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Abstrak 

Nilai perusahaan merupakan cerminan dari kepercayaan publik dan persepsi investor terhadap kinerja suatu entitas, 

yang tercermin melalui harga sahamnya. Kenaikan harga saham mencerminkan optimisme terhadap prospek 

perusahaan ke depan. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dampak ukuran perusahaan, profitabilitas, dan 

penerapan good corporate governance (GCG) terhadap nilai perusahaan pada sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia selama tahun 2019 hingga 2023. Dengan pendekatan kuantitatif dan metode purposive sampling, 

diperoleh sampel sebanyak 9 perusahaan selama 5 tahun, menghasilkan 45 data observasi. Data dianalisis 

menggunakan metode statistik deskriptif dan regresi panel. Secara simultan, ketiga variabel independen berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan, tetapi secara parsial hanya profitabilitas yang menunjukkan pengaruh positif dan signifikan. 

Sebaliknya, ukuran perusahaan dan GCG tidak memberikan pengaruh yang signifikan. Hasil ini menunjukkan bahwa 

profitabilitas menjadi faktor dominan dalam meningkatkan nilai perusahaan di sektor kesehatan. Oleh karena itu, 

disarankan agar penelitian mendatang menambah jumlah sampel atau memperluas periode pengamatan guna 

memperkuat hasil dan pengujian hipotesis. 

 

Kata Kunci- good corporate governance, nilai perusahaan, profitabilitas, dan ukuran perusahaan 

 

I. PENDAHULUAN  

Bursa Efek Indonesia melalui klasifikasi IDX Industrial Classification (IDX-IC) menggolongkan perusahaan 

berdasarkan data menjadi 69 industri, 130 sub-industri, 12 sektor, dan 35 sub-sektor. Salah satu sektor tersebut adalah 

sektor kesehatan, yang meliputi perusahaan penyedia produk dan layanan kesehatan (Bursa Efek Indonesia, 2024). 

Sektor ini memiliki peran strategis dalam pembangunan bangsa karena kesehatan masyarakat yang baik berkontribusi 

langsung pada peningkatan kualitas hidup, sekaligus mendukung stabilitas ekonomi nasional. 

Perkembangan sektor kesehatan di Indonesia memperlihatkan kecenderungan positif pada kurun waktu akhir-akhir 

ini. Data BPS mencatat bahwa peran serta bidang kesehatan dan bidang sosial berkaitan dengan PDB meningkat dari 

0,98% pada tahun 2011 menjadi 1,01% pada 2012, lalu naik menjadi 1,07% pada 2015 dan bertahan hingga 2018. 

Kenaikan berlanjut pada 2019 dengan 1,10%, kemudian menjadi 1,30% di 2020, dan 1,34% pada 2021. Sektor ini 

bahkan menjadi satu-satunya yang terus tumbuh selama masa pandemi (Purwanti, 2022). 

Penelitian ini bertujuan guna mengkaji dampak ukuran perusahaan, tingkat profitabilitas, dan penerapan good 

corporate governance terkait nilai perusahaan dalam bidang kesehatan sesuai dengan catatan di Bursa Efek Indonesia 

selama periode 2019–2023. 

 

II. TINJAUAN LITERATUR 

A. Dasar Teori 

1. Teori Sinyal 

Ross (1977) dalam teori sinyal mengemukakan bahwasannya direktur perusahaan yang mempunyai 

banyak pengetahuan mengenai keadaan perusahaan, memiliki kecenderungan untuk menyampaikan 

keterangan tersebut pada investor, dengan tujuan agar nilai saham meningkat (Sucipto et al., 2022). 

Menurut Goh (2023:1), teori ini memposisikan manajemen sebagai agen yang menyampaikan informasi 
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keuangan kepada pihak luar. Teori sinyal juga menyatakan bahwa keputusan investasi dapat dipengaruhi 

oleh dinamika harga saham di pasar. 

2. Nilai Perusahaan 

Irnawati (2021:31) menyatakan bahwa nilai perusahaan mampu diidentifikasi dengan nilai saham 

Perusahaan tersebut. Harga pasar yang berasal dari kesepakatan jual beli saham disebut sebagai nilai 

pasar perusahaan, karena dianggap merefleksikan nilai riil aset perusahaan. Nilai saham ini memegang 

peran penting dalam menentukan peluang investasi. Untuk menilainya, digunakan rasio Price to Book 

Value (PBV), yaitu bandingan antara nilai buku perusahaan dan harga pasar saham. PBV <1 menandakan 

bahwa saham diperdagangkan di bawah nilai perusahaan yang sebenarnya, sedangkan PBV >1 

memperlihatkan harga pasar lebih tinggi dari nilai bukunya, sehingga saham dinilai relatif mahal. Rumus 

dari nilai perusahaan adalah sebagai berikut: 

 
3. Ukuran Perusahaan 

Menurut Parnata et al. (2023), ukuran perusahaan mencerminkan skala operasional suatu perusahaan dan 

biasanya ditentukan melalui besarnya total aset yang dimiliki. Sementara itu, Nugraha & Riyadhi (2019) 

menyatakan bahwa ukuran perusahaan dapat diklasifikasikan berdasarkan berbagai indikator, misalnya 

rata-rata penjualan, kapitalisasi pasar, total aset, atau capaian total penjualan. Dalam Goh (2023:47) 

ukuran perusahaan bisa dikaitkan dengan seberapa besar pasar yang dimilikinya. Rumus dari ukuran 

perusahaan adalah sebagai berikut: 

 
4. Profitabilitas 

Rasio profitabilitas digunakan sebagai pengujur seberapa jauh perusahaan mampu memaksimalkan 

keuntungan yang berasal dari aset, ekuitas, atau pendapatan penjualan yang dikelolanya. Beberapa 

contoh rasio profitabilitas meliputi laba atas aset, laba atas ekuitas, rasio margin laba, dan rasio kekuatan 

pendapatan dasar (Jajuli et al., 2023). Dalam penelitian Marwa et al. (2017), profitabilitas mencerminkan 

seberapa efektif suatu perusahaan dalam mengubah penjualannya menjadi keuntungan. Dengan kata lain, 

ini adalah indikator kunci dari kesehatan finansial dan efisiensi operasional perusahaan. Rumus dari 

profitabilitas adalah sebagai berikut: 

 
5. Good Corporate Governance 

Berdasarkan pernyataan Rahandri et al. (2024:2), good corporate governance dapat diartikan sebagai 

kerangka kerja yang mencakup struktur, aturan, dan praktik yang mengatur bagaimana perusahaan 

dijalankan dan diawasi. Good Corporate Governance bertujuan untuk menciptakan keseimbangan anatar 

berbagai kepentingan yang ada didalam perusahaan, termasuk pemegang saham, manajemen, karyawan, 

pelanggan, dan masyarakat luas. Di sektor kesehatan, kepercayaan masyarakat sangat penting. Terapkan 

prinsip-prinsip Good Corporate Governance (GCG) yang baik dari kepemilikan institusional dapat 

meningkatkan reputasi perusahaan dan menarik perhatian investor. Partisipasi komisaris independen dan 

perempuan dalam dewan komisaris diyakini mampu meningkatkan efektivitas pengawasan terhadap 

dewan direksi. Hal ini dapat mendorong kinerja perusahaan yang lebih optimal dan berimplikasi positif 

terhadap nilai saham sesuai dengan catatan di Bursa Efek Indonesia (Gunawan, 2019). Rumus dari good 

corporate governance adalah sebagai berikut: 
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B. Kerangka Pemikiran 

1. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Ukuran perusahaan menggambarkan skala sebuah perusahaan serta sering kali dinilai dari banyaknya 

jumlah aset perusahaan (Parnata et al., 2023). Klasifikasi ukuran perusahaan dapat dilakukan melalui 

beberapa pendekatan, seperti nilai pasar saham, volume penjualan rerata, ataupun total transaksi jual 

(Nugraha & Riyadhi, 2019). Umumnya, perusahaan berukuran besar dinilai lebih stabil dan dipercaya 

mampu menciptakan kinerja yang lebih baik, sehingga lebih menarik bagi investor. Ketertarikan investor 

untuk membeli saham perusahaan yang kinerjanya bagus akan membuat permintaan terhadap saham 

tersebut akan meningkat. Peningkatan permintaan tersebut dapat mendorong harga saham perusahaan 

naik di pasar (Suwardika & Mustanda, 2017). Dengan demikian, pertumbuhan ukuran perusahaan dapat 

dijadikan indikator positif yang meningkatkan nilai perusahaan pada sudut pandang investor. 

Peneliti berasumsi jika ukuran perusahaan menghasilkan pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Asumsi tersebut diperkuat oleh temuan Harahap et al. (2022) dan Shiyammurti & Ramadanti (2024), 

yang menyebutkan jika ada dampak signifikan diantara nilai Perusahaan dan ukuran perusahaan. 

2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Rasio profitabilitas diaplikasikan sebagai pengukur sejauh mana perusahaan dapat memaksimalkan 

keuntungan dari aset, ekuitas, atau pendapatan penjualan yang dikelolanya. Beberapa contoh rasio 

profitabilitas meliputi laba atas aset, laba atas ekuitas, rasio margin laba, dan rasio kekuatan pendapatan 

dasar (Jajuli et al., 2023). Dalam penelitian Marwa et al. (2017), profitabilitas menunjukkan seberapa 

baik sebuah perusahaan mengubah penjualannya menjadi keuntungan. Semakin tinggi profitabilitasnya, 

nilai dari sebuat perusahaan akan makin besar di mata pasar, dan ini tentu saja meningkatkan ketertarikan 

investor ketika berinvestais. Hasil penelitian dari Sutomo & Budiharjo (2019) dan Alghifari et al. (2022) 

mengindikasikan jika return on equity (ROE) memberikan pengaruh positif pada nilai perusahaan. 

Ketika capaian nilai ROE tinggi, maka nilai Perusahaan pun akan mengalami peningkatan signifikan. 

3. Pengaruh Komisaris Independen terhadap Nilai Perusahaan 

Dalam kurun waktu enam bulan terakhir, komisaris independen tidak memiliki keterlibatan dalam fungsi 

perencanaan strategis, pelaksanaan kepemimpinan, pengendalian manajerial, maupun pengawasan 

operasional terhadap Emiten atau Perusahaan Publik, kecuali dalam hal komisaris tersebut secara resmi 

diangkat kembali untuk menduduki jabatan yang sama. Wardhani (2019) menyatakan bahwa 

pengawasan yang memadai dapat mencegah kecurangan dalam laporan keuangan. Laporan keuangan 

yang berkualitas mendorong kepercayaan investor, hinga akhirnya menaikkan nilai saham dan 

perusahaan. Penelitian Permana et al. (2024) dan Rahmawati (2021) menyebutkan jika komisaris 

independen dapat memberi pengaruh positif pada nilai perusahaan. 

4. Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan 

Pada akhir tahun, persentase saham milik institusi keuangan dan publik dikenal sebagai kepemilikan 

institusional. Institusi yang masuk pada golongan tersebut diantaranya ialah perusahaan asuransi, bank, 

perusahaan investasi, dana pensiun, serta masyarakat dari dalam dan luar negeri (Apriliani et al., 2023). 

Kepemilikan semacam ini memainkan peran penting dalam memperkuat pengawasan terhadap 

manajemen, