (DER)
berdampak
positif dan
signifikan
terhadap nilai
perusahaan,
sedangkan
profitabilitas
(ROA) tidak
mempengaruhi
nilai
perusahaan.
Ukuran
perusahaan
tidak
memoderasi
pengaruh
struktur modal
dan
profitabilitas
terhadap nilai
perusahaan,
sehingga
hubungan
antara kedua
variabel tidak
diperkuat atau
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diperlemah
oleh ukuran
perusahaan.
11. | C. Safitri, H. Littu, | Nilai Perusahaan | Kuantitatis, Penelitian
Lisdawati, Siti ) Analisis menunjukkan
Nuridah, 2024, Kinerja Regresi Linear | bahwa ROE,
Pengaruh Kinerja Keuangan (X1) | Berganda ROA,
Keuangan dan Good Corporate kepemilikan
Good Corporate Governnace manajerial,
Governance (X2) dan
Terhadap Nilai kepemilikan
Perusahaan. institusional
secara parsial
dan langsung
memengaruhi
nilai
perusahaan.
Secara
keseluruhan,
variabel-
variabel ini
bertanggung
jawab atas
31,4 persen
dari perubahan
nilai
perusahaan.
12. | H. Bui, Z. Nilai Perusahaan | Kuantitatif, Menurut
Krajcsak, 2024, (Y) Analisis penelitian,
The Impact of ROA (X1) Regresi Linear | ROA, ROE,
Corporate ROE (X2) Berganda. kepemilikan
Governance on Kepemilikan manajerial,
Firm’s Manajerial (X3) dan
Performance: Kepemilikan kepemilikan
From Theoriesand | Institusional institusional
Approaches to (X4) semuanya
Empirical Findings. berdampak
positif dan
signifikan

terhadap nilai
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perusahaan,
baik secara
parsial
maupun
bersamaan.
Keempat
variabel ini
dapat
menyumbang
31,4% dari
nilai
perusahaan,
sementara
faktor lain
yang tidak
termasuk
dalam model
penelitian
memengaruhi
yang lain.

13. | K. Permatasari, L. | Nilai Perusahaan | Kuantitatif, Penelitian
Musmini, 2023, (Y) Analisis menunjukkan
Pengaruh Good Komite Audit Regresi bahwa seluruh
Corporate (X1) Moderasi variabel Good
Governance Dewan Corporate
Terhadap Nilai Komisaris Governance
Perusahaan dengan | Independen (X2) komite audit,
Ukuran Perusahaan | Dewan Direksi dewan
Sebagai Variabel (X3) komisaris
Moderasi (Studi Ukuran independen,
Empiris pada Perusahaan (Z) dan dewan
BUMN yang direksi
Tergabung dalam berpengaruh
Indeks SRI — signifikan
KEHATI yang terhadap nilai
Terdaftar di Bursa perusahaan.
Efek Indonesia Ukuran
Tahun 2019-2021 perusahaan

juga terbukti
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signifikan
memengaruhi
nilai
perusahaan.
Selain itu,
ukuran
perusahaan
berperan
sebagai
variabel
moderasi yang
memperkuat
hubungan
antara GCG
dan nilai
perusahaan.

14.

S. Octaviani, 2024,
The Effect of Audit
Committee,
Internal Auditor
and Audit Quality
on Firm Value on
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keadilan
organisasional.

Penelitian penelitian terdahulu menunjukan bahwa Good Corporate
Governance, Kinerja Keuangan, dan Manajemen Laba berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan, namun sebagian besar hanya meneliti hubungan parsial tanpa menguji
ketiga variabel secara bersamaan. Misalnya S. Safitri et al. (2024)hanya meneliti
profitabilitas terhadap nilai perusahaan tanpa memasukkan variabel non Keuangan,
sedangkan N. L. P. E. Sari & Wirajaya (2021)berfokus pada profitabilitas sebagai
sinyal bagi investor dalam menetukan keputusan Keuangan. Penelitian terkait
ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi juga masih terbatas pada satu
hubungan saja, terlihat dari penelitian Sulistyawati et al. (2023)dimana ukuran
perusahaan hanya memoderasi satu variabel saja yaitu kualitas laba, tanpa menguji
ketiga variabel secara bersamaan.

Dalam penelitian ini, Kompetensi Internal Audit ditambahkan sebagai
variabel independen (X4) yang sebelumnya belum banyak dipelajari dalam
konteks nilai perusahaan. Sebagian besar penelitian tentang kemampuan auditor
internal berfokus pada kualitas pengendalian internal, efektivitas audit internal,
dan pencegahan penipuan (Kharie & Darwis, 2020). Penelitian ini memberikan
kontribusi empiris baru ke penelitian akuntansi, tata kelola, dan keuangan. Ini
karena penelitian sebelumnya hampir jarang meneliti bagaimana kompetensi

internal audit berdampak langsung pada nilai perusahaan.
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Dengan demikian, penelitian ini  memiliki keterbaruan dalam
menggabungkan keempat variabel yaitu Good Corporate Governance (GCG),
Kinerja Keuangan, Manajemen Laba dan Kompetensi Internal Audit secara
simultan terhadap Nilai Perusahaan dengan ukuran perusahaan yang akan
mempengaruhi hubungan antar variabel. Penggunaan sample perusahaan LQ45
pada periode 2021-2024 juga memberikan keterbaruan karena mencerminkan
masa pemulihan pasca pandemic dan percepatan ekonomi.

2.2 Kajian Teori
2.2.1 Teori Keagenan

Teori Keagenan adalah teori yang menjelaskan tentang hubungan antara
satu principal dan satu agen. Teori agensi yang dikemukakan oleh Jansen dan
Meckling (1976) merupakan hubungan dimana melibatkan antara pihak principal
(pemilik perusahaan) dengan pihak agen (manager). Pemilik perusahaan
memberikan wewenang serta kepercayaannya untuk mengelola kegiatan operasi
suatu perusahaan kepada manager, yang mana hubungan ini memicu adanya
perbedaan kepentingan antara pemilik perusahaan dengan manager yang
menyebabkan ketidakefisien informasi yang diperoleh keduanya (Sindu Artiwi et

al., 2022).

Meningkatnya kinerja keuangan menunjukkan bahwa manajemen
berusaha untuk memenuhi kepentingan pemegang saham (Sindu Artiwi et al.,
2022). Namun, didalam teori keagenan, manajer tidak selalu bertindak sesuai
kepentingan pemilik, terutama ketika agen memiliki lebih banyak informasi
daripada principal, yang memungkinkan perilaku oportunistik  seperti

menyembunyikan risiko, memanipulasi laba, atau mengelola laporan keuangan
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untuk kepentingan pribadi (S. Safitri et al.,, 2024). Konflik keagenan dapat
dikendalikan melalui penerapan Good Corporate Governance (GCG), komisaris
independen perusahaan dan komite audit secara akan mengawasi Kkinerja
manajemen, sehingga ada penegasan bahwa proporsi komisaris dan efektivitas
komite audit perusahaan akan mampu menekan perilaku oportunistik dalam
manajemen perusahaan dan memastikan laporan keuangan disajikan dengan akurat
(Anwar & Khafid, 2020). Teori keagenan juga menjelaskan fluktuasi tentang
manajemen laba, semakin banyak perusahaan melakukan manajemen laba, maka
kualitas atas laba menjadi rendah, sebaliknya jika semakin rendah perilaku
oportunistik maka akan semakin tinggi kualitas laba, yang berarti agency problem

juga menurun (Inayah et al., 2023).

Selain itu, Kompetensi Internal audit membantu menjaga kualitas
informasi keuangan, yang menjadi dasar pengambilan keputusan bagi investor dan
pemegang saham (Nurlela et al., 2024). Laporan manajemen yang dihasilkan
menjadi lebih dapat dipercaya ketika auditor internal memiliki kemampuan analitis
yang kuat dan pengetahuan tentang proses pelaporan keuangan (Octaviani, 2023).
Meningkatnya kualitas pelaporan akan mengurangi asimetri informasi antara
manajemen dan pemilik. Ini akan mengurangi masalah agensi dan meningkatkan

tata kelola perusahaan (Guretno et al., 2025).

Ukuran perusahaan dapat bertindak sebagai factor moderasi yang
bisa mempengaruhi kuat lemahnya konflik keagenan (Nurul Adha & Arismaya,
2025). Perusahaan besar akan mendapat perhatian lebih luas dari public, memiliki

struktur pengendalian internal yang cenderung lebih kuat, dan juga tingkat
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pengawasan lebih tinggi (Wendy, 2020). Dengan begitu, perusahaan besar akan
semakin berpeluang kecil bagi manajerial untuk melakukan opportunistic karena
pastinya perusahaan besar memiliki tingkat pengawasan yang lebih ketat sehingga

konflik keagenan akan lebih mudah dikendalikan (Permatasari & Musmini, 2023).

2.2.2 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah nilai pasar yang tercermin dari harga saham.
Nilai Perusahaan bisa dikatakan sebagai nilai pasar yang yang didapatkan dari
hutang dan ekuitas perusahaan (C. A. Safitri, 2024). Secara teoritis, modal yang
diinvestasikan perusahaan adalah total dana yang diinvestasikan di dalamnya
(Febrina et al., 2021). Oleh karena itu, nilai perusahaan adalah standar yang telah
dicapai oleh suatu perusahaan sebagai representasi dari kepercayaan masyarakat
terhadap perusahaan selama bertahun-tahun, yaitu sejak perusahaan didirikan

hingga saat ini (Sudarno et al., 2022).

Nilai perusahaan sering dikaitkan dengan pandangan investor tentang
tingkat keberhasilan suatu perusahaan, yang dipengaruhi oleh harga saham,
sehingga nilai perusahaan bisa tinggi jika harga saham tinggi (Nurhidayanti et al.,
2023). Nilai perusahaan merupakan cerminan kemakmuran pemegang saham, dan
pihak manajemen perusahaan berusaha meningkatkan nilai perusahaan dengan
membangun pemerintahan perusahaan yang baik (Elizabet Desi Astuti &
Saring Suhendro, 2023). Karena nilai perusahaan merupakan representasi dari
kondisi keuangan perusahaan, nilai harus diperhatikan oleh para stakeholder. Ini
menentukan apakah perusahaan dapat menghasilkan kekayaan bagi para

pemangku kepentingan dan apakah perusahaan dalam kondisi keuangan yang baik
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(Ul Yanti, Habibah, 2021). Nilai perusahaan juga bisa digunakan persepsi bagi
investor terhadap tingkat keberhasilan suatu perusahaan yang sering dikaitkan
dengan harga saham. Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga
tinggi, yang meningkatkan kepercayaan pasar terhadap kinerja saat ini dan

prospek masa depan perusahaan (Nurhayadi, 2023).

2.2.3 Good Corporate Governance (GCG)

Good Corporate Governance (GCG) merupakan seperangkat mekanisme
yang digunakan untuk mengarahkan dan mengendalikan perusahaan agar proses
pengambilan keputusan berjalan efektif, transparan, dan bertanggung jawab,
sehingga mengurangi potensi terjadinya konflik kepentingan antara pemilik dan
manajemen (Salim et al., 2022). Penerapan GCG diperlukan untuk mengurangi
agency problem karena manajer sebagai pengelola sering kali memiliki informasi
yang lebih banyak dibandingkan pemilik, yang dapat membuka peluang terjadinya
tindakan oportunistik (Anwar & Khafid, 2020). Selain itu, telah terbukti bahwa
penerapan standar GCG seperti transparansi, akuntabilitas, responsibilitas,
independensi, dan fairness telah meningkatkan efisiensi pengawasan internal

perusahaan (Elizabet Desi Astuti & Saring Suhendro, 2023).

Perusahaan yang memiliki manajemen yang baik dapat mempertahankan
kepercayaan investor, yang memungkinkan peningkatan modal secara efisien dan
efektif (C. A. Safitri, 2024). Adanya asimetri informasi merupakan salah satu
masalah yang ditimbulkan oleh pemisahan antara kepemilikan dan pengendalian,
selain konflik agensi (Nugraheni & Suaryana, 2024). Dalam situasi ini, direksi

memiliki keunggulan dibandingkan pemegang saham karena mereka memiliki
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akses lebih besar ke informasi internal. Informasi ini dapat digunakan untuk

keuntungan mereka sendiri (Alexandra et al., 2022).

2.2.4 Kinerja Keuangan

Kemampuan suatu perusahaan untuk memanfaatkan sumber daya yang
dimilikinya untuk mencapai tujuan operasinya serta meningkatkan kesejahteraan
pemegang sahamnya dikenal sebagai Kinerja keuangan (Sudarno et al., 2022).
Kinerja keuangan biasanya menunjukkan seberapa baik suatu bisnis beroperasi,
menghasilkan laba, mengelola aset, memenuhi kewajiban, dan menciptakan nilai
bagi para pemangku kepentingan (Imanuddin, 2025). Kinerja keuangan yang baik
menunjukkan bahwa bisnis memiliki kemampuan untuk terus menghasilkan
keuntungan, yang meningkatkan kepercayaan investor dan meningkatkan nilainya

di pasar modal (S. Safitri et al., 2024).

Dari perspektif teori keagenan, kinerja keuangan juga berfungsi sebagai
alat yang digunakan pemegang saham untuk menilai apakah manajemen
melakukan pekerjaannya dengan baik dan sesuai dengan keinginan pemegang
saham (Anwar & Khafid, 2020). Kinerja yang tinggi menunjukkan bahwa
manajemen memperhatikan kepentingan pemegang saham, sedangkan kinerja
yang buruk menunjukkan bahwa ada kemungkinan konflik keagenan yang perlu
ditangani dengan mekanisme pengawasan dan tata kelola perusahaan yang baik

(Sudarno et al., 2022).

Secara keseluruhan Kinerja keuangan adalah komponen penting yang

menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan dan
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menunjukkan kredibilitas, stabilitas, dan prospek pertumbuhan. Kinerja keuangan
yang baik meningkatkan nilai perusahaan, meningkatkan kepercayaan investor,
dan meningkatkan kualitas informasi keuangan yang disajikan (Ayuningtiyas &
Novitasari, 2025). Oleh karena itu, kinerja keuangan merupakan komponen

penting dalam menilai keberhasilan dan kesehatan perusahaan.

2.2.5 Manajemen Laba

Manajemen Laba merupakan salah satu cara yang bisa dilakukan oleh
manajer untuk memperbaiki laba perusahaan pada periode tertentu, berbagai carab
isa dilakukan untuk meningkatkan atau menurunkan laba suatu perusahaan tanpa
mempengaruhi keuntungan perusahaan dalam jangka panjang (Asyati & Farida,
2020). Tindakan ini bisa dilakukan dengan cara merubah data akuntansi atau bisa
dengan menggunakan metode akuntansi tertentu sehingga laba yang dilaporkan

sesuai dengan tujuan manajerial perusahaan (Guretno et al., 2025).

Kualitas laba suatu perusahaan akan menurun ketika perusahaan terlibat
dalam manajemen laba karena angka pada laba perusahaan tidak mencerminkan
secara rill kinerja perusahaan yang adil dan wajar, oleh karena itu penurunan nilai
relevansi suatu laba perusahaan dapat disebabkan oleh manajemen laba (Sudarno
et al., 2022). Manajemen laba bertujuan untuk memastikan perusahaan bisa
menerima laporan keuangan yang bagus untuk menarik minat para inverstor dan
stakeholder jika ingin mengetahui keadaan perusahaan, karena tentunya
perusahaan ingin memastikan laporan keuangan mereka baik ketika dilihat oleh
pihak yang berkepentingan (Christian & Addy Sumantri, 2022). Manajemen laba

menggunakan manipulasi laporan keuangan perusahaan untuk mencapai hasil
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yang diinginkan manajerial untuk memenuhi ekspektasi pasar, praktik ini tentunya
tidak selalu dibenarkan karena dapat merusak keaslian dan Kesehatan laporan
keuangan perusahaan yang pastinya bisa meneysatkan investor dan para pemangku

kepentingan (Christian & Addy Sumantri, 2022).

Salah satu fenomena manajemen laba yang pernah terjadi di indonesia
yaitu PT Garuda Indonesia (persero) pada tahun 2019, polemik ini terjadi karena
dua komisaris tidak mau mennadatangani laporan keuangan perusahaan saat RUPS
terjadi. Kejadian itu didasari pada laporan keuangan tahun 2018, PT Garuda
mencatat laba bersih kerjasama senilai 3,48 triliun antara PT Garuda dan PT
Mahata Aero Teknologi. Data tersebut sebenearnya masih bersifat piutang dengan
kontrak yang sudah disetujui selama 15 tahun, namun ternyata data tersebut sudah
dibukukan ditahun pertama kerjasama, sudah diakui sebagai pendapatan dan
masuk kedalam pendapatan lain lain. Hal itulah yang membuat dua komisaris
Garuda Indonesia pada saat itu yakni Chairil Tnjung dan Doni Oskaria tidak mau
menandatangi laporan keuangan pada saat RUPS tahun 2019 (Yuliana et al.,

2023).

2.2.6 Kompetensi Internal Audit

Kompetensi Internal Audit merupakan kemampuan profesional auditor
internal untuk melakukan pengawasan, evaluasi, dan jaminan yang efektif di
dalam perusahaan (Hariyanto et al., 2025). Keahlian ini diperlukan dalam
organisasi modern selain keterampilan audit dan akuntansi teknis, pemahaman
yang kuat tentang risiko, pengendalian internal, teknologi informasi, dan

kemampuan soft skills seperti analisis dan komunikasi (Setiowati et al., 2023).
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Efektivitas audit internal sangat dipengaruhi oleh kompetensi auditor internal;
auditor dengan pengetahuan, pengalaman, dan kemampuan teknis yang cukup
dapat memberikan pengawasan yang lebih akurat dan sesuai (Hariyanto et al., 2025).
Kemampuan merupakan komponen penting yang meningkatkan efisiensi audit
internal. Ini terutama berlaku jika didukung oleh pengalaman kerja dan komitmen

manajemen puncak terhadap audit (Sirajuddin & Ravember, 2020).

Kompetensi internal audit berperan penting di perusahaan karena para
auditor berperan penting dalam memastikan efektivitas system pengendalian
internal perusahaan dan kepatuhan terhadap regulasi yang ada, auditor internal
yang kompeten harus bisa mendeteksi potensi resiko yang ada, mencegah
penyalahgunaan anggaran dan juga memastikan operasional perusahaan berjalan
dengan ransparan dan efisien (Hariyanto et al., 2025). Kompetensi internal audit
mengacu pada pengetahuan, keterampilan, dan kemampuan yang diperlukan untuk
melaksanakan semua jenis dan bentuk tugas audit secara professional, berdasarkan
Internal Audit Competency Framework dari IlA, kompetensi auditor internal
terhadap mencakup pengetahuan teknis tentang audit itu sendiri, akuntansi dan
industry serta mempunyai kemampuan analitis, keterampilan komunikasi dan
pemahaman tentang teknologi informasi serta manajemen resiko (Hadisantoso et

al., 2022).

Dalam teori agensi, kompetensi internal audit berfungsi sebagai alat
pengawasan yang menurunkan konflik agensi melalui pengendalian internal yang
lebih baik dan proses pelaporan. Kualitas informasi yang diterima principal

meningkat dengan pengendalian internal yang kuat, sehingga asimetri informasi
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berkurang (Kristanti, 2023). Hal ini sejalan dengan gagasan dari teori agensi
bahwa pengawasan yang efektif akan mengurangi kemungkinan manajemen untuk
bertindak menyimpang. Oleh karena itu, kemampuan audit internal memastikan
bahwa laporan keuangan yang dibuat oleh manajemen lebih objektif, akurat, dan

dapat dipercaya (Nurlela et al., 2024).

2.2.7 Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan adalah indikator yang menunjukkan seberapa besar
dan kuat perusahaan dalam hal aset, pendapatan, atau kapitalisasi pasar (Piasti &
Suswandoyo, 2022). Ukuran ini juga menunjukkan seberapa banyak sumber daya
yang dimiliki perusahaan dan seberapa baik perusahaan dapat mendapatkan
pendanaan dan mempertahankan stabilitas (Pasaribu et al., 2025). Jika
dibandingkan dengan perusahaan kecil, perusahaan besar biasanya memiliki
struktur manajemen yang lebih profesional, sistem kontrol internal yang lebih
matang, dan lebih mudah mendapatkan dukungan dari lembaga keuangan.
Akibatnya, ukuran perusahaan adalah faktor penting dalam analisis nilai

perusahaan dan mekanisme pengawasannya (R. Irawan et al., 2025).

Perusahaan besar dengan tata kelola yang baik biasanya memiliki komite
audit independen, dewan komisaris, dan sistem pelaporan yang lebih transparan,
yang meningkatkan pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan (Permatasari &
Musmini, 2023) Selain itu, karena tekanan dari pemegang saham institusional dan
auditor eksternal yang lebih besar, perusahaan besar cenderung memiliki laporan
keuangan yang lebih kredibel, yang meningkatkan kualitas laba (Suryati, 2020).

Besarnya ukuran perusahaan dapat memaksimalkan perusahaan dapat terhubung
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dengan pasar yang lebih luas dan bisa menyerap pengetahuan dari luar, perusahaan
yang lebih besar juga dirasa lebih baik dalam menarik investor karena mereka akan
terlihat lebih professional, efisien, dan bisa mengembangkan bisnis lebih jauh

(Nurul Adha & Arismaya, 2025).
2.2.8 Nilai Perusahaan dalam Perspektif Islam

Nilai perusahaan, juga dikenal sebagai "nilai perusahaan™ dalam literatur
keuangan kontemporer, didefinisikan sebagai persepsi pasar terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan dalam mengelola sumber daya serta prospek
pertumbuhan di masa depan. Nilai perusahaan biasanya digambarkan dengan
indikator seperti Price to Book Value (PBV) atau Tobin's Q (R. J. A. lrawan &

Hariyati, 2022).

Perusahaan harus mempertahankan prinsip keadilan, amanah, dan
kebenaran selama proses ekonomi, bukan hanya dari nilai pasarnya. Prinsip ini
sejalan dengan firman Allah dalam ayat 152 dari Surah Al-An’am, terutama
kutipan, "hedlle oallse J&I #316" yang berarti, "sempurnakanlah takaran dan
timbangan dengan adil. Prinsip al-qist, atau keadilan, menjadi landasan tata kelola
perusahaan (GCG) yang etis di sini, terutama dalam proses pengambilan
keputusan bisnis dan penyajian laporan keuangan. Etika bisnis Islam
mengharuskan bisnis untuk melaporkan dengan amanah, akurat, dan adil. Ini
karena ketidakjujuran dalam "timbangan” kontemporer seperti laporan keuangan

dapat merusak nilai moral dan ekonomi perusahaan (Lusiana, 2024).
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2.3 Kerangka Konseptual

Berdasarkan uraian di atas, penelitian ini dilakukan untuk menganalisis
dampak Good Corporate Governance, Kinerja Keuangan, Manajemen Laba, dan
Kompetensi Internal Audit terhadap Ukuran Perusahaan maka dapat disusun
kerangka konseptual yang menggambarkan hubungan antara variabel-variabel

dalam penelitian ini sebagai berikut

Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual

Good Corporate
Governanece (GCG)

H2
Kinerja Keuangan Nilai Perusahaan

/
H3 T [y
//

H4 ‘

Manajemen Laba

Kompetensi Internal
Audit

HS He H7 ‘ HR

Ukuran Perusahaan

Sumber: telah diolah peneliti

2.4 Hipotesis
2.4.1 Good Corporate Governance (GCG) Berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan

Corporate Governance (GCG) merupakan mekanisme yang dirancang
untuk memastikan perusahaan dikelola secara transparan, akuntabel,
bertanggung jawab, serta mampu melindungi kepentingan para pemangku
kepentingan (Eva Naura Maharani et al., 2024). Prinsip GCG seperti transparansi,
akuntabilitas, independensi, dan keadilan dianggap penting dalam menciptakan

lingkungan perusahaan yang sehat dan mengurangi potensi konflik antara pemilik
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dan manajemen sebagaimana dijelaskan dalam agency theory (R. Hidayat &
Siregar, 2021). Dalam konteks pasar modal, penerapan GCG yang baik memberikan
sinyal positif kepada investor bahwa perusahaan dikelola dengan integritas dan
memiliki mekanisme pengawasan yang memadai untuk mencegah terjadinya
manajemen laba, fraud, maupun pengambilan keputusan yang merugikan
pemegang saham. Dengan demikian, tata kelola yang baik berpotensi meningkatkan
kepercayaan investor dan berdampak pada peningkatan nilai perusahaan (T. Hidayat

etal., 2025).

Secara empiris, banyak penelitian menunjukkan bahwa GCG berpengaruh
positif nilai perusahaan. jumlah komisaris independen dan efektivitas komite audit
meningkatkan nilai perusahaan karena memungkinkan pengawasan internal yang
lebih baik dan pelaporan keuangan yang lebih baik (Anwar & Khafid, 2020). Selain
itu, penelitian 1. Pratiwi (2022) menunjukkan bahwa menerapkan prinsip
transparansi dan akuntabilitas dapat mengurangi asimetri informasi dan
mendapatkan tanggapan pasar yang lebih baik. GCG meningkatkan reputasi
perusahaan dan kepercayaan investor institusional, meningkatkan valuasi

perusahaan.

Perusahaan publik yang berada dalam indeks saham bergengsi seperti
LQ45 dan memiliki tingkatvisibilitas tinggi serta menarik perhatian investor
domestik dan asing, melihat pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan semakin kuat
(Imanuddin, 2025). Perusahaan ini biasanya memiliki komite audit yang lebih
efektif, proporsi komisaris independen yang lebih tinggi, dan tingkat pengungkapan

yang lebih tinggi, sehingga investor dapat melihat lebih jelas kualitas tata kelola
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yang diterapkan (R. Hidayat & Siregar, 2021). Berdasarkan uraian tersebut, dapat

dirumuskan hipotesis sebagai berikut.

H1 : Good Corporate Governance berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan
2.4.2 Kinerja Keuangan Berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan

Kinerja keuangan sangat penting untuk menilai seberapa baik sebuah
bisnis mengelola sumber daya ekonominya untuk menghasilkan laba (Ul Yanti,
Habibah, 2021). Sejauh mana perusahaan mampu menghasilkan keuntungan dari
aset dan modalnya ditunjukkan oleh rasio profitabilitas, seperti rasio Return on
Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Net Profit Margin (NPM) (S. Safitri et
al., 2024). Dari sudut pandang signaling theory, perusahaan yang mampu
mempertahankan tingkat profitabilitas tinggi dianggap menunjukkan kepada
investor bahwa mereka memiliki kemampuan untuk menjaga stabilitas dan
keberlanjutan bisnis (Inayah et al., 2023). Sinyal ini sangat penting karena pasar
modal melihat informasi keuangan sebagai gambar utama dari prospek kinerja masa
depan bisnis (N. L. P. E. Sari & Wirajaya, 2021). Oleh karena itu, kinerja keuangan
yang baik menunjukkan efisiensi manajemen dan ketahanan organisasi dalam
menghadapi perubahan ekonomi, yang dapat meningkatkan persepsi investor dan
nilai perusahaan (Inayah et al., 2023). Secara empiris, banyak penelitian telah
menunjukkan bahwa kinerja keuangan memengaruhi nilai perusahaan secara
positif dan signifikan. S. Safitri et al. (2024) menyatakan bahwa profitabilitas tinggi
merupakan sinyal kuat bagi para investor tentang kemampuan perusahaan untuk
melakukan pertumbuhan berkelanjutan yang meningkatkan minat investor

dan meningkatkan nilai pasar.
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Wirawati & Putri (2018) menemukan hal yang sama, menunjukkan bahwa
ROA dan ROE berperan penting dalam memengaruhi nilai perusahaan karena
keduanya menunjukkan seberapa baik manajemen memaksimalkan pengembalian
investasi. Menurut penelitian Putri (2022) investor modern mempertimbangkan
kualitas dan keberlanjutan laba, serta keuntungan saat ini, yang ditunjukkan oleh
indikator profitabilitas yang konsisten. Penelitian tersebut menunjukkan bahwa
kinerja keuangan tinggi meningkatkan nilai perusahaan bagi investor. Kinerja
keuangan yang baik tidak hanya meningkatkan persepsi pasar, tetapi juga
berdampak strategis pada nilai perusahaan melalui mekanisme pengambilan
keputusan investor. Perusahaan besar yang termasuk dalam indeks LQ45
memiliki informasi keuangan yang lebih transparan, mudah diakses, dan lebih
dipercaya oleh investor domestik dan asing (Putu & Ernawatiningsih, 2025).
Tingkat perhatian pasar yang tinggi terhadap perusahaan LQ45 membuat indikator
profitabilitas memiliki pengaruh yang lebih besar terhadap nilai perusahaan.
Tingkat profitabilitas yang lebih tinggi menunjukkan bagaimana manajemen
mengelola aset dengan baik dan mengurangi risiko investor, yang pada gilirannya
meningkatkan harga saham dan nilai perusahaan (R. Hidayat & Siregar, 2021).

Berdasarkan uraian tersebut, dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut.
H2 : Kinerja Keuangan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
2.4.3 Manajemen Laba Berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan

Manajemen laba adalah salah satu praktik keuangan yang biasa digunakan
oleh manajerial perusahaan untuk mempengaruhi atau merubah angka laba dalam

laporan keuangan, manajemen laba bisa dilakukan secara akrual maupun aktivitas

rill, tujuan dilakukannya manajemen laba bisa beragam, contohnya untuk menjaga
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citrakeuangan perusahaan, pemenuhan target laba, sampai untuk menghindari pajak
yang harus dibayar perusahaan (Yulia, 2025). Manajemen laba melibatkan
manipulasi laporan keuangan untuk mencapai hasil yang diinginkan manajerial dan
para pemangku kepentingan perusahaan, manajemen laba juga seringkali
digunakan untuk memenuhi bahkan sampai melampaui ekspektasi pasar (Silveraetal.,
2024). Manajemen laba juga bisa dipengaruhi oleh konflik keagenan yang pada
ujungnya akan memunculkan sifat oportunistik menejerial yang mengakibatkan
laba yang dilaporkan menjadi semu, akibatnya kualitas laba menjadi rendah dimana

dampaknya bisa menurunkan nilai perusahaan dimasa depan (Rajab et al., 2022).

Salah satu fenomena manajemen laba yang pernah terjadi di Indonesia
yaitu kasus PT Garuda Indonesia (persero) Tbk pada tahun 2019, kejadian itu
bermula ketika kedua komisaris tidak mau menandatangani laporan keuangan pada
saat RUPS tahun 2018. Diketahui pada tahun 2018 PT Garuda diduga salah
mencatat laba bersih perusahaan yang didapat dari kerjasama antara PT Garuda dan
PT Mahata Aero Teknologi, dana senilai Rp 3,48 triliun itu masih bersifat piutang
dnegan masa kontrak 15 tahun kedepan, namun dana tersebut sudah dibukukan
ditahun pertama dan diakui sebagai pendapatan dan masuk kedalam pendapatan lain
lain. Hal itu mengakibatkan perusahaan sebelumnya merugi dan kemudian

mencetak laba (Yuliana et al., 2023).

Perusahaan yang melakukan manajemen laba dengan pola income
dreasing bisa berpengaruh negative bagi perusahaan, ini bisa terjadi karena adanya
perilaku opportunistic yang mendasari adanya informasi penyusutan laba yang bisa

merugikan para pemegang saham dan pasar akan merespon informasi tersebut
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sebagai berita buruk (bad news) yang disebabkan oleh penurunan harga saham,
tentunya ini akan berpengaruh pada penurunan nilai perusahaan (Saelandri et al.,
2023). Ini menunjukan bahwa praktek manajemen laba dan tingginya intensitas
transaksi dengan pihak pihak yang berhubungan khusus akan menyebabkan nilai
perusahaan semakin menurun (Panjaitan et al., 2022). Berdasarkan uraian tersebut,
dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H3 : Manajemen Laba berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
2.4.4 Kompetensi Internal Audit Berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
Kompetensi Internal Audit adalah bagian penting dari sistem
pengawasan perusahaan, yang memengaruhi kualitas tata kelola dan proses
pelaporan keuangan (Nurlela et al., 2024). Auditor internal yang kompeten
memiliki pengetahuan teknis, pengetahuan tentang risiko, dan kemampuan
analitis untuk menilai efisiensi pengendalian internal dan menemukan
penyimpangan operasional (Octaviani, 2023). Dengan peningkatan kualitas audit,
proses pengawasan atas aktivitas manajemen menjadi lebih efektif, sehingga
peluang terjadinya tindakan oportunistik seperti manipulasi laba, penyembunyian
informasi, dan praktik fraud berkurang (C. A. Safitri, 2024). Akibatnya, laporan
keuangan yang diberikan kepada investor menjadi lebih dapat dipercaya, sehingga

ada penurunan tingkat asimetri informasi antara manajemen dan pemilik.

Menurut Teori Agensi, auditor internal yang lebih mahir dapat menilai
bukti audit secara lebih menyeluruh, menemukan risiko lebih dini, dan memberikan
saran untuk perbaikan. Ini menunjukkan bahwa auditor internal yang lebih mahir

dapat mengurangi biaya yang disebabkan oleh perilaku oportunistik manajemen
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agensi (Kristanti, 2023). Kualitas dan kepercayaan laporan keuangan meningkat

dengan pengendalian internal yang kuat.

Investor juga mengevaluasi perusahaan LQ45 berdasarkan kualitas tata
kelola dan keandalan laporan keuangan (Irara et al., 2025). Perusahaan yang
memiliki kemampuan audit internal yang tinggi dapat menghasilkan laporan
keuangan yang dapat dipercaya, jelas, dan sesuai dengan prinsip akuntansi yang
berlaku (Putu & Ernawatiningsih, 2025). Perusahaan memiliki sistem pengawasan
yang kuat, hal ini memberikan sinyal positif bagi investor karena persepsi pasar
memengaruhi nilai bisnis, auditor internal yang kompeten meningkatkan efektivitas
pengawasan dan meningkatkan nilai melalui peningkatan kepercayaan pasar
(Pradesa et al., 2023). Oleh karena itu, nilai perusahaan dipengaruhi secara langsung
maupun tidak langsung oleh kemampuan audit internal, pengaruh secara langusng
yaitu dengan meningkatkan kualitas fungsi pengawasan dan pengendalian internal,
pengaruh secara tidak langsung dengan meningkatkan transparansi, mengurangi
asimetri informasi, meningkatkan tata kelola, mengurangi risiko penipuan, dan
meningkatkan kepercayaan investor (Azahra & Hasnawati, 2024)Berdasarkan

uraian tersebut, dapat dirumuskan hipotesis sebagai beerikut

H4 : Kompetensi Internal Audit berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan
2.4.5Ukuran Perusahaan Memoderasi Pengaruh Good Corporate

Governance (GCG) terhadap Nilai Perusahaan

Efektivitas Good Corporate Governance (GCG) dalam meningkatkan
nilai perusahaan sangat dipengaruhi oleh ukuran perusahaan (Himmah et al.,

2024). Dalam banyak kasus, perusahaan berukuran besar memiliki struktur
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organisasi yang kompleks dan banyak pemangku kepentingan yang terlibat.
Akibatnya, mekanisme tata kelola seperti dewan komisaris independen, komite
audit, dan sistem pengendalian internal menjadi lebih penting dan efektif. Selain itu,
perusahaan besar memiliki tekanan publik yang lebih besar untuk menjaga
akuntabilitas dan transparansi (Nurhidayanti et al., 2023). Akibatnya, implementasi
GCG dapat menjadi lebih jelas dan kredibel untuk dinilai. Menurut teori keagenan,
perusahaan besar memiliki kemungkinan konflik keagenan yang lebih besar
(Petricia & Madea, 2024). Oleh karena itu, penerapan GCG yang efektif sangat
penting untuk mengurangi asimetri informasi dan meningkatkan kepercayaan

investor (. Pratiwi, 2022).

Penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa GCG memiliki dampak yang
lebih besar pada nilai perusahaan pada perusahaan besar. Anwar & Khafid (2020)
menemukan bahwa pengawasan internal berdampak lebih besar pada struktur
pengambilan keputusan daripada komite audit dan jumlah komisaris independen,
terutama pada perusahaan besar. R. Hidayat & Siregar (2021) menunjukkan bahwa
perusahaan besar lebih dihargai karena transparansi dan akuntabilitas dalam praktik
GCG daripada perusahaan kecil. Ini karena investor melihat tata kelola perusahaan
besar dengan cara yang lebih terbuka dan mereka dapat melakukan audit secara
menyeluruh. Selain itu, seperti yang dijelaskan oleh Kuncorowati et al. (2021)
bisnis berukuran besar lebih rentan terhadap tekanan dari investor institusional,
analis keuangan, dan regulator. Karena memiliki kapitalisasibesar, likuiditas
tinggi, dan menarik perhatian investor domestik dan asing, efek moderasi ukuran
perusahaan diperkirakan akan semakin kuat pada perusahaan LQ45. Dengan

visibilitas yang tinggi ini, implementasi GCG pada perusahaan LQ45 lebih mudah
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diamati dan berdampak besar pada persepsi investor (Tjandrakirana DP et al.,
2023). Perusahaan besar di indeks ini sangat bergantung pada kepercayaan pasar,
sehingga peningkatan kualitas GCG akan langsung meningkatkan nilai perusahaan
melalui kenaikan harga saham (Agustina & Kartika, 2025). Berdasarkan uraian

tersebut, dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut.

H5 : Ukuran Perusahaan dapat memoderasi hubungan Good Corporate
Governance terhadap Nilai Perusahaan
2.4.6 Ukuran Perusahaan Memoderasi Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap

Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan sering dianggap sebagai faktor yang mampu
meningkatkan hubungan antara kinerja keuangan dan nilai perusahaan karena
memiliki sumber daya yang lebih besar, sistem internal yang lebih stabil, dan akses
ke pendanaan yang lebih luas (Petricia & Madea, 2024). Selain itu, perusahaan
besar memiliki kapasitas operasional yang tinggi, yang memungkinkan mereka
untuk mengoptimalkan modal dan aset mereka untuk menghasilkan laba (Putu &
Ernawatiningsih, 2025). Dari sudut pandang signaling theory, perusahaan besar
lebih mampu memberikan investor sinyal yang kuat dan dapat diandalkan tentang
profitabilitasnya (Erdi, 2024). Hal ini disebabkan oleh fakta bahwa aset yang
signifikan dan rekam jejak bisnis yang panjang meningkatkan kepercayaan
investor terhadap informasi keuangan yang dipublikasikan. Oleh karena itu, pasar
akan lebih baik merespons kinerja keuangan perusahaan besar daripada perusahaan

kecil (Eka Dewayani & Ratnadi, 2021).

Hubungan antara kinerja keuangan dan nilai perusahaan dapat menjadi

lebih kuat secara empiris ketika perusahaan berskala besar. S. Safitri et al. (2024)
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menemukan bahwa profitabilitas meningkatkan nilai perusahaan, hal ini
disebabkan oleh tingkat transparansi yang lebih tinggi dan prosedur pelaporan yang
lebih baik, yang membuat investor lebih percaya terhadap laporan keuangan
perusahaan berskala besar. Selain itu, laporan kinerja keuangan perusahaan besar
lebih dipercaya pasar karena mereka memiliki pengawasan eksternal yang lebih
ketat dari pemegang saham institusional, karena perusahaan-perusahaan dalam
indeks LQ45 memiliki kapitalisasi pasar yang besar, arus kas stabil, dan tingkat
akuntabilitas yang tinggi, efek moderasi ukuran perusahaan diperkirakan lebih
kuat (Putu & Ernawatiningsih, 2025). Kondisi ini membuat peningkatan indikator
kinerja keuangan berdampak lebih besar pada persepsi investor dan nilai pasar
perusahaan. Dengan skala operasi yang besar, perusahaan LQ45 lebih mampu
memanfaatkan profitabilitas untuk meningkatkan investasi, meningkatkan pangsa
pasar, dan memperkuat posisinya di pasar. Akibatnya, perubahan pada indikator
kinerja keuangan lebih jelas berdampak pada nilai perusahaan (Nurfitriani, 2023).

Berdasarkan uraian tersebut, dapat dirumuskan hipotesis sebagai beerikut.

H6 : Ukuran Perusahaan dapat memoderasi hubungan Kinerja Keuangan
terhadap Nilai Perusahaan
2.4.7 Ukuran Perusahaan Memoderasi Pengaruh Manajemen Laba terhadap

Nilai Perusahaan

Ukuran suatu perusahaan bisa dilihat dari total asset, total pendapatan,
dan bisa juga dilihat dari kapitalisasi pasar (Juni et al., 2023). Manajemen laba
seringkali diyakini lebih banyak terjadi pada perusahaan perusahaan besar

dibandingkan dengan perusahaan kecil, perusahaan besar dirasa mempunyai
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stabilitas keuangan dan lebih siap berinvestasi pada teknologi baru serta lebih

mudah beradaptasi dengan perusbahan pasar yang ada (Sudarno et al., 2022).

Ketika cadangan kas perusahaan sudah menipis tapi disisi lain biaya
operasional yang terus meningkat, salah satu cara yang akan dilakukan perusahaan
adalah dengan cara berhutang atau perusahaan akan menerbitksn saham tambahan
(Paramitha & Idayati, 2020). Oleh sebab itu, perusahaan perusahaan besar akan
lebih bersedia menerbitkan saham tambahan untuk memenuhi persyaratan dan
manajerial akan lebih cenderung melakukan manajemen laba untuk menarik
investor dan kreditor dengan harapan mereka akan berinvestasi atau meminjamkan
dana (Juni et al., 2023). Berdasarkan uraian tersebut, dapat dirumuskan hipotesis

sebagai berikut.

H6 : Ukuran Perusahaan dapat memoderasi hubungan Manajemen Laba
terhadap Nilai Perusahaan
2.4.8 Ukuran Perusahaan Memoderasi Pengaruh Kompetensi lanternal

Audit terhadap Nilai Perusahaan

Perusahaan besar memiliki aktivitas operasional yang lebih kompleks,
risiko yang lebih besar, dan proses pelaporan keuangan yang lebih luas daripada
perusahaan kecil, ukuran perusahaan memengaruhi kekuatan hubungan antara
kompetensi internal audit dan nilai perusahaan (Finnie et al., 2024). Auditor
internal yang bekerja di perusahaan besar seperti anggota indeks LQ45 harus
memiliki keahlian khusus untuk mengawasi sistem pengendalian internal yang
kompleks dan menemukan penyimpangan (Putu & Ernawatiningsih, 2025).
Sebuah penelitian yang dilakukan oleh Kristanti (2023) menunjukkan bahwa

keahlian auditor internal sangat berpengaruh terhadap seberapa efektif



43

pengendalian internal, terutama pada perusahaan dengan struktur operasional yang
kompleks. Oleh karena itu, keahlian auditor internal semakin penting untuk

perusahaan besar.

Kualitas audit yang lebih baik dihasilkan ketika ukuran perusahaan dan
kemampuan auditor bekerja sama, yang menunjukkan bahwa auditor internal yang
kompeten lebih banyak membantu perusahaan besar daripada perusahaan kecil
(Finnie et al., 2024). Ini juga didukung oleh penelitian Siregar (2018), yang
menemukan bahwa ukuran perusahaan mempengaruhi kemampuan auditor dalam
mengurangi risiko informasi dan meningkatkan ketepatan pelaporan keuangan.

Berdasarkan uraian tersebut, dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut.

H6 : Ukuran Perusahaan dapat memoderasi hubungan Kompetensi Internal

Audit terhadap Nilai Perusahaan
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METODE PENELITIAN

3.1 Jenis dan Pendekatan Penelitian

Penelitian yang sedang dilakukan ini termasuk ke dalam kategori
penelitian kuantitatif karena bertujuan untuk menguji hubungan antarvariabel
melalui analisis numerik dan pengolahan data statistik. Pendekatan kuantitatif
ini dipilih karena semua data dari variabel dinyatakan dalam bentuk angka dan
dapat diukur secara objektif berdasarkan laporan keuangan perusahaan. Selain
itu, penelitian kuantitatif memudahkan penulis untuk menguji hipotesis secara
empiris melalui pengujian statistic sehingga akan didapatkan hasil yang bisa

dijelaskan secara terukur dan sistematis.

3.2 Lokasi Penelitian

Penelitian ini dilakukan terhadap seluruh perusahaan yang tergabung
dalam indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama
periode 2021-2024. Data yang digunakan dalam penelitian ini diperoleh dari

sumber sekunder melalui situs web resmi BEI di www.idx.co.id.

3.3 Populasi dan Sampel

3.3.1 Populasi

Populasi dalam penelitian ini terdiri dari perusahaan-perusahaan yang
terdaftar dalam indeks LQA45 dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

selama periode 2021-2024.


www.idx.co.id

45

3.3.2 Sample

Dalam penelitian ini, sampel terdiri dari seluruh perusahaan yang
termasuk dalam indeks LQ45 dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama periode 2021-2024. Namun, komposisi indeks LQ45 berubah setiap
enam bulan melalui proses peninjauan yang dilakukan oleh IDX, sehingga
jumlah total perusahaan dalam kategori LQ45 untuk periode 2021-2024 adalah

45 perusahaan.

3.4 Teknik Pengambilan Sampel

Penelitian ini memakai purposive sampling untuk pemilihan sampel.
Purposive sampling adalah teknik pengambilan sampel non-acak yang berbasis
kriteria seleksi tertentu. Dalam penelitian ini, purposive sampling digunakan

berdasarkan kriteria berikut yang ditetapkan oleh peneliti:

a) Perusahaan yang termasuk dalam indeks LQ45 dan terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI) pada periode 2021 hingga 2024.

b) Perusahaan yang termasuk dalam indeks LQ45 yang secara konsisten

melaporkan laporan keuangan dari tahun 2021 hingga 2024.

c) Perusahaan yang telah mengungkapkan data terkait variabel penelitian

selama periode 2021-2024.

d) Perusahaan yang secara terus-menerus berada dalam indeks LQ45 dan

tidak dikeluarkan dari indeks tersebut dari tahun 2021 hingga 2024.
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Tabel 3. 1 Purposive Sampling

Kriteria Sample Jumlah

1. Perusahaan yang termasuk 45
dalam indeks LQ45 dan terdaftar
di BEI tahun 2021-2024

2. Perusahaan yang tergabung ©)
dalam indeks LQ45 yang belum
konsisten melaporkan laporan
keuangan mereka untuk tahun
2021-2024

3. Perusahaan yang tidak 0)

mempublikasikan data terkait
variabel penelitian (data tidak
lengkap tersedia pada publikasi
selama periode 2021-2024)

4. Perusahaan yang telah tergeser (18)
dan tidak berturut turut tergabung
dalam indeks LQ45 periode 2021-
2024

Sample Penelitian 27

Total Sample 108

Sumber: telah diolah peneliti

3.5 Data dan Jenis Data

Pada penelitian ini digunakan data sekunder berupa laporan keuangan dari
perusahaan-perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ45 dan terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk periode 2021-2024. Laporan keuangan
tersebut telah melalui proses audit oleh auditor independen dan dapat diperoleh

di situs web resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) di www.idx.co.id.
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3.6 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
metode dokumentasi. Metode dokumentasi adalah metode untuk
mengumpulkan data sekunder yang dapat diperoleh melalui dokumen resmi
dan publikasi dari perusahaan-perusahaan terkait. Dokumentasi dipilih karena
semua variabel penelitian dapat diakses melalui laporan keuangan dan laporan

tahunan perusahaan yang tersedia untuk umum.

Data utama untuk penelitian ini terdiri dari laporan keuangan tahunan
perusahaan, laporan keberlanjutan, dan laporan tata kelola perusahaan untuk
periode 2021-2024, yang dapat diperoleh melalui situs web resmi Bursa Efek

Indonesia (BEI) di www.idx.co.id.

3.7 Definisi Operasional variabel

3.7.1 Nilai Perusahaan

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Nilai Perusahaan.
Nilai perusahaan mengacu pada persepsi pasar terhadap kondisi dan Kkinerja
suatu perusahaan, sebagaimana tercermin dalam harga sahamnya. Nilai yang
lebih tinggi menunjukkan kepercayaan investor terhadap kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba dan terus tumbuh (Sulistyawati et al.,
2023). Nilai perusahaan dapat tercermin dalam harga saham; harga saham yang

terus naik menunjukkan bahwa nilai perusahaan juga meningkat. Nilai

Tobin's Q=TA(PxS)+D
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perusahaan yang tinggi dapat memperkuat kepercayaan pasar terhadap
kemampuan manajemen dan prospek masa depan perusahaan, yang dipandang

secara positif (Wahyuni et al., 2025).

3.7.2 Variabel Bebas (Independen)

3.7.2.1 Good Corporate Governance (GCG)

Good Corporate Governance (GCG) adalah sistem yang digunakan
untuk memperlihatkan bahwa kegiatan operasional suatu perusahaan sudah
sesuai dengan prinsip-prinsip seperti transparansi, akuntabilitas, tanggung
jawab, independensi, dan keadilan (C. A. Safitri, 2024). Seperti yang
dijelaskan dalam teori agensi, GCG digunakan untuk mengurangi konflik
kepentingan antara manajemen dan pemilik. Struktur tata kelola yang baik
memastikan bahwa manajemen memprioritaskan kebutuhan pemegang
saham daripada kepentingan pribadi mereka (Anwar & Kbhafid, 2020).
Kepemilikan manajerial digunakan sebagai indikator untuk menilai GCG
karena, dengan adanya kepemilikan manajerial dalam suatu perusahaan,
investor akan mengharapkan nilai perusahaan meningkat seiring dengan
meningkatnya porsi kepemilikan manajemen, dan kepemilikan manajerial
akan mendorong manajemen untuk bertindak sesuai dengan keinginan

pemegang saham (C. A. Safitri, 2024).

KM=Saham Manajer/ Total Saham
Beredarx100%
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3.7.2.2 Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan menunjukkan sejauh mana suatu perusahaan
mengelola pendapatannya untuk menghasilkan laba serta mencerminkan
seberapa efektif bisnis tersebut beroperasi (Ul Yanti, Habibah, 2021). ROA
(Return on Assets) merupakan salah satu alat yang dapat digunakan untuk
mengukur jumlah total dana yang digunakan perusahaan dalam kegiatan
operasional yang bertujuan untuk menghasilkan laba perusahaan (Elizabet
Desi Astuti & Saring Suhendro, 2023). ROA memberikan indikasi efisiensi
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih relatif terhadap total asetnya; hal
ini menunjukkan seberapa efektif perusahaan memanfaatkan asetnya untuk
menghasilkan laba. Dengan demikian, semakin tinggi nilai ROA, semakin
efektif perusahaan mengelola asetnya dan menghasilkan laba (Figran Pratama

& Alhadi, 2025).

ROA= Laba Bersih Sesudah Pajak/
Total Asetx100%

3.7.2.3 Manajemen Laba

Manajemen laba adalah praktik memanipulasi laporan keuangan
dalam batas-batas yang masih dianggap dapat diterima oleh prinsip-prinsip
akuntansi; manajemen laba dapat mengakibatkan informasi yang
diungkapkan dalam laporan keuangan tidak menggambarkan kondisi
sebenarnya (Wahyuni et al., 2025). Laba berkualitas tinggi dikenal sebagai

laba yang berkelanjutan, dan investor dapat mengandalkannya saat
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mengambil keputusan. Sebaliknya, laba yang dimanipulasi melalui praktik
akuntansi akan merusak reputasi manajemen dan kepercayaan pasar (Inayah

et al., 2023).

DAIt = (TACit /Ait-1) -NDAit

3.7.2.4 Kompetensi Internal Audit

Kemampuan auditor internal untuk melaksanakan proses audit secara
profesional, efisien, dan berdasarkan standar audit internal yang ditetapkan
dikenal sebagai kompetensi audit internal (Octaviani, 2023). Kompetensi ini
tidak hanya mencakup pengetahuan teknis di bidang akuntansi, audit, dan
peraturan perusahaan, tetapi juga keterampilan analitis dan pengalaman audit,
serta kemampuan untuk memahami secara menyeluruh risiko bisnis dan

sistem pengendalian internal suatu perusahaan (Kristanti, 2023).

1 jika auditor internal perusahaan memiliki sertifikasi professional
(QIA, CIA, CPA, CISA)

0 jika auditor internal perusahaan tidak memiliki sertifikasi
profesional

3.7.1.5 Ukuran perusahaan

Variabel moderasi mengacu pada variabel yang dapat berpengaruh
pada kekuatan atau arah keterkaitan antara dua variabel lainnya. Dalam
penelitian ini, ukuran perusahaan berperan sebagai variabel moderasi yang

dapat menguatkan atau memperlemah keterkaitan antara variabel-variabel
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yang diteliti. Ukuran perusahaan merupakan pengukuran perusahaan yang

dapat dilihat dari total aset perusahaan pada saat akhir tahun, total aset

digunakan sebagai

perusahaan untuk pemakaian aset cenderung

pengukuran karena biaya yang ditanggung oleh

lebih tinggi, sehingga

perusahaan dengan ukuran yang lebih besar juga akan memiliki tingkat aset

yang lebih tinggi (Kuncorowati et al., 2021).

Firm Size = Ln Total Aset

Tabel 3. 2 Definisi Operasional Variabel

(closing price)

S =Jumlah saham
beredar

D = Total utang
(liabilitas jangka
pendek + jangka
panjang)

TA = Total aset

No. | Variabel Indikator Pengukuran Skala Sumber
1. | Nilai Tobin’s Q | Tobin's Q=(PxS) | Rasio Sari &
Perusahaan +DITA Wirajaya
) Keterangan: (2021);
P = Harga Safitri et al.
saham (2023)
penutupan
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Good Kepemilik | KM=Saham Presentase | Pratiwi
Corporate | an Manajer/ Total (2022);
Governance | Manajerial | Saham Beredar Anwar &
(GCG) x100% Khafid
Keterangan: (2020);
Saham Manajer Hidayat &
= Saham yang Siregar
dimiliki direksi, (2021) Sari
komisaris, dan & Wirajaya
manajemen (2021);
Total Saham Safitrietal.
Beredar = Semua (2023)
saham yang
beredar di pasar
Satuan =
Persentase (%)
Kinerja Returnon | x100% Rasio Safitri et al.
Keuangan | Asset Keterangan: (2023); Sari
(ROA) Laba Bersih = & Wirajaya
Laba setelah (2021);
pajak Sulistyawati
Total Asset = etal. (2022)
Total pendapatan
dikurangi retur &
potongan
penjualan
Satuan =
Persentase (%)
Manajemen | Discretion | TACit = Nlit - Rasio Irawan &
Laba ary CFO it Hariyati
Accruals TACit/ TAIt = (2022);
(DA) al (1/Ait-1) + a2 Fadilah
mengguna | (AREVit/ Ait -1) (2023);
kan +a3(PPEit /Ait - Inayah et al.
Modified D+e (2023)
Jones .
Model NDAIt = al
(1/Ait-1) + a2
((AREVit -

ARECit) / Ait -1))
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+a3 (PPEit/Ait -
1)

DAIt = (TACit
/Ait-1) -NDA.t
Keterangan

NIit = Laba
bersih perusahaan
i pada periode t
TAIt = Total
Accruals
perusahaan i pada
periode t

CFOit = Alliran
kas dari aktivitas
operasi
perusahaan pada
periode t
AREVit =
Perubahan total
pendapatan bersih
pada periode t
Ait = Total aset
perusahaan i pada
periode t-1
ARECit =
Perubahan
piutang
perusahaan i pada
periode t

PPEt = Nilai aset
tetap (gross)
perusahaan i pada
periode t

NDAIt = Non
Discreationary
Accruals
perusahaan pada
periode t

DAIt =
Discretionary
Accruals
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perusahaan i pada

periode t
E = Error
Kompetensi | Kompeten | 1 jika auditor Nominal Kristanti et
Internal si Internal | internal al. (2023)
Audit Audit ﬁfg#ji?rka;a” Finnie etal.
mencakup sertifikasi (2022)
semua professional Handaya
aspek (QIA, CIA, CPA, ni et al.
penilaian | CISA) (2024)
kemampua | O jika auditor
nauditor | internal
internal perusahaan
tidak
Ukuran Ukuran Firm Size=Ln Rasio Robbani &
Perusahaan | perusahaan | Total Aset Dewi
menunjukk (2023);
an Permatasari
besarnya (2023);
total aset Safitri et
perusahaan al. (2024)
yang
menggamb
arkan
seberapa
besar
sumber
daya yang
dimiliki
perusahaan

3.8 Analisis Data

Penelitian ini menerapkan dua metode analisis: analisis deskriptif

kuantitatif dan analisis regresi data panel. Analisis ini bertujuan untuk

mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen

dengan memakai data berbentuk angka. Pengolahan data menggunakan
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metode statistik, dan memanfaatkan software statistik EViews 12. Data panel
yang menggunakan gabungan data time series (data yang diurutkan
berdasarkan waktu) dan data cross-section (data yang dikumpulkan dari

berbagai sumber individu atau unit) digunakan dalam analisis ini.

3.8.1 Statistik Deskriptif

Menurut (Basuki, 2019) statistik deskriptif berfungsi untuk
menunjukkan atau menggambarkan data dengan menganalisis nilai
minimum, maksimum, rata-rata, dan standar deviasi. Tujuan utama statistik
deskriptif adalah untuk menunjukkan distribusi dan model perilaku data

dalam sampel yang sedang dianalisis.

3.8.2 Analisis Pemilihan Model

Untuk menentukan model regresi yang paling tepat dalam analisis data panel,

perlu dilakukan tiga uji guna menentukan model yang benar, yaitu:

a. Uji Chow

Uji Chow digunakan untuk membandingkan model yang paling tepat antara
model efek umum (common effect) dan model efek tetap (fixed effect). Uji
Chow melibatkan penerapan kedua model yaitu model efek umum dan model
efek tetap diikuti dengan uji rasio likelihood untuk menentukan apakah efek

tetap bersifat berlebihan atau acak. Hipotesis yang diuji dalam uji ini adalah:

1) HO: Menggunakan model efek umum (common effect model)

2) H1: Menggunakan model efek tetap (fixed effect model).
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Kesimpulan dari uji ini adalah:

1) Jika nilai probabilitas Chi-Square cross-sectional < 5%, maka HO ditolak

dan H1 diterima

2) Jika nilai probabilitas Chi-Square cross-sectional > 5%, maka HO diterima

dan H1 ditolak

b. Uji Hausman

Uji ini ditujukan untuk memilih model yang paling sesuai antara model efeK
tetap dan model efek acak dalam memperkirakan data panel. Untuk
melakukan uji Hausman, data harus terlebih dahulu diperkirakan
menggunakan kedua model tersebut, yaitu model efek tetap dan model efek
acak. Setelah itu, uji Hausman dilakukan dengan memperhatikan adanya

korelasi pada efek acak. Hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah:

1) HO: Menggunakan model efek acak

2) H1: Menggunakan model efek tetap

Kesimpulan dari uji ini adalah:

1) Jika nilai probabilitas untuk uji acak cross-section < 5%, maka HO ditolak

dan H1 diterima

2) Jika nilai probabilitas untuk uji acak cross-section > 5%, maka HO diterima

dan H1 ditolak

c. Uji Lagrange Multiplier (LM)
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Uji LM dilakukan untuk menentukan model mana yang lebih tepat: model
efek acak atau model efek umum. Untuk melakukan Uji LM, tahap pertama
adalah mengestimasi data menggunakan kedua model tersebut—model efek
acak dan model efek umum. Setelah itu, uji Lagrange Multiplier dilakukan
untuk menguji apakah model efek acak dapat diabaikan. Dalam uji ini,

hipotesis yang diuji adalah:

1) HO: Gunakan model efek umum

2) H1: Gunakan model efek acak

Kesimpulan dari uji ini adalah:

1) Jika nilai probabilitas Breusch-Pagan cross-sectional < 5%, maka HO

ditolak dan H1 diterima

2) Jika nilai probabilitas cross-sectional Breusch-Pagan > 5%, maka HO

diterima dan H1 ditolak

3.8.3 Analisis Regresi Data Panel

Analisis data panel menggabungkan data yang dikumpulkan secara
berurutan selama periode waktu tertentu (time series) dengan data yang
diperoleh dari berbagai unit atau sektor pada satu titik waktu tertentu (cross-
section). Menurut Basuki (2019), penggunaan data panel menawarkan
beberapa keunggulan dalam penelitian. Data panel, yang merupakan
kombinasi dari data time series dan cross-section, memungkinkan
penggunaan rangkaian data yang lebih besar, sehingga meningkatkan derajat

kebebasan dalam analisis. Menggabungkan kedua jenis data ini dapat
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menyelesaikan masalah yang muncul ketika variabel dihapus. Dalam
penelitian ini, analisis data panel digunakan untuk mengevaluasi pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen, yaitu Nilai Perusahaan,
dalam periode penelitian selama empat tahun. Berikut ini adalah persamaan

regresi untuk analisis data panel.

Y=0a+B1 XI+B2X2+B3X3+Pp4Xd+e

Y = Variabel terikat

o = Konstanta

B1,2,3 = Koefisien jalur

X1 = Good Corporate Governance (GCG)

X2 = Kinerja Keuangan

X3 = Manajemen Laba

X4 = Kompetensi Audit Internal

e = Residual

i = Perusahaan Sektor Energi

t = Periode/waktu

3.8.4 Model Estimasi Regresi Data Panel

Pada umumnya, pemilihan model estimasi regresi untuk data panel

didasarkan pada hasil eksperimen. Beberapa model regresi yang cocok untuk
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analisis data panel antara lain model efek umum, model efek tetap, dan model

efek acak.

3.8.5 Uji Asumsi Klasik

1) Uji Normalitas

Tujuan dari uji normalitas adalah untuk menentukan apakah data
penelitian mengikuti distribusi normal. Basuki (2019)menyatakan
bahwa apakah data residu terdistribusi secara normal sangat
memengaruhi keakuratan pengujian signifikansi pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen. Uji Jarque-Bera (JB) adalah
metode untuk menguji normalitas data. Hipotesis nol (HO) akan
diterima dan hipotesis alternatif (H1) tidak akan diterima jika nilai p

dari uji ini lebih besar dari 5%.

HO = Residu berdistribusi normal

H1 = Residu tidak berdistribusi normal

2) Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas dilakukan untuk menentukan apakah terdapat
korelasi yang signifikan di antara variabel-variabel independen dalam
model regresi (Basuki, 2019). Untuk menilai multikolinearitas, dapat
diperiksa nilai toleransi, yang seharusnya lebih besar dari 0,10, dan

nilai Variance Inflation Factor (VIF), yang seharusnya kurang dari 10.

HO = Multikolinearitas terdeteksi
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H1 = Multikolinearitas tidak terdeteksi

3) Uji Heterokedastisitas

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk menentukan apakah residu
model regresi menunjukkan variasi sistematis, yang dapat
menyebabkan estimasi yang tidak efisien. Jika variasi semacam itu
tidak ditemukan, uji tersebut dianggap berhasil. Penelitian ini menguji
heteroskedastisitas menggunakan uji Glejser. Tingkat signifikansi di
atas 5% menunjukkan tidak adanya masalah heteroskedastisitas;
sebaliknya, tingkat signifikansi di bawah 5% menunjukkan adanya

heteroskedastisitas.

4) Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi ditujukan untuk menentukan apakah terdapat
keterkaitan antara istilah kesalahan pada periode t dan istilah
kesalahan pada periode sebelumnya, t-1. Selama tidak ditemukan
autokorelasi dalam data, model regresi dianggap berkualitas baik.
Dalam uji autokorelasi, hasilnya adalah sebagai berikut: Jika d < dL
atau d > 4-dL, hipotesis nol ditolak, artinya autokorelasi terdeteksi

pada setiap variabel independen.

1. Jika dU < d < 4-dU, hipotesis nol diterima, artinya tidak
terdeteksi autokorelasi pada variabel independen mana

pun.
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2. Jika dL < d < dU atau 4-dU < d < 4-dL, tidak dapat ditarik

kesimpulan.

3.8.6 Uji Hipotesis

Keputusan yang didasarkan pada analisis regresi data panel diambil dengan

menggunakan Uji Koefisien Determinasi dan Uji Parsial.

a) Uji Koefisien Determinasi (Uji R?)

Tujuan dari uji ini adalah untuk menentukan sejauh mana variabel
independen memengaruhi variasi pada variabel dependen. Nilai R2
menunjukkan proporsi variasi pada variabel dependen yang dapat
dijelaskan oleh variabel independen, dan nilai R? yang lebih tinggi
menunjukkan proporsi yang lebih besar dari total variasi pada variabel
dependen yang dapat dijelaskan oleh variabel independen. Menurut
Basuki (2019), pada data deret waktu, koefisien determinasi biasanya
menghasilkan nilai yang lebih tinggi karena pengamatan yang
dilakukan pada titik waktu yang berurutan cenderung memiliki
hubungan yang lebih kuat. Sebaliknya, pada data cross-sectional,

biasanya terdapat perbedaan yang signifikan antar pengamatan.

b) Uji-t Parsial

Pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat diukur menggunakan
uji-t parsial, dengan tingkat signifikansi 0,05 (Basuki, 2019). Hipotesis

nol (HO) ditolak dan hipotesis alternatif (H1) diterima jika nilai
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probabilitas uji-t kurang dari 0,05. Ada beberapa faktor yang perlu

dipertimbangkan saat memutuskan apakah akan melakukan uji parsial

1. Dikatakan ada pengaruh yang signifikan antara variabel
independen dan variabel dependen jika nilai probabilitasnya <

5%.

2. Dikatakan tidak ada pengaruh yang signifikan antara variabel
independen dan variabel dependen jika nilai probabilitasnya >

5%.

3.8.7 Uji Moderated Regression Analysis

Analisis regresi termoderasi dilakukan untuk menilai seberapa besar
variabel Nilai Perusahaan memoderasi pengaruh Good Corporate Governance
(GCG), Kinerja Keuangan, dan Kualitas Laba terhadap manajemen laba.
Dalam melakukan analisis regresi termoderasi, peneliti mengambil langkah-

langkah berikut:

Yit= o+ BIX1 + B2X2 + B3X3 + B4X4 + B5Z + B6X1*Z + BTX2*Z + B8

X3*Z + B9 X4*Z + eit

Catatan:

Y = Nilai Perusahaan

o = Konstanta

B1,2,3 = Koefisien regresi

X1 = Good Corporate Governance (GCG)
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X2 = Kinerja Keuangan

X3 = Manajemen Laba

X4 = Kompetensi Audit Internal

Z = Ukuran Perusahaan

X1*Z = interaksi antara Good Corporate Governance (GCG) dan Ukuran

Perusahaan

X2*Z = interaksi antara Kinerja Keuangan dan Ukuran Perusahaan

X3*Z = interaksi antara Manajemen Laba dan Ukuran Perusahaan

X4*Z = interaksi antara Kompetensi Audit Internal dan Ukuran Perusahaan

e = Residu

i = Perusahaan Energi

t = Periode/waktu



BAB IV

PEMBAHASAN

4.1 HASIL PENELITIAN

4.1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian

Penelitian ini menggunakan data dari perusahaan yang tergabung dalam
indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Semua perusahaan
yang tergabung dalam indeks LQA45 telah mempublikasikan hasil laporan
keuangannya selama periode pengamatan yaitu 2021-2024. Data laporan
keuangan tersebut didapatkan melalui situs resmi Bursa Efek Indoensia (BEI) di

www.idx.co.id dan juga situs resmi masing masing perusahaan.

Populasi dari penelitian ini mencakup semua perusahaan yang masuk kedalam
indeks LQ45 dan tercatat di BEI selama periode penelitian. Sampel yang dipilih
melalui metode purposive sampling , metode ini bertujuan untuk memperoleh data
sesuai dengan kriteria tertentu yang sesuai dengan kebutuhan penelitian.
Berdasarkan metode purposive sampling yang sudah diterapkan, didapatkan
sampel sebanyak 27 perusahaan dengan total 108 data yang harus diobservasi

selama periode penelitian.

4.1.2 Analisis Statistik Deskriptif

Analisis deskriptif digunakan untuk menjelaskan dan menilai karakteristik
data yang digunakan dalam penelitian ini. Data tersebut akan disajikan
menggunakan berbagai indikator, seperti rata-rata, nilai maksimum, nilai

minimum, simpangan baku, dan sebagainya. Variabel utama penelitian ini adalah
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variabel Nilai Perusahaan (Y), Tata Kelola Perusahaan yang Baik (GCG) (X2),
Manajemen Laba (X3), Kompetensi Audit Internal (X4), dan Ukuran Perusahaan

(2). Berikut ini adalah hasil uji deskriptif yang dilakukan oleh penulis.

Tabel 4. 1Tabel Statistik Deskriptif

Y X1 X2 X3 X4 Y4

Mean 153.8525 | 0.006408 | 0.090652 | 0.019880 | 0.620370 | 30.66616
Median | 1.760341 | 0.000268 | 0.056171 | 0.010922 | 1.000000 | 31.82648
Maximum | 1704.385 | 0.128166 | 1.000000 | 1.007784 | 1.000000 | 35.42552
Minimum | 0.435560 | 0.000000 | 0.001141 | -0.30019 | 0.000000 | 23.89493
Std. Dev. | 352.4231 | 0.023958 | 0.130464 | 0.117443 | 0.487557 | 3.435505

Skewness | 2.652988 | 4.741483 | 4.272853 | 5.434416 | -0.49607 | -0.5209
Kurtosis | 9.786072 | 23.97542 | 26.46800 | 48.03440 | 1.246087 | 1.977647

Sumber: Data diolah Eviews 12 (2026)

Berdasarkan hasil statistik deskriptif seluruh variabel yang sudah disajikan pada

tabel diatas, peneliti dapat menarik kesimpulan sebagai berikut:

1) Variabel Nilai Perusahaan (Y) menunjukan mean sebesar 153.8525 dan

median 1.760341, yang menunjukan adanya perusahaan dengan nilai

perusahaan yang relatif tinggi sehingga terjadi peningkatan rata rata

keseluruhan sampel. Nilai maksimum sebesar 1704.385 dan nilai

minimum sebesar 0.4356 menunjukan adanya rentang nilai perusahaan

yang cukup beragam antar perusahaan. Standar deviasi yang diperoleh

sebesar 345.4231 menunjukan data memiliki variasi yang tinggi, sehingga

penelitian ini dapat menggambarkan kondisi perusahaan dengan tingkat

nilai perusahaan yang beragam.
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2) Variabel Good Corporate Governance (GCG) (X1) yang dalam penelitian
ini diproyeksikan dengan kemepilikan manajerial memiliki rata rata
sebesar 0.0064 dan median sebesar 0.000268, ini menunjukan bahwa
tingkat kepemilikan manajerial pada perusahaan memiliki variasi yang
cukup beragam. Nilainya yang bervariasi antara 0.0000 hingga 0.1282
menunjukan bahwa terdapat perusahaan yang tidak memiliki kepemilikan
manajerial dan terdapat perusahaan yang memiliki kepemilikan manajerial
dengan porsi tertentu. Standat deviasi sebesar 0.02396 mengindikasikan
adanya penyebaran data yang cukup baik untuk menggambarkan variasi

praktik kepemilikan manajerian setiap perusahaan.

3) Variabel Kinerja Keuangan (X2) memiliki mean sebesar 0.0907 dan
median sebesar 0.0562, nilai tersebut menunjukan bahwa terdapat
beberapa perusahaan dengan kinerja Keuangan yang baik sehingga
mempengaruhi rata rata keseluruhan data. Rentang nilai dari 0.0011
hingga 1.0000 menunjukan adanya variasi kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan kinerja perusahaan. Nilai standar deviasi sebesar 0.1305
menunjukan penyebaran data yang cukup baik dan mencerminkan

keberagaman kondisi keuangan perusahaan dalam tahun penelitian.

4) Variabel Manajemen Laba (X3) memiliki nilai rata rata sebesar 0.0199 dan
median sebesar 0.109, nilai rata rata yang sedikit lebih tinggi dari nilai
median menunjukan sebagian besar perusahaan memiliki tingkat
manajemen laba yang relative rendah dan ada beberapa perusahaan

menunjukan nilai perusahaan yang sangat tinggi. Rentang nilai minimum
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hingga maksimum sebesar -0.3002 hingga 1.0078 menunjukan adanya
variasi praktik manajemen laba, baik yang mengarah pada peningkatan

atau penurunan laba.

Variabel Kompetensi Internal Audit (X4) memiliki mean sebesar 0.06204
dengan nilai median sebesar 1.0000, nilai median yang kebih tinggi
daripada rata rata menujukan bahwa sebagian besar perusahaan yang
peneliti gunakan sebagai sampel memiliki kompetensi internal audit yang
baik. Rentang nilai dari 0.0000 hingga 1.0000 menunjukan bahwa variabel
ini menggunakan skala dummy untuk pengukuran. Standar deviasi yang
nilainya sebesar 0.4876 menunjukan bhawa variasi data relative lebih
rendah dibandingkan variabel lainnya sehingga distribusi datanya relative

lebih stabil.

Variabel Ukuran Perusahaan (Z) memiliki nilai rata rata 30.6662 dengan
median sebesar 31.8265, nilai median yang lebih tinggi dari nilai rata rata
menunjukan bahwa sebagian perusahaan bisa dikatakan sebagai
perusahaan besar meksipun terdapat beberapa perusahaan dengan ukuran
perusahaan lebih kecil yang dapat mempengaruhi rata rata. Rentang nilai
dari 23.8949 hingga 35.4255 menunjukan variasi ukuran perusahaan
dalam sampel penelitian. Nilai standar deviasi sebesar 3.4355 menunjukan
tingkat penyebaran data yang cukup moderat sehingga ukuran perusahaan

antar sampel masih berada dalam rentang yang wajar
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4.1.3 Hasil Uji Pemilihan Model

Dalam penelitian yang menggunakan analisis regresi data panel, sangat
disarankan untuk memperkirakan model regresi. Terdapat tiga model regresi yang
dapat dipilih: Fixed Effects Model (FEM), Common Effects Model (CEM), dan
Random Effects Model (REM). Setelah uji model regresi dilakukan, model yang
dihasilkan akan dipilih sebagai alat analisis utama. Proses pemilihan model dalam
penelitian ini akan melalui tiga tahap pengujian: uji Chow, uji Hausman, dan uji

Lagrange Multiplier.

1) Uji Chow

Uji ini bertujuan untuk membandingkan dua model: Fixed Effect Model
(FEM) dan Random Effect Model (REM). Pemilihan model dilakukan
dengan melihat nilai probabilitas (Prob.) dari uji-F untuk data cross-
sectional. Setelah uji dilakukan, jika nilai probabilitas kurang dari 5%,
model yang dipilih adalah Fixed Effect Model (FEM). Sebaliknya, jika
nilai probabilitas lebih besar dari 5%, model yang dipilih adalah Common

Effect Model (CEM).

Tabel 4. 2 Tabel Hasil Uji Chow

Effect Test Statistic df Prob.
Cross-section F 26.848252 | (26,77) 0.0000
Cross-section
Chi-square 249.385823 26 0.0000

Sumber: Data diolah Eviews 12 (2026)
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Berdasarkan hasil uji Chow yang dilakukan oleh peneliti, nilai probabilitas
baik untuk uji F cross-sectional maupun uji chi-square ditemukan lebih
kecil dari tingkat signifikansi 0,05. Nilai-nilai ini menunjukkan bahwa
model terbaik yang harus dipilih adalah Fixed Effects Model (FEM);
karena uji Chow menolak hipotesis nol, analisis dapat dilanjutkan ke tahap

berikutnya, yaitu pengujian model menggunakan uji Hausman.

Uji Hausman

Pengujian model menggunakan uji Hausman dilakukan untuk memilih
antara Fixed Effects Model (FEM) dan Random Effects Model (REM).
Jika, setelah pengujian, nilai probabilitasnya lebih besar dari 0,05, maka
dipilih Random Effects Model (REM); namun, jika nilai probabilitasnya

lebih kecil dari 0,05, maka dipilih Fixed Effects Model (FEM).

Tabel 4. 3 tabel Hasil Uji Hausman

Test Chi-sq. .
Summary Statistic Chi-Sq. df Prob.
Cross-
section
random 0.940507 4 0.9187

Sumber: Data diolah Eviews 12 (2026)

Berdasarkan uji Hausman yang dilakukan oleh peneliti, nilai p untuk uji
cross-section acak lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05, yaitu 0,9187
>0,05. Berdasarkan hasil uji Hausman, model yang dipilih adalah Random
Effects Model (REM). Setelah menentukan model uji dari uji Hausman,
langkah selanjutnya adalah melakukan analisis menggunakan uji Lagrange

Multiplier.
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3) Uji Multiplier Lagrange

Uji Multiplier Lagrange adalah uji model terakhir yang digunakan untuk
memilih model terbaik antara Random Effects Model (REM) dan
Common Effects Model (CEM). Seperti pada dua pemilihan model
sebelumnya, keputusan model mana yang akan dipilih juga ditentukan oleh
nilai probabilitas. Jika nilai probabilitas kurang dari 0,05, maka Random
Effects Model (REM) dipilih; sebaliknya, jika nilai probabilitas lebih besar

dari 0,05, maka Common Effects Model (CEM) dipilih.

Tabel 4. 4 Tabel Hasil Uji Lagrange Multiplier

Test Hypotesis

Cross-section Time Both
Breusch-
Pagan 119.6966 1.826071 121.5226
(0.0000) (0.1766) (0.0000)

Sumber: Data diolah Eviews 12 (2026)

Setelah melakukan uji Lagrange Multiplier, hasilnya menunjukkan bahwa
nilai cross-section lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,05, yaitu p = 0,00
< 0,05. Berdasarkan hasil ini, model yang dipilih adalah Model Efek Acak
(REM). Berdasarkan ketiga uji ini yaitu uji Chow, uji Hausman, dan uji
Lagrange Multiplier model terbaik yang akan digunakan dalam penelitian

ini adalah Random Effects Model (REM).
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4.1.4 Analisis Regresi Data Panel

Dengan melihat hasil uji pemilihan model regresi yang dilakukan oleh
peneliti, ditemukan bahwa model regresi yang paling tepat untuk diterapkan
adalah Random Effects Model (REM). Setelah model terbaik ditentukan, langkah
selanjutnya adalah melakukan regresi data panel. Ada empat variabel independen
yang dipakai dalam penelitian ini, yaitu Good Corporate Governance (GCG) (X1),
Kinerja Keuangan (X2), Manajemen Laba (X3), Kompetensi Audit Internal (X4),
dan satu variabel dependen, yaitu Nilai Perusahaan (). Analisis regresi dengan
menggunakan Random Effects Model (REM) bertujuan untuk melihat pengaruh

masing-masing variabel independen terhadap Nilai Perusahaan

Tabel 4. 5 Hasil Uji Regresi Data Panel

Variabel Coeficient Std. Error t-Statistik Prob.
C 96.93104 84.18161 1.151451 0.2522
X1 3909.354 2422.372 1.613854 0.1096
X2 1236.454 208.2171 5.938292 0.0000
X3 -9093.1818 211.9899 -4.685042 0.0000
X4 -97.47491 91.20449 -1.068751 0.2877

Sumber: Data diolah Eviews 12 (2026)

Dari table 4.5 diatas, dapat dirumuskan hasil model analisis sebagai berikut :

Y =96.9310423863 + 3909.35434035*X1 + 1236.45387692*X2 -

993.181838745*X3 - 97.4749059484*X4

Good Corporate Governance (GCG) (X1), yang dalam penelitian ini diwakili oleh

Kepemilikan

Manajerial,

memiliki

koefisien

sebesar

96,93104,

yang
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menunjukkan bahwa kenaikan satu unit pada variabel Good Corporate
Governance (GCG) akan meningkatkan Nilai Perusahaan sebesar 96,93104,

dengan asumsi semua variabel independen lainnya tetap konstan.

Kinerja Keuangan (X2) memiliki koefisien sebesar 3909,354, yang menunjukkan
bahwa kenaikan satu unit pada variabel Kinerja Keuangan akan meningkatkan
Nilai Perusahaan sebesar 3909,354, dengan asumsi semua variabel independen

lainnya tetap konstan.

Manajemen Laba (X3) memiliki koefisien sebesar -993,1818, yang menunjukkan
bahwa kenaikan satu satuan dalam variabel Manajemen Laba akan menurunkan
Nilai Perusahaan sebesar 993,1818, dengan asumsi semua variabel independen

lainnya tetap konstan.

Kompetensi Audit Internal (X4) memiliki koefisien -97,47491, yang
menunjukkan bahwa kenaikan satu unit pada variabel Kompetensi Audit Internal
akan menurunkan Nilai Perusahaan sebesar -97,47491, dengan asumsi semua

variabel independen lainnya tetap konstan.

4.1.5 Uji Asumsi Klasik

Seperti yang kita ketahui, metode regresi data panel terdiri dari tiga jenis model:
Fixed Effects Model (FEM), Common Effects Model (CEM), dan Random Effects
Model (REM). Metode regresi Fixed Effects Model (FEM) dan Common Effects
Model (CEM) menggunakan pendekatan Ordinary Least Squares (OLS),
sedangkan Random Effects Model (REM) menggunakan Generalized Least
Squares (GLS) (Gujarati & Porter, 2009). Pada metode Generalized Least Squares

(GLS), data yang digunakan memenuhi kriteria Best Linear Unbiased Estimator
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(BLUE), sehingga pengujian asumsi klasik dapat dikatakan tidak diperlukan.
Sebaliknya, jika analisis menggunakan Fixed Effects Model (FEM) dan Common
Effects Model (CEM), pengujian asumsi tetap harus dilakukan untuk memastikan

validitas hasil analisis (Kosmaryati et al., 2019).

Metode Generalized Least Squares (GLS) tidak memerlukan uji
heteroskedastisitas karena metode estimasi ini sudah memenuhi kriteria Best
Linear Unbiased Estimator (BLUE) (Gujarati & Porter, 2009). Hal ini juga terjadi
pada uji autokorelasi; metode GLS tidak memerlukan uji tersebut karena
parameter autokorelasi sudah menjadi bagian dari persamaan estimasinya.
Sementara itu, metode Ordinary Least Squares (OLS) tidak memperhitungkan
parameter autokorelasi dalam estimasinya. Oleh karena itu, penelitian ini tidak

melakukan uji autokorelasi.

Gujarati & Porter (2009) mengemukakan bahwa pendekatan GLS merupakan
versi modifikasi dari metode Ordinary Least Squares (OLS), yang telah
disesuaikan agar memenuhi asumsi Best Linear Unbiased Estimator (BLUE),
meskipun tidak ada pembahasan khusus mengenai uji normalitas dan
multikolinearitas. Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini tidak menguji
asumsi-asumsi klasik karena model yang digunakan dalam penelitian ini adalah
Random Effect Model (REM) dengan menggunakan pendekatan GLS, yang

secara teoritis sudah memenuhi kriteria Best Linear Unbiased Estimator (BLUE).

4.1.6 Uji Hipotesis

Uji hipotesis yang dilakukan bertujuan untuk memverifikasi dan menilai

semua hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini berdasarkan hasil analisis data
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yang dilakukan oleh peneliti. Penelitian ini melibatkan beberapa tahap pengujian,
yaitu uji Koefisien Determinasi (R2), uji variabel parsial (uji-t), dan Moderated
Regression Analysis (MRA). Uji MRA digunakan karena penelitian ini

melibatkan variabel moderator.
4.1.6.1 Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi ini berfungsi untuk menunjukkan kemampuan
variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen dengan menganalisis
nilai R-Square (R2), yang berkisar antara 0 hingga 1. Jika nilai R2 tinggi, hal ini
menandakan bahwa variabel independen memberikan kontribusi yang signifikan
dalam menjelaskan variabel dependen, sebaliknya jika nilai R2? rendah, variabel
independen memiliki kemampuan yang lemah dalam menjelaskan variabel
dependen. Hasil uji koefisien determinasi yang dilakukan oleh peneliti dapat

dilihat pada tabel di bawah ini:

Tabel 4. 6 Hasil Uji Koefisien Determinasi

R-squared 0.297671

Adjusted R-squared 0.270396
Sumber: Data diolah Eviews 12 (2026)

Berdasarkan hasil uji pada Tabel 4.6, diperoleh nilai Adjusted R-Square sebesar
0,270396. Nilai ini menunjukkan bahwa variabel dependen, yaitu Nilai
Perusahaan, dapat dijelaskan oleh variabel-variabel independen dalam penelitian
ini sebesar 27%, sedangkan 73% sisanya dijelaskan oleh faktor-faktor lain di luar

variabel penelitian yang digunakan.
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Uji parsial digunakan untuk menganalisis hubungan antara masing-masing

variabel independen dengan variabel dependen. Dalam penelitian ini, diuji lima

hipotesis: pengarun Good Corporate Governance (GCG), Kinerja Keuangan,

Manajemen Laba, dan Kompetensi Audit Internal terhadap Nilai Perusahaan.

Hasil uji parsial tersebut disajikan pada tabel di bawah ini:

Tabel 4. 7 Hasil Uji t

. - Std. t-
Variabel | Coeficient Error Statistik Prob. Keterangan

C 96.93104 | 84.18161 | 1.151451 0.2522 -

X1 3900.354 | 2422372 | 1613854 | 0.1006 |  1ldak
Berpengaruh

X2 1236.454 | 208.2171 | 5.938292 0.0000 | Berpengaruh

X3 -993.1818 | 211.9899 | -4.685042 0.0000 | Berpengaruh

X4 -97.47491 | 91.20449 | -1.068751 0.2877 Tidak
Berpengaruh

Sumber: Data diolah Eviews 12 (2026)

Variabel Good Corporate Governance (GCG) (X1) memiliki nilai probabilitas

0,1096 dengan koefisien 3909,354. Karena nilai probabilitas yang diperoleh lebih

besar dari tingkat signifikansi 0,05, hipotesis yang menyatakan bahwa Good

Corporate Governance (GCG) memengaruhi Nilai Perusahaan ditolak. Dapat

disimpulkan bahwa variabel

Good Corporate Governance (GCG) tidak

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

Variabel Kinerja Keuangan (X2) memiliki nilai probabilitas sebesar 0,000 dengan

koefisien sebesar 1236,454. Karena nilai probabilitas tersebut lebih kecil dari

tingkat signifikansi 0,05, maka hipotesis yang menyatakan bahwa Kinerja
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Keuangan memengaruhi Nilai Perusahaan diterima. Dapat disimpulkan bahwa

variabel Kinerja Keuangan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

Variabel Manajemen Laba (X3) memiliki nilai probabilitas sebesar 0,000 dan
koefisien regresi sebesar -993,1818. Karena nilai probabilitas yang diperoleh lebih
kecil dari tingkat signifikansi 0,05, hipotesis yang menyatakan bahwa Manajemen
Laba memengaruhi Nilai Perusahaan diterima. Dapat disimpulkan bahwa variabel

Manajemen Laba berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

Variabel Kompetensi Audit Internal (X4) memiliki nilai probabilitas sebesar
0,2877 dan koefisien regresi sebesar -97,47491. Karena nilai probabilitas yang
diperoleh lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05, hipotesis yang menyatakan
bahwa Kompetensi Audit Internal memengaruhi Nilai Perusahaan ditolak. Dapat
disimpulkan bahwa variabel Kompetensi Audit Internal tidak berpengaruh

terhadap Nilai Perusahaan.

4.1.6.3 Moderated Regression Analysis (MRA)

Penelitian ini menggunakan satu variabel moderator, yaitu ukuran
perusahaan, yang dihitung menggunakan logaritma natural dari aset masing-
masing perusahaan. Oleh karena itu, Analisis Regresi Termoderasi (MRA)
dilakukan untuk menganalisis pengaruh Good Corporate Governance (GCG)
(X1), Kinerja Keuangan (X2), Manajemen Laba (X3), dan Kompetensi Audit
Internal (X4) terhadap Nilai Perusahaan (Y), yang dimoderasi oleh Ukuran
Perusahaan (Z). Hasil uji MRA yang dilakukan dalam penelitian ini disajikan pada

tabel di bawah ini:
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Tabel 4. 8 Hasil Uji MRA

) - Std. t-
Variable | Coefficient | =~ | o i | Prob. | Keterangan
N Tidak
Z*X1 -217.143 | 577.8543 | -0.37578 | 0.7079
Berpengaruh
Z*X2 -400.610 | 58.14459 | -6.88989 | 0.0000 Berpengaruh
*
Z*X3 178.791 | 48.82557 | 3.661831 | 0.0004 Berpengaruh
Z*X4 55.6894 | 17.71159 | 3.144233 | 0.0022 Berpengaruh

Sumber: Data diolah Eviews 12 (2026)

Nilai probabilitas untuk interaksi antara Good Corporate Governance (GCG) dan
Ukuran Perusahaan pada Tabel 4.9 adalah 0,7079, dengan koefisien regresi
sebesar -217,143. Karena nilai probabilitas ini lebih besar dari tingkat signifikansi
0,05, dapat disimpulkan bahwa Ukuran Perusahaan tidak dapat memoderasi
pengaruh Good Corporate Governance (GCG) terhadap Nilai Perusahaan. Dengan
demikian, hipotesis yang menyatakan bahwa Ukuran Perusahaan dapat
memoderasi hubungan antara Good Corporate Governance (GCG) dan Nilai

Perusahaan ditolak.

Nilai probabilitas untuk hubungan antara Kinerja Keuangan dan Ukuran
Perusahaan pada Tabel 4.9 adalah 0,000, dengan koefisien regresi sebesar -
400,610. Karena nilai probabilitas ini lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05,
dapat disimpulkan bahwa Ukuran Perusahaan memoderasi pengaruh Kinerja
Keuangan terhadap Nilai Perusahaan. Dapat disimpulkan bahwa hipotesis yang
menyatakan bahwa Ukuran Perusahaan dapat memoderasi hubungan antara

Kinerja Keuangan dan Nilai Perusahaan diterima.
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Nilai probabilitas untuk variabel interaksi antara Manajemen Laba dan Ukuran
Perusahaan pada Tabel 4.9 tercatat sebesar 0,0022, dengan koefisien regresi
sebesar 178,791. Karena nilai probabilitas ini lebih besar dari tingkat signifikansi
0,05, dapat disimpulkan bahwa Ukuran Perusahaan memoderasi pengaruh
Manajemen Laba terhadap Nilai Perusahaan. Dapat disimpulkan bahwa hipotesis
yang menyatakan bahwa Ukuran Perusahaan memoderasi hubungan antara

Manajemen Laba dan Nilai Perusahaan diterima.

Nilai probabilitas untuk interaksi antara Kompetensi Audit Internal dan Ukuran
Perusahaan pada Tabel 4.9 adalah 0,004, dengan koefisien regresi sebesar
55,6894. Karena nilai probabilitas ini lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05,
dapat disimpulkan bahwa Ukuran Perusahaan memoderasi pengaruh Kompetensi
Audit Internal terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian, hipotesis yang
menyatakan bahwa Ukuran Perusahaan memoderasi hubungan antara Kompetensi

Audit Internal dan Nilai Perusahaan diterima.

4.2 Pembahasan

4.2.1 Pengaruh Good Corporate Governance (GCG) terhadap Nilai

Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang dilakukan oleh peneliti,
variabel Good Corporate Governance (GCG), yang diukur melalui kepemilikan
manajemen, menghasilkan nilai probabilitas sebesar 0,1096, yang lebih besar dari
tingkat signifikansi 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa Good Corporate
Governance (GCG) tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Nilai

Perusahaan. Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan bahwa Good Corporate
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Governance (GCG) memengaruhi Nilai Perusahaan ditolak. Temuan ini
menjelaskan bahwa proporsi kepemilikan saham oleh manajemen yang tinggi atau
rendah belum mampu meningkatkan Nilai Perusahaan pada perusahaan-

perusahaan yang termasuk dalam indeks LQ45.

Dalam perspektif teori agensi, Good Corporate Governance (GCG)
bisa menjadi salah satu mekanisme yang bisa digunakan untuk mengurangi
konflik kepentingan antara pemegang saham dan manajemen. Dikarenakan Good
Corporate Governance (GCG) kebanyakan bersentuhan langsung dengan saham,
maka ketika manajemen memiliki saham perusahaan, manajemen akan ikut
merasakan manfaat ataupun resiko yang akan terjadi dalam setiap keputusan yang
akan diambil dah diharapkan akan bertindak selaras dengan kepentingan
pemegang saham dan memperkecil tindakan opotunistik yang dapat menimbulkan

konflik keagenan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Trianingsih & Harefa
(2024)yang menyatakan bahwa Kepemilikan Manajerial tidak selalu menjadi
faktor utama yang mempengaruhi Nilai Perusahaan karena efektivitasnya juga
dipengaruhi oleh karakteristik perusahaan dan struktur kepemilikan. Penelitian
Syahrudin et al. (2025) juga mengemukakan bahwa struktur kepemilikan tidak
selalu mampu meningkatkan nilai perusahaan apalagi mekanisme tata kelola yang
lain belum berjlaan secara optimal. Temuan ini memperkuat hasil dari penelitian
ini bahwa kepemilikan manajerial bukan satu satunya mekanisme Good Corporate

Governance (GCG) yang dinilai bisa meningkatkan Nilai Perusahaan.
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Namun berbeda dengan hasil penelitian Nurhalimah et al. (2025) dan
Shofiya & Susyati (2025) yang menyatakan bahwa Good Corporate Governance
(GCG) berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. Perbedaan tersebut bisa
disebabkan oleh beberapa faktor diantaranya perbedaan sektor penelitian, periode
penelitian serta karakteristik sampel. Dengan demikian, hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa Good Corporate Governance (GCG) yang diproyeksikan
dengan Kepemilikan Manajerial belum mampu meningkatkan Nilai Perusahaan

pada perusahaan indeks LQ45.

4.2.2 Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang dilakukan oleh peneliti,
variabel Kinerja Keuangan menghasilkan nilai probabilitas sebesar 0,000, yang
lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,05, dengan koefisien regresi positif. Hasil ini
menunjukkan bahwa variabel Kinerja Keuangan memiliki pengaruh yang positif
dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian, hipotesis yang
mengemukakan bahwa Kinerja Keuangan memengaruhi Nilai Perusahaan
diterima. Hal ini menyiratkan bahwa semakin tinggi kemampuan suatu perusahaan
dalam menghasilkan laba dari operasinya, semakin tinggi pula nilai

perusahaannya, sebagaimana tercermin dalam penilaian investor di pasar modal.

Dari perspektif teori agensi, manajemen sebagai agen memiliki kewajiban
untuk mengelola sumber daya perusahaan secara efektif guna meningkatkan
kesejahteraan pemegang saham, yang bertindak sebagai prinsipal. Kinerja
keuangan yang kuat mencerminkan keberhasilan manajemen dalam memenuhi

perannya dalam mengelola operasi internal perusahaan, sehingga memitigasi
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konflik agensi. Perusahaan yang mampu mengelola asetnya secara efektif
menunjukkan bahwa ia dapat mengelola sumber daya yang tersedia untuk
meningkatkan Kinerja keuangan dan mendapatkan respons positif dari investor,

sebagaimana tercermin dalam peningkatan nilai perusahaan.

Penelitian ini sesuai dengan temuan penelitian yang dilakukan oleh Astuti
& Lestari (2024), yang menunjukkan bahwa kinerja keuangan memiliki pengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Temuan serupa juga terdapat dalam penelitian
oleh Setiawan & Venona (2023) yang menunjukkan bahwa Kinerja Keuangan
memengaruhi Nilai Perusahaan yang termasuk dalam indeks LQ45. Penelitian
tersebut juga menjelaskan bahwa kemampuan perusahaan dalam mengoptimalkan
aset untuk memperoleh laba merupakan salah satu faktor yang menarik investor
terhadap perusahaan. Penelitian oleh Hardianti et al. (2023) dan Latif et al. (2023)
semakin mendukung temuan bahwa kinerja keuangan, yang diukur dengan ROA,
memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. ROA vyang tinggi
mencerminkan efektivitas manajemen dalam memanfaatkan aset perusahaan,

sehingga memperkuat kepercayaan investor terhadap nilai perusahaan.

4.2.3 Pengaruh Manajemen Laba terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang dilakukan oleh peneliti, variabel
Kinerja Keuangan menghasilkan nilai probabilitas sebesar 0,000, yang lebih kecil
daripada tingkat signifikansi 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa Manajemen Laba
memengaruhi Nilai Perusahaan. Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan
bahwa Manajemen Laba memengaruhi Nilai Perusahaan diterima. Semakin tinggi

praktik manajemen laba suatu perusahaan, semakin rendah nilai perusahaannya;
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sebaliknya, semakin rendah praktik manajemen laba, semakin tinggi nilai

perusahaan.

Dari perspektif teori agensi, hubungan antara manajemen dan pemegang
saham sering kali menyebabkan konflik kepentingan akibat adanya konflik agensi
dan asimetri informasi. Praktik manajemen laba umumnya dilakukan untuk
mencapai kepentingan tertentu, seperti menerima bonus atau memenuhi target
kinerja. Akibatnya, tindakan tersebut dapat merugikan pemegang saham karena
informasi yang disampaikan oleh manajemen tidak mencerminkan kondisi aktual

yang sedang dialami perusahaan.

Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Luckyta et al.
(2024) dan Wahyuningsih & Mukti (2023), yang keduanya menunjukkan bahwa
manajemen laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian-penelitian
tersebut menjelaskan bahwa praktik manajemen laba dapat menurunkan kualitas
informasi keuangan yang diungkapkan, sehingga mengurangi kepercayaan investor
terhadap validitas informasi perusahaan. Selain itu, penelitian oleh L. A. P. Sari et
al. (2024) dan Saelandri et al. (2023) memperkuat temuan bahwa manajemen laba
tingkat tinggi dapat menyebabkan risiko informasi yang tinggi dan meningkatkan
ketidakpastian investor dalam mengevaluasi suatu perusahaan. Hal ini memperkuat
temuan penelitian ini bahwa manajemen laba merupakan faktor yang dapat

menurunkan nilai perusahaan akibat praktik manipulasi laba.

4.2.4 Pengaruh Kompetensi Internal Audit terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang dilakukan oleh peneliti, variabel

Kompetensi Audit Internal memiliki nilai probabilitas sebesar 0,2877, yang lebih
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besar dari tingkat signifikansi 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa Kompetensi
Audit Internal tidak memengaruhi Nilai Perusahaan, dan hipotesis yang
menyatakan bahwa Kompetensi Audit Internal memengaruhi Nilai Perusahaan
ditolak. Hasil ini mengindikasikan bahwa keberadaan auditor internal bersertifikat

tidak secara langsung meningkatkan nilai perusahaan.

Dari perspektif teori agensi, auditor internal bersertifikat dan kompeten
diharapkan dapat mengurangi konflik kepentingan dengan meningkatkan
efektivitas pengendalian internal dan memastikan bahwa kegiatan perusahaan
berjalan sesuai rencana tanpa adanya tindakan oportunistik. Manfaat kompetensi
auditor internal lebih terlihat dalam bidang pengawasan dan tata kelola perusahaan,

sehingga tidak secara langsung tercermin dalam peningkatan nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang telah dilakukan oleh
Octaviani (2023) dan Ferwita Oktaviani (2019) yang mengemukakan bahwa
Kompetensi Internal Audit tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Penelitian
tersebut menjelaskan bahwa fungsi kompetensi auditor internal belum menjadi
faktor utama yang diperhatikan investor dalam melakukan penilaian terhadap
perusahaan dan juga kompetensi internal auditor lebih berperan pada peningkatan
kualitas pengendalian internal dibandingkan meningkatkan nilai perusahaan secara
langsung. Hasil penelitian ini didukung juga dengan penelitian dari N. P. P. Pratiwi
& Latrini (2023) yang menyatakan bahwa Kompetensi Internal Audit berpengaruh
terhadap Kualitas Audit dan penelitian dari Ishak & Nuramal (2023) yang
menyatakan bahwa Kompetensti Internal Audit berpengaruh terhadap efektivitas

audit internal. Kedua penelitian tersebut menguatkan bahwa kompetensi internal
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audit lebih berpengaruh kepada peningkatan kualitas audit dibandingkan dengan

nilai perusahaan secara langsung.

4.2.5 Ukuran Perusahaan dapat memoderasi hubungan antara Good

Corporate Governance (GCG) terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian Moderated Regression Analysis (MRA) yang
telah dilakukan oleh peneliti, didapatkan hasil nilai probabilitas sebesar 0.709 hasil
tersebut lebih besar dari tingkat signifikansi yaitu 0.05. hasil tersebut menunjukkan
bahwa Ukuran Perusahaan tidak mempu memoderasi hubungan antara Good
Corporate Governance (GCG) terhadap Nilai Perusahaan. Hal inilah yang
mendasari bahwa hipotesis yang mengemukakan Ukuran Perusahaan mempu
memoderasi hubungan antara Good Corporate Governance (GCG) terhadap Nilai
Perusahaan ditolak. Hasil ini mengindikasikan bahwa besar kecilnya ukuran
perusahaan tidak mempengaruhi hubungan antara Good Corporate Governance
(GCG) dan Nilai Perusahaan, sehingga pengaruh Good Corporate Governance

(GCQG) terhadap Nilai Perusahaan di perusahaan kecil maupun besar relatif sama.

Dalam pespektif teori agensi, Good Corporate Governance (GCG) yang
dilakukan dengan diterapkannya tata kelola perusahaan yang baik diharapkan
mampu untuk menaikkan transparansi dan pengawasan sehingga dapat mengurangi
konflik keagenan dan meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan.
Hasil penelitian yang menunjukkan tidak signifikannya peran moderasi ukuran
perusahaan dapat disebabkan oleh karakteristik perusahaan yang tergabung dalan
indeks LQ45, perusahaan yang masuk dalam indeks LQ45 merupakan perusahaan

yang memiliki kapitalisasi pasar yang besar dan tingkat likuiditas saham yang tinggi
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dan tentunya akan memiliki sistem tata kelola yang lebih baik dibandingkan dnegan
perusahaan lainnya. Hal tersebut yang menyebabkan ukuran perusahaan menjadi
sample yang homogen sehingga ukuran perusahaan tidak mampu memberikan
pengaruh tambahan dalam hubungan antara Good Corporate Governance (GCG)

terhadap Nilai Perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Permatasari & Musmini (2023),
Zahwa et al. (2023) dan Putriaisyah & Sulfitri (2024) yang menyatakan bahwa
ukruan perusahaan tidak dapat memoderasi hubungan antara Good Corporate
Governance (GCG) terhadap Nilai Perusahaan. Penelitian tersebut menjelaskan
bahwa investor lebih mempertimbangkan efektivitas penerapan tata kelola
perusahaan dalam menilai prokpek dan kinerja perusahaan dibandingkan dnegan

besar kecilnya perusahaan.

4.2.6 Ukuran Perusahaan dapat memoderasi hubungan antara Kinerja

Keuangan terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian Moderated Regression Analysis (MRA) yang
telah dilakukan oleh peneliti, didapatkan hasil probabilitas sebesar 0.000 yang mana
hasil tersebut lebih besar dari tingkat signifikansi sebesar 0.05. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan dapat memoderasi hubungan antara
Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan, sehingga hipotesis yag menyatakan
bahwa Ukuran Perusahaan dapat memoderasi hubungan antara Kinerja Keuangan
terhadap Nilai Perusahaan diterima. Nilai koefisien interaksi sebesar -400.6095
mengindikasikan bahwa Ukuran Perusahaan memperlemah pengaruh Kinerja

Keuangan terhadap Nilai perusahaan.
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Dalam perspektif teori agensi, kinerja keuangan yang tinggi mencerminkan
kemampuan manajemen dalam mengelola sumber daya secara efektif untuk bisa
menghasilkan laba yang sesuai dengan keinginan pemegang saham. Namun hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa ketika ukuran suatu perusahaan semakin besar,
pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan menjasi semakin lemah. Hal
ini menunjukkan bahwa bahwa invetsor tidak hanya mempertimbangkan
kemampuan perusahaan menghasilkan laba, tetapi juga memperhatikan
kompleksitas operasional dan resiko yang dimiliki perusahaan berukuran besar
karena perusahaan yang semakin besar biasnaya diikuti dengan peningkatan aset,
aktivitas operasional yang lebih kompleks dan juga kebutuhan pendanaan yang

semakin besar.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Fitriani dan
Nurdiniah (2024) yang mengemukakan bahwa ukuran perusahaan mampu
memaoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Penelitian tersebut
menjelaskan bahwa ukuran perusahaan yang lebih besar akan menghadapi resiko
pasar yang tinggi dibandingkan dengan perusahaan kecil. Temuan ini juga
didukung oleh penelitian Azhari dan Bawono (2024) dan Pasaribu et al. (2025) yang
menyatakan bahwa ukuran perusahaan dapat menpengaruhi hubungan antara

kinerja keuangan dengan nilai perusahaan.

