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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan
ESG (Environmental, Social, and Government) terhadap nilai perusahaan dengan
Good Corporate Governance (GCG) sebagai variabel moderasi. Studi ini dilakukan
pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) periode 2014-2023
dengan pendekatan kuantitatif. Data dikumpulkan dari laporan tahunan perusahaan
dan dianalisis menggunakan regresi data panel metode Moderated Regression
Analysis (MRA) untuk menguji hubungan antar variabel. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan, sementara likuiditas tidak berpengaruh signifikan. ESG memiliki
pengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan, menunjukkan bahwa
peningkatan skor ESG dapat menurunkan nilai perusahaan karena dianggap sebagai
beban biaya oleh investor. Selain itu, GCG yang diproksikan dengan jumlah rapat
komite audit tidak mampu memoderasi pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan ESG
terhadap nilai (perusahaan: Temuan; ini memberikan wawasan bagi perusahaan
syariah “untuk lebth menyeimbangkan strategi profitabilitas.dan keberlanjutan

dalam meningkatkan nilai perusahaan.
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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of profitability, liquidity, and ESG
(Environmental, Social, and Governance) on firm value, with Good Corporate
Governance (GCG) as a moderating variable. The study was conducted on
companies listed in the Jakarta Islamic Index (JII) for the 2014-2023 period using
a quantitative approach. Data were collected from annual company reports and
analyzed using panel data regression with the Moderated Regression Analysis
(MRA) method to examine the relationships between variables. The results show
that profitability has a significant positive effect on firm value, while liquidity has
no significant effect. ESG has a significant negative effect on firm value, indicating
that an increase in ESG scores may reduce firm value as it is perceived as a cost
burden by investors. Furthermore, GCG, proxied by the number of audit committee
meetings, does not moderate the effect of profitability, liquidity, and ESG on firm
value. These findings provide insights for Sharia-compliant companies to better

balance profitability strategies and sustainability to-enhance firm value.
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BABI

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang
Perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) telah
mengalami pertumbuhan yang signifikan, seiring dengan meningkatnya
minat masyarakat terhadap investasi berbasis syariah. Hal ini tercermin
dalam peningkatan jumlah perusahaan yang mematuhi prinsip-prinsip
syariah serta berkembangnya literasi masyarakat tentang pentingnya
berinvestasi dalam entitas yang tidak hanya mengedepankan aspek
keuntungan, tetapi juga kesesuaian dengan nilai-nilai agama dan etika.
Sebagaimana sabda Rasulullah SAW: “Keuntungan itu sebanding dengan
risiko” (HR. Ahmad dan Abu Dawud). Hal ini menunjukkan bahwa
keuntungan yang diperoleh secara adil dari investasi yang halal sesuai
dengan prinsip Islam. Berikut adalah grafik pertumbuhan jumlah investor

syariahdaritahun 2016 hingga2021.

JUMLAH INVESTOR SYARIAH TUMBUH KONSISTEN
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Gambar 1. 1 Pertumbuhan Jumlah Investor Syariah
Sumber: marketbisnis.com
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Dari grafik di atas dapat diketahui bahwa jumlah investor yang tertarik
menanamkan modalnya pada saham syariah meningkat tiap tahunnya.
Pesatnya pertumbuhan minat investor membuka peluang besar bagi
perusahaan-perusahaan syariah untuk mempercepat kemajuan dan
pengembangan bisnis mereka. Pada acara Merdeka Finansial 2024, Plt.
Deputi Direktur Kantor Otoritas Jasa Keuangan Provinsi Sumatera Barat
yakni Irawati memberikan sambutan terkait peningkatan investasi berbasis
syariah. Dalam sambutannya, Irawati mengatakan investasi syariah dalam
beberapa tahun terakhir ini mengalami tren pertumbuhan yang cukup pesat.
Berdasarkan data BEI yang dihimpun dari Anggota Bursa penyedia layanan
Sharia Online Trading System (AB-SOTS), dalam lima tahun terakhir
jumlah investor syariah telah meningkat lebih dari 240% dari 44.536
investor di tahun 2018, menjadi 151.560 investor per Juli 2024 dengan
tingkat keaktifan mencapai 14,1%. Namun demikian, di tengah persaingan
yang semakin ketat, perusahaan-perusahaan syariah menghadapi tantangan
untuk terus menjaga dan meningkatkan nilai perusahaan.

Nilai © perusahaan ~ menjadi = salah “satu™ faktor ‘krusial yang
dipertimbangkan calon investor saat menentukan pilihan investasi. Nilai
perusahaan yang tinggi dapat memperkuat kepercayaan investor dan pasar
terhadap kinerja keuangan perusahaan tersebut. Selain itu, calon investor
dan pasar dapat mengevaluasi perusahaan dengan memperhatikan nilai yang
dimilikinya. Kenaikan nilai perusahaan umumnya diikuti oleh peningkatan

harga saham di pasar, yang menunjukkan kepercayaan investor terhadap



pengelolaan keuangan perusahaan serta memberikan indikasi positif
terhadap potensi keuntungan di masa mendatang (Jiarni & Utomo, 2019).
Oleh karena itu, perusahaan perlu meningkatkan nilai mereka, baik melalui
arus kas atau pendapatan yang diperoleh, sehingga keuntungan yang
diharapkan pemilik dapat terwujud di masa depan. Dengan demikian,
diharapkan pemegang saham akan menilai perusahaan secara positif
berdasarkan kondisi keuangannya. Menurut (Sihotang, 2021) perusahaan
dengan posisi keuangan yang kuat cenderung menarik minat calon investor
melalui keuntungan yang dihasilkan.

Nilai perusahaan merupakan indikator penting bagi investor karena
mencerminkan kinerja, stabilitas, serta prospek masa depan perusahaan.
Tingginya nilai perusahaan menunjukkan peluang kemakmuran yang lebih
besar bagi pemiliknya (Kismono, 2011). Ada berbagai metode yang dapat
digunakan untuk mengukur nilai perusahaan, dan dalam penelitian ini,
metode yang dipilih adalan Price to Book Value (PBV). PBV mengukur
perbandingan antara harga saham dengan nilai buku. per, lembar saham.
Semakin tinggi PBV, semakin besar tingkat kesejahteraan pemegang saham,
sejalan dengan tujuan utama perusahaan untuk meningkatkan kesejahteraan
mereka (Pratama & Wiksuana, 2020). Beragam faktor, baik internal maupun
eksternal dapat mempengaruhi nilai perusahaan, termasuk aspek keuangan.

Faktor keuangan pertama yang diperkirakan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan dalam penelitian ini adalah tingkat profitabilitas. Menurut

(Kasmir, 2019) rasio profitabilitas digunakan untuk menilai kemampuan



perusahaan dalam menghasilkan keuntungan serta efisiensi manajemennya.
Rasio ini mencerminkan sejauh mana perusahaan dapat menghasilkan laba
melalui aset atau modal yang dimiliki, baik dari total modal atau modal
internal, dalam periode tertentu. Menurut (Analisa, 2011) semakin tinggi
profitabilitas yang dicapai perusahaan, semakin tinggi pula nilai perusahaan
tersebut. Profitabilitas yang meningkat menjadi referensi penting bagi
investor dalam melakukan investasi. Tiga rasio yang umum digunakan
untuk menilai profitabilitas adalah profit margin, return on asset (ROA),
dan return on equity (ROE). Profit margin mengukur sejauh mana
perusahaan dapat memperoleh laba bersih dari penjualan yang dicapai, ROA
mengevaluasi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari
aset yang dimiliki, sedangkan ROE menilai tingkat laba bersih yang
dihasilkan berdasarkan ekuitas atau modal perusahaan (Hanafi, 2004).
Penelitian ini menggunakan rasio ROA sebagai proksi untuk mengukur
profitabilitas. Menurut (Lestari & Pabulo, 2023) rasio profitabilitas
berpengaruh  positif_ signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan
menurut (Muharramah & Hakim, 2021) 'menemukan-bahwa profitabilitas
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Faktor kedua dalam penelitian ini adalah likuiditas, yaitu kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek dengan
menggunakan aset lancar yang dimilikinya. Likuiditas juga disebut dengan
short term liquidity (Wahyu & Mahfud, 2018). Perusahaan yang sehat

adalah perusahaan yang mampu mengelola asetnya dengan baik. Apabila



tingkat likuiditas perusahaan tinggi, hal ini menunjukkan kondisi keuangan
yang baik karena perusahaan dapat memenuhi kewajiban jangka pendeknya
dengan memantfaatkan aset yang dimiliki. Menurut (Ayu Sudiani & Ayu
Darmayanti, 2019) menjelaskan bahwa perusahaan yang mampu mengelola
asetnya dengan baik tentunya berdampak ke arah kepercayaan investor
dalam menaruh modalnya, dengan dikelolanya aset dengan baik maka akan
memberikan return kepada para pemegang sahamnya sehingga bisa
memberikan peningkatan pada nilai perusahaan. Proksi yang digunakan
untuk mengukur likuiditas dalam penelitian ini adala current ratio (CR).
Berdasarkan penelitian sebelumnya peneliti mengungkapkan berbagai hasil
penelitian yang berbeda-beda, antara lain penelitian  (Harfani &
Nurdiansyah, 2021) menyatakan bahwa likuiditas tidak memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Berbeda halnya dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh (Agustin Ekadjaja, 2020) menunjukkan bahwa likuiditas
memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Faktor Kketiga yang berdampak pada  nilai..perusahaan adalah
Enviromental, Social, and Governance (ESG). Istilah ' ESG diperkenalkan
pada tahun 2004 dalam buku “Who Cares Wins’ dan diperkenalkan untuk
mengidentifikasi metode untuk memasukkan elemen ESG ke dalam pasar
modal (Helfaya et al., 2023). Alat pengukur yang digunakan untuk menilai
bagaimana suatu perusahaan mengungkapkan informasi tentang efek dari
kegiatan lingkungan, sosial, dan tata kelola yang merekan lakukan. Dalam

era global yang semakin mengedepankan keberlanjutan, konsep ESG telah



menjadi salah satu faktor kunci yang menarik perhatian investor. ESG
merujuk pada kriteria lingkungan, sosial, dan tata kelola perusahaan yang
menunjukkan komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan dan tanggung
jawab sosial. Perusahaan yang memiliki kinerja ESG yang baik cenderung
lebih dipercaya oleh masyarakat dan investor karena mereka dianggap
memiliki dampak positif terhadap lingkungan dan komunitas sekitarnya.
Selain itu, perusahaan dengan kinerja ESG yang baik sering kali memiliki
tata kelola yang lebih baik, sehingga lebih mampu mengelola risiko dan
menciptakan nilai jangka panjang.

Menurut POJK No. 51/POJK.03/2017 tentang Penerapan Keuangan
Berkelanjutan bagi Lembaga Jasa Keuangan, Emiten, dan Perusahaan
Publik, laporan keberlanjutan (sustainability report) didefinisikan sebagai
laporan yang dipublikasikan kepada masyarakat, yang berisi informasi
mengenai  kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan dalam rangka
mendukung praktik bisnis berkelanjutan. Sejalan dengan penelitian (Gillan
et.al, 2021) ESG mengacu pada bagaimana perusahaan dan investor
mengintegrasikan masalah Tingkungan; sosial, dan tata’ kelola ke dalam
model bisnis mereka. ESG mencakup tata kelola secara eksplisit sehingga
cenderung menjadi terminologi yang lebih ekspansif. Penelitian oleh
(Xaviera & Rahman, 2023) menjelaskan bahwa ESG score tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, penelitian
yang dilakukan oleh (Sukma Jati & Sofie, 2024) mengungkapkan bahwa

ESG berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.



Namun, profitabilitas, likuiditas, dan ESG tidak dapat berdiri sendiri
dalam menentukan nilai perusahaan. Ada faktor lain yang berperan sebagai
pengaruh moderasi, salah satunya adalah Good Corporate Governance
(GCG). GCG merujuk pada prinsip-prinsip tata kelola yang baik yang
diadopsi perusahaan untuk memastikan bahwa mereka dikelola dengan
transparan, akuntabel, bertanggung jawab, dan adil. D1 perusahaan syariah,
penerapan GCG sangat penting karena perusahaan tidak hanya harus
memenuhi standar keuangan dan operasional, tetapi juga nilai-nilai etika
dan syariah. Hal ini sejalan dengan teori stakeholder, yang menekankan
bahwa perusahaan memiliki tanggung jawab tidak hanya kepada pemegang
saham, tetapi juga kepada seluruh pemangku kepentingan, termasuk
pelanggan, karyawan, regulator, hingga masyarakat luas (Freeman, 1984).
Dalam konteks perusahaan syariah, pemangku kepentingan ini juga
mencakup aspek moral dan sosial berbasis syariah, sehingga penerapan
GCG menjadi sarana untuk menjaga kepatuhan terhadap prinsip sharia
compliance = sekaligus  meningkatkan _kepetcayaan, publik. Dengan
implementasi  GCG ‘yang baik, perusahaan syariah~ dapat memperkuat
reputasi, meningkatkan akuntabilitas, serta mendorong peningkatan nilai
perusahaan dalam jangka panjang.

Penerapan prinsip-prinsi GCG di Indonesia dipicu oleh krisis ekonomi
Asia pada tahun 1997. Salah satu faktor penyebab krisis tersebut adalah
lemahnya pengawasan terhadap dewan direksi, yang seharusnya menjadi

tanggung jawab dewan komisaris (Herwidayatmo, 2000). Kolapsnya



sejumlah perusahaan besar, termasuk sektor perbankan, yang mengikuti
kejatuhan nilai tukar Rupiah, mendorong kebutuhan Indonesia untuk
mendapatkan bantuan dana asing. The International Monetary Funds (IMF)
menyatakan kesediaannya memberikan bantuan dana kepada pemerintah
Indonesia, dengan syarat pemerintah berkomitmen untuk meningkatkan
sistem tata kelola perusahaan di Indonesia (Siregar, 2016). GCG dapat
diproksikan dengan bebarapa ukuran yakni ukuran dewan komisaris,
komisaris independen, ukuran dewan direksi, dan komite audit. Dalam
penelitian ini, proksi yang digunakan untuk mengukur GCG adalah komite
audit yang diukur dengan melihat jumlah rapat yang dilakukan oleh komite
audit pada laporan tahunan perusahaan yang tercantum. Adapun penelitian
yang dilakukan oleh (Marini & Marina, 2017) mengungkapkan bahwa
komite audit tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan,
penelitian oleh (Amaliyah & Herwiyanti, 2019) menjelaskan bahwa komite
audit berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Moderasi GCG dalam hubungan antara profitabilitas, likuiditas, dan
ESG terhadap nilai perusahaan ‘menjadi sangat menarik untuk diteliti. Di
satu sisi, perusahaan dengan profitabilitas tinggi atau likuiditas yang baik
dapat dianggap memiliki kinerja yang sehat. Namun, tanpa penerapan GCG
yang baik, potensi konflik kepentingan, transparansi yang kurang, atau
manajemen risiko yang buruk dapat merusak nilai perusahaan. Di sisi lain,
perusahaan yang menerapkan prinsip-prinsip ESG dan GCG yang kuat

cenderung mendapatkan dukungan lebih dari investor yang peduli terhadap



tanggung jawab sosial dan keberlanjutan. Dengan semakin ketatnya
persaingan global, penting untuk memahami bagaimana faktor-faktor
seperti profitabilitas, likuiditas, dan ESG memengaruhi nilai perusahaan,
terutama di perusahaan syariah yang beroperasi di bawah aturan dan nilai-
nilai khusus. Selain itu, peran moderasi GCG menjadi faktor krusial dalam
hubungan ini, karena tata kelola yang efektif diyakini mampu memperkuat
pengaruh positif profitabilitas, likuiditas, serta kinerja ESG terhadap nilai
perusahaan.

Penelitian in1 difokuskan pada perusahaan yang terdaftar dalam
Jakarta Islamic Index (J1I) pada periode 2014-2023. JII adalah salah satu
indeks saham di Indonesia yang berisi perusahaan-perusahaan yang
bergerak sesuai prinsip syariah Islam dan menjadi referensi bagi investor
yang ingin berinvestasi secara syariah. Dengan meningkatnya perhatian
terhadap sistem ekonomi syariah dan kebangkitan ekonomi Islam, JII dipilih
sebagai objek penelitian.

Perusahaan yang terdaftar di JIL dipilih sebagai sampel karena setiap
emiten-atau investor yang ingin berinvestasi dalam indeks int harus melalui
serangkaian proses penyaringan (filter). Indeks ini mencakup saham-saham
perusahaan yang memenuhi persyaratan, seperti menjalankan operasional
yang tidak bertentangan dengan syariat Islam dan menunjukkan kinerja
keuangan yang baik. Sampel penelitian ini melibatkan seluruh perusahaan
dalam JII yang memenuhi kriteria penelitian, terdaftar secara berturut-turut

selama periode 2014-2023, serta memiliki data yang lengkap terkait
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variabel yang diteliti. Penggunaan seluruh perusahaan dalam JII bertujuan
untuk memperkaya keragaman sampel, sehingga hasil penelitian tidak
terbatas pada satu sektor tertentu dan lebih dapat mewakili kondisi
perusahaan yang tergabung dalam JII.

Penelitian ini memiliki relevansi yang tinggi dalam dunia bisnis dan
keuangan syariah di Indonesia. Sebagai negara dengan populasi Muslim
terbesar di dunia, pasar modal syariah Indonesia memiliki potensi yang
sangat besar untuk terus berkembang. Namun, untuk memastikan
pertumbuhan yang berkelanjutan dan stabilitas jangka panjang, penting bagi
perusahaan syariah untuk tidak hanya fokus pada aspek keuangan, tetapi
juga memperhatikan keberlanjutan, tata kelola yang baik, dan kepatuhan
terhadap prinsip syariah. Dengan memahami hubungan antara profitabilitas,
likuiditas, ESG, dan GCG, penelitian ini diharapkan dapat memberikan
wawasan bagi para pemangku kepentingan, termasuk investor, manajemen
perusahaan, dan regulator dalam mengoptimalkan nilai perusahaan syariah
diIndonesia.

Berdasarkan paparan di atas, penelitian ini bertujuan untuk menguji
“Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Kinerja ESG terhadap Nilai
Perusahaan dengan Good Corporate Governance (GCG) sebagai
Variabel Moderasi pada Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic
Index (JII) selama periode 2014-2023”. Penelitian ini diharapkan dapat

memberikan kontribusi penting dalam literatur mengenai keuangan syariah
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dan tata kelola perusahaan, serta memberikan implikasi praktis bagi

pengelolaan perusahaan syariah dalam meningkatkan nilai perusahaan.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya, penulis

merumuskan beberapa pertanyaan penelitian sebagai berikut:

1.

Apakah profitabilitas mempengaruhi nilai perusahaan yang terdaftar di
JII periode 2014-2023?
Apakah likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang terdaftar

di JII periode 2014-2023?

. Apakah ESG berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di

JII periode 2014-2023?

Apakah Good Corporate = Governance memoderasi pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di JII periode
2014-2023?

Apakah, Good (Gorporate- Governance /memeoderasi pengaruh rasio
likuiditas terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di JII periode 2014-
20237

Apakah Good Corporate Governance memoderasi pengaruh ESG score

terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di JII periode 2014-2023?

. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang dipaparkan di atas, tujuan dari

penelitian ini adalah:
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1. Mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan yang
terdaftar di JII periode 2014-2023.

2. Mengetahui pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan yang
terdaftar di JII periode 2014-2023.

3. Menganalisis pengarus ESG terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di
JII periode 2014-2023.

4. Mengetahui Good Corporate Governance dapat memoderasi pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di JII periode
2014-2023.

5. Mengetahui Good Corporate Governance dapat memoderasi pengaruh
likuiditas terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di JII periode 2014-
2023.

6. Mengetahui Good Corporate Governance dapat memoderasi pengaruh

ESG terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di JII periode 2014-2023.

. Manfaat Penelitian

Adapun manfaat penelitian ini sebagai berikut:
1. Manfaat teoritis
Bagi kalangan akademisi, penelitian ini diharapkan dapat
memperkaya literatur dan berfungsi sebagai referensi atau bahan
perbandingan bagi penelitian selanjutnya yang membahas topik serupa,
yaitu pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan kinerja ESG terhadap nilai
perusahaan dengan moderasi good corporate governance pada

perusahaan yang terdaftar di JII.
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Bagi masyarakat, penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan
pemahaman tentang variabel-variabel yang memengaruhi aset pada
perusahaan syariah, sehingga dapat mendukung penelitian serupa di
masa mendatang.

2. Manfaat Praktis

Penelitian ini diharapkan mampu memperluas pengetahuan yang
dapat mendorong pola kritis dan konstruktif, serta memperkaya hasil
penelitian ini diharapkan dapat memperluas pengetahuan yang
mendorong pola pikir kritis dan konstruktif, serta memperkaya wawasan
bagi penulis. Selain itu, hasil penelitian ini diharapkan dapat
memberikan masukan dan evaluasi bagi perusahaan dalam upaya

meningkatkan aset serta nilai perusahaan mereka di masa depan.

E. Sistematika Pembahasan
Sistematika pembahasan dalam penelitian ini dibagi menjadi tiga bagian
utama yaitu bagian awals inti;- dan jakhir:;;Bagian-awal memuat isi dari
halaman utama. Bagian inti terdiri atas lima bab utama, sedangkan bagian
akhir berisi daftar referensi dan lampiran. Adapun kelima bab yang
termasuk dalam bagian inti meliputi:

BAB I Pendahuluan, bagian ini menguraikan latar belakang penelitian
terkait pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan ESG terhadap nilai
perusahaan dengan good corporate governance sebagai variabel moderasi
pada perusahaan yang terdaftar di JII. Selain itu, bab ini mencakup rumusan

masalah, tujuan dan manfaat penelitian, serta sistematika pembahasan.
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BAB II Landasan Teori dan Kajian Pustaka, peneliti memaparkan teori-
teori yang digunakan dalam penelitian ini, termasuk teori tentang
profitabilitas, likuiditas, ESG, nilai perusahaan, dan good corporate
governance. Bab ini juga berisi tinjauan penelitian terdahulu, kajian
Pustaka, serta hipotesis penelitian.

BAB III Metode Penelitian, peneliti menjelaskan ruang lingkup
penelitian, yang mencakup desain penelitian, variabel, populasi dan sampel,
sumber data, teknik pengumpulan data, serta metode pengujian hipotesis.

BAB 1V Hasil dan Pembahasan, bagian ini menyajikan hasil
pengolahan data yang telah dilakukan, disertai pembahasan yang mengacu
pada teori dan tinjauan pustaka yang diuraikan pada BAB I1.

BAB V Penutup, bab ini berisi kesimpulan dari hasil dan pembahasan
penelitian. Selain itu, peneliti memberikan saran atau rekomendasi bagi

pihak-pihak terkait yang berkepentingan dengan penelitian ini.



BAB YV

PENUTUP

A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, likuiditas,

dan ESG terhadap niai perusahaan dengan Good Corporate Governance (GCG)

sebagai variabel moderasi. Penelitian dilakukan pada perusahaan yang

konsisten terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) dengan menganalisa laporan

tahunan periode 2014-2023. Dari berbagai analisis yang dilakukan, kesimpulan

yang dapat diambil adalah sebagai berikut:

1.

Profitabilitas yang dihitung dengan return on asset memiliki pengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya, semakin tinggi
profitabilitas, semakin tinggi pula nilai perusahaan.

Likuiditas yang diukur menggunakan current ratio tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Ini menunjukkan bahwa likuiditas
yang tinggi belum tentu, dapat meningkatkan nilai- perusahaan, karena
ketidakmampuan perusahaan dalam mengelola kas lancar secara optimal.
ESG memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.
Artinya, peningkatan skor ESG perusahaan dapat menurunkan nilai
perusahaan, karena investor cenderung lebih merespons faktor keuangan
yang dapat meningkatkan kekayaan mereka, sementara informasi non-
keuangan seperti ESG sering diabaikan. Investor juga menganggap bahwa

ESG berpotensi menambah biaya dan merugikan kepentingan mereka,

100



101

sehingga mereka enggan berinvestasi, yang pada akhirnya menurunkan nilai
perusahaan.

. Variabel Good Corporate Governance (GCG) yang diukur menggunakan
frekuensi rapat komite audit tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Tigginya frekuensi rapat tidak menjamin efektivitas tanpa
dukungan kompetensi anggota dan kualitas keputusan. Selain itu, GCG juga
tidak mampu memoderasi hubungan antara variabel independen dan nilai
perusahaan, sehingga berperan sebagai homologizer moderator tanpa
pengaruh signifikan.

. Variabel moderasi yakni Good Corporate Governance (GCG) yang diukur
dengan jumlah rapat komite audit tidak mampu memoderasi pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan (PBV), karena efektivitas
pengawasan lebih bergantung pada kualitas daripada frekuensi rapat. Teori
agensi, teori sinyal, dan teori efisiensi pengawasan menegaskan bahwa rapat
tanpa hasil nyata atau pengawasan yang berkualitas tidak dianggap
signifikan oleh investor.

. Variabel moderasi yakni Good Corporate Governance (GCG) yang diukur
dengan jumlah rapat komite audit tidak mampu memoderasi pengaruh
likuiditas terhadap nilai perusahaan (PBV), karena komite audit lebih
berfokus pada pengawasan laporan keuangan daripada pengelolaan
likuiditas. Teori trade-off menyatakan bahwa pengelolaan likuiditas yang
efisien dapat meningkatkan nilai perusahaan, namun pengawasan likuiditas

merupakan keputusan strategis di luar peran komite audit.
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7. Variabel moderasi yakni Good Corporate Governance (GCG) yang diukur

dengan jumlah rapat komite audit tidak mampu memoderasi pengaruh ESG
terhadap nilai perusahaan (PBV), karena komite audit tidak memiliki
wewenang langsung dalam pengawasan ESG. ESG sering digunakan untuk
memperkuat reputasi, tetapi tanpa pengawasan yang memadai, hal ini bisa
menjadi alat pemasaran aja. Keputusan terkait ESG lebih banyak ditentukan
oleh strategi bisnis dan kebijakan direksi, bukan frekuensi rapat komite

audit.

B. Keterbatasan Penelitian

Selama proses penelitian ini, terdapat beberapa keterbatsan yang perlu

diperhatikan, yang dapat menjadi faktor penting untuk penelitian selanjutnya.

Berikut adalah beberapa keterbatasan yang ditemukan:

1.

Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan yang terdaftar di Jakarta
Islamic Index (JII) 30, yang memilik ruang lingkup sampel yang kecil.
Keterbatasan -int memenganuhi kemampuan untukymenggeneralisasi hasil
penelitian’ karena JIT. 30 memiliki karakteristik khusus yang tidak
mencerminkan perusahaan secara umum, terutama yang tidak terdaftar di
JII 30.

Variabel yang diukur hanya menggunakan rasio return on asset, current
ratio, jumlah rapat komite audit, dan price fo book value, yang membatasi

generalisasi hasil penelitian.
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3. Hasil penelitian ini hanya berlaku untuk perusahaan yang terdaftar di JII 30

di Indonesia, dan belum tentu dapat diterapkan pada perusahaan di negara

lain dengan regulasi dan dinamika pasar yang berbeda.

C. Saran

Berdasarkan kesimpulan yang diperoleh dan keterbatasan yang ada, saran yang

dapat diberikan adalah sebagai berikut:

1.

Penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan rasio lain dalam
mengukur variabel independen, dependen, dan moderasi serta memperluas
objek penelitian dengan mencakup perusahaan di luar JII 30.

Penelitian selanjutnya diharapkan mampu membandingkan perusahaan
yang terdaftar di JII dengan perusahaan syariah di negara lain untuk
memahami bagaimana faktor-faktor tersebut bekerja dalam konteks pasar
keuangan Islam global.

Investor dan calon investor haru lebih memperhatikan laporan keuangan
untuk memperoleh: informasi-sebaiknya lebih ymemperhatikan laporan
keuangan untuk memperoleh informasi penting tentang perusahaan dan
meningkatkan’ kesadaran tentang investasi berkelanjutan. Ini akan
membantu mereka dalam membuatak keputusan investasi yang lebih baik

dan mengalokasikan dananya pada perusahaan dengan kinerja yang baik.
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