4.2.7 Ukuran Perusahaan dapat memoderasi hubungan antara Manajemen
Laba terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan hasil Moderated Regression Analysis (MRA) yang dilakukan

oleh peneliti, koefisien interaksi ditemukan sebesar 178,791 dengan probabilitas
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0,0004, yang lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,05. Hasil ini mengindikasikan
bahwa ukuran perusahaan memoderasi pengaruh manajemen laba terhadap nilai
perusahaan; dengan demikian, hipotesis yang menyatakan bahwa ukuran
perusahaan memoderasi hubungan antara manajemen laba dan nilai perusahaan
diterima. Koefisien interaksi positif menunjukkan bahwa seiring dengan
meningkatnya ukuran perusahaan, pengaruh negatif manajemen laba terhadap nilai

perusahaan melemah.

Dalam teori agensi, manajemen laba dapat muncul, antara lain, karena konflik
kepentingan antara manajemen dan pemegang saham. Manajemen mungkin
memiliki akses yang lebih besar daripada investor, yang berpotensi memungkinkan
mereka untuk melakukan tindakan oportunistik demi mengejar kepentingan pribadi.
Dengan demikian, adanya pengawasan yang lebih besar di perusahaan yang
memiliki skala lebih besar dapat membatasi perilaku oportunistik oleh manajemen,

sehingga meminimalkan konsekuensi dari praktik manajemen laba.

Penelitian ini sejalan dengan Wahyuni et al. (2025) yang berpendapat bahwa
ukuran perusahaan berperan sebagai variabel moderator dalam hubungan antara
manajemen laba dan nilai perusahaan. Perusahaan yang lebih besar cenderung
memiliki tingkat pengawasan dan transparansi yang lebih tinggi, sehingga
menghasilkan pengungkapan informasi yang lebih baik, yang membantu
meminimalkan dampak negatif dari manajemen laba. Temuan ini juga didukung
oleh penelitian dari Agustina & Kartika (2025) yang menyatakan bahwa ukuran

perusahaan dapat mengubah persepsi investor terhadap suatu perusahaan. Investor



88

di perusahaan besar tidak hanya berfokus pada laba, tetapi juga mempertimbangkan

reputasi, prospek, dan stabilitas perusahaan.

4.2.8 Ukuran Perusahaan dapat memoderasi hubungan antara Kompetensi

Internal Audit terhadap Nilai Perusahaan

Menurut hasil Analisis Regresi Termoderasi (MRA) yang dikerjakan oleh
peneliti, diperoleh koefisien interaksi sebesar 55,689 dengan probabilitas 0,0022,
yang lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan memoderasi pengaruh kompetensi audit internal terhadap nilai
perusahaan; oleh karena itu, hipotesis yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan
memoderasi hubungan antara kompetensi auditor internal dan nilai perusahaan
diterima. Berdasarkan hasil pengujian sebelumnya, kompetensi audit internal tidak
memengaruhi nilai perusahaan; namun, ketika berinteraksi dengan ukuran
perusahaan, hasilnya menjadi signifikan. Dengan kata lain, kompetensi audit
internal hanya dapat berkontribusi terhadap nilai perusahaan jika didukung oleh

ukuran perusahaan yang memadai.

Dari perspektif teori agensi, auditor internal yang kompeten diharapkan dapat
menekan perilaku oportunistik dengan meningkatkan efektivitas pengawasan
manajemen, karena perusahaan yang lebih besar menghadapi kegiatan operasional

yang lebih kompleks dan risiko bisnis yang lebih tinggi.

Temuan ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Triana et al. (2024)
yang menunjukkan bahwa ukuran perusahaan dapat memengaruhi efektivitas fungsi
audit internal dalam meningkatkan kinerja perusahaan. Selain itu, penelitian oleh

Ishak & Nuramal (2023) menemukan bahwa kompetensi auditor internal
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memengaruhi efektivitas audit internal; yaitu, auditor dengan kompetensi tinggi
mampu menjalankan fungsi pengawasan dan manajemen risiko secara efektif,
sehingga meningkatkan tata kelola perusahaan. Namun, penelitian oleh Octaviani
(2023) menunjukkan bahwa kehadiran auditor internal yang kompeten tidak selalu
berdampak langsung terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu, di perusahaan yang
lebih besar, manfaat kompetensi audit internal lebih terlihat karena didukung oleh
sumber daya dan sistem pengendalian yang memadai, sehingga kontribusinya
terhadap nilai perusahaan menjadi lebih besar. Penelitian yang secara khusus
meneliti peran ukuran perusahaan dalam memoderasi hubungan antara kompetensi
audit internal dan nilai perusahaan masih terbatas; oleh karena itu, hasil penelitian
ini memberikan bukti empiris yang mendukung peran ukuran perusahaan dalam

memperkuat kontribusi kompetensi audit internal terhadap nilai perusahaan.
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BAB V

PENUTUP

5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian yang menganalisis pengaruh Good
Corporate Governance (GCG), Kinerja Keuangan, Manajemen Laba, dan
Kompetensi Audit Internal terhadap Nilai Perusahaan, dengan variabel
moderasi Ukuran Perusahaan, di antara perusahaan-perusahaan dalam indeks
LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021

2024, temuan penelitian dapat dirangkum sebagai berikut:

1. Berdasarkan hasil uji hipotesis yang dilakukan oleh peneliti, Tata
Kelola Perusahaan yang Baik (GCG), yang diukur melalui
kepemilikan manajemen, tidak memiliki pengaruh terhadap nilai

perusahaan.

2. Berdasarkan hasil uji hipotesis yang dilakukan oleh peneliti, kinerja
keuangan, yang diukur melalui ROA, memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan. Hasil ini menunjukkan bahwa semakin tinggi kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba dari asetnya, semakin tinggi pula

nilai perusahaannya.

3. Berdasarkan hasil uji hipotesis yang dilakukan oleh peneliti,
manajemen laba memengaruhi nilai perusahaan. Hasil ini
menunjukkan bahwa praktik manajemen laba dapat mengurangi
kepercayaan investor terhadap kualitas informasi laporan keuangan,

sehingga berdampak pada nilai perusahaan.
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Berdasarkan hasil uji hipotesis yang dilakukan oleh peneliti,
kompetensi audit internal, yang diukur dengan sertifikasi profesional,

tidak memengaruhi nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil analisis regresi yang telah dilakukan oleh peneliti,
ukuran perusahaan tidak berperan sebagai variabel moderator dalam
hubungan antara Tata Kelola Perusahaan yang Baik (TKP) dan nilai
perusahaan. Hal ini berarti bahwa ukuran perusahaan tidak
memengaruhi hubungan antara Tata Kelola Perusahaan yang Baik

(TKP) dan nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil analisis regresi yang dilakukan oleh peneliti, ukuran
perusahaan memoderasi hubungan antara kinerja keuangan dan nilai

perusahaan.

Berdasarkan hasil uji regresi yang dilakukan oleh peneliti, ukuran
perusahaan memoderasi hubungan antara manajemen laba dan nilai

perusahaan.

Berdasarkan hasil uji regresi yang dilakukan oleh peneliti, ukuran
perusahaan memoderasi hubungan antara kompetensi auditor internal

dan nilai perusahaan.

Peneliti menyarankan agar penelitian selanjutnya dapat memperluas
objek penelitian salah satunya dengan menggunakan sektor lain yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan juga memperpanjang tahun
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pengamatan sehingga bisa memberikan hasil dan gambaran yang lebih
kompleks mengenai apa saja faktor faktor yang bisa mempengaruhi
nilai perusahaan. Penelitian selanjutnya bisa menggunakan
pengukuran yang berbeda untuk GCG seperti kepemilikan institusional
dan komite audit. Begitu juga dengan kompetensi internal audit yang
masih banyak indikator pengukuran yang bisa digunakan seperti

tingkat pendidikan, dan pengalaman kerja

. Penelitian ini masih memiliki banyak keterbatasan yang perlu
diperhatikan sehingga bisa menjadi cerminan untuk penelitian
selanjutnya. Pada penelitian ini variabel GCG dan kompetensi internal
audit hanya menggunakan satu pengukuran saja, hal itu bisa menjadi
penyebab mengapa kedua variabel tersebut tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Nilai Adjusted R-Square pada penelitian ini hanya
mampu menjelaskan sebesar 27% variasi nilai perusahaan, sedangkan
sisanya sebesar 63% dijelaskan oleh faktor lain diluar variabel
penelitian ini. Oleh karena itu diharapkan pada penelitian selanjutnya
dapat menambahkan faktor lain yang belum ada dalam penelitian ini
sehingga akan lebih komprehensif dalam menjelaskan variasi nilai

perusahaan.
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LAMPIRAN

Lampiran 1 Sample Penelitian

No Kode Nama Perusahaan
1 ADRO Adaro Energy Indonesia Tbk
2 ANTM | Aneka Tambang Tbk
3 ASII Astra International Tbk
4 BBCA Bank Central Asia Tbhk
5 BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk
6 BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Thk
7 BBTN Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk
8 BMRI Bank Mandiri (Persero) Thk
9 BRIS Bank Syariah Indonesia Tbk
10 BRPT Barito Pacific Tbk
11 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Thk
12 EXCL XL Axiata Tbk
13 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk
14 INCO Vale Indonesia Thk
15 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk
16 INKP Indah Kiat Pulp & Paper Thk
17 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk
18 KLBF Kalbe Frma Thk
19 MDKA | Merdeka Copper Gold Tbk
20 MEDC Medco Energi International Tbk
21 PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Thk
22 PTBA Bukit Asam Tbk
23 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk
24 TLKM Telkom Indonesia (Persero) Thk
25 TOWR | Sarana Menara Nusantara Thk
26 UNTR United Tractor Tbk
27 UNVR Unilever Indonesia Thk
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Lampiran 2 Hasil Uji Statistik Deskriptif

Y X1 X2 X3
Mean 153.8525 0.006408 0.090652 0.019880
Median 1.760341 0.000268 0.056171 0.010922
Maximum 1704.385 0.128166 1.000000 1.007784
Minimum 0.435560 0.000000 0.001141 -0.300193
Std. Dev. 352.4231 0.023958 0.130464 0.117443
Skewness 2.652988 4.741483 4.272853 5.434416
Kurtosis 9.786072 23.97542 26.46800 48.03440
Jarque-Bera 333.9187 2384.526 2806.993 9658.030
Probability 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
Sum 16616.07 0.692029 9.790396 2.147060
Sum Sq. Dev. 13289618  0.061417 1.821232 1.475841
Observations 108 108 108 108
Lampiran 3 Hasil Uji Chow
Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects
Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 26.848252 (26,77)  0.0000
Cross-section Chi-square 249.385823 26  0.0000
Lampiran 4 Hasil Uji Hausman
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.

Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.940507 4 0.9187

X4
0.620370
1.000000
1.000000
0.000000
0.487557

-0.496071
1.246087

18.27251
0.000108

67.00000
25.43519
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Lampiran 5 Hasil Uji Lagrange Multiplier

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects
Null hypotheses: No effects
Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-
sided
(all others) alternatives

Test Hypothesis
Cross-section Time Both

Breusch-Pagan 119.6966  1.826071 1215226
(0.0000)  (0.1766)  (0.0000)

Lampiran 6 Hasil Uji Analisis Regresi Data Panel

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 05/22/26 Time: 20:52

Sample: 2021 2024

Periods included: 4

Cross-sections included: 27

Total panel (balanced) observations: 108

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic

C 96.93104 84.18161 1.151451 0.2522
X1 3909.354 2422.372 1613854 0.1096
X2 1236.454 208.2171 5.938292  0.0000
X3 -993.1818 211.9899 -4.685042 0.0000
X4 -97.47491  91.20449 -1.068751 0.2877
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Lampiran 7 Hasil Uji Koefisiensi Determinasi

Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 05/22/26 Time: 20:52
Sample: 2021 2024

Periods included: 4
Cross-sections included: 27

Total panel (balanced) observations: 108
Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic ~ Prob.
C 96.93104 84.18161 1.151451 0.2522
X1 3909.354 2422.372 1.613854  0.1096
X2 1236.454 208.2171 5.938292  0.0000
X3 -993.1818 211.9899 -4.685042  0.0000
X4 -97.47491 91.20449 -1.068751 0.2877
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 310.2325  0.8837
Idiosyncratic random 112.5360 0.1163
Weighted Statistics
Root MSE 108.2556 R-squared 0.297671
Mean dependent var 27.45684 Adjusted R-squared  0.270396
S.D. dependentvar  129.7777 S.E. of regression 110.8520
Sum squared resid 1265682. F-statistic 10.91373
Durbin-Watson stat  1.990169 Prob(F-statistic) 0.000000
Unweighted Statistics
R-squared 0.246862 Mean dependent var  153.8525
Sum squared resid 10008915 Durbin-Watson stat  0.251668
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Lampiran 8 Hasil Uji MRA

Dependent Variable: Y
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 05/22/26 Time: 19:51

Sample: 2021 2024
Periods included: 4

Cross-sections included: 27
Total panel (balanced) observations: 108
Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic ~ Prob.

C 2367.216  422.7271 5.599868 0.0000

X1 6632.036  15239.74 0.435180 0.6644

X2 11890.80 1602.525 7.420043 0.0000

X3 -5731.530 1454.680 -3.940061 0.0002

X4 -1753.013  532.7408 -3.290555 0.0014

Z -72.21813 14.20471 -5.084099  0.0000

ZX1 -217.1432 577.8543 -0.375775 0.7079

ZX2 -400.6095 58.14459 -6.889885 0.0000

ZX3 178.7910 48.82557 3.661831 0.0004

ZX4 55.68937 17.71159 3.144233 0.0022

Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 150.5381  0.7360
Idiosyncratic random 90.14849  0.2640
Weighted Statistics
Root MSE 86.10687 R-squared 0.666417
Mean dependent var  44.13088 Adjusted R-squared  0.635782
S.D. dependentvar  149.7808 S.E. of regression 90.39339
Sum squared resid 800754.5 F-statistic 21.75335
Durbin-Watson stat  1.745132  Prob(F-statistic) 0.000000
Unweighted Statistics

R-squared 0.780938 Mean dependent var  153.8525
Sum squared resid 2911245. Durbin-Watson stat ~ 0.480009
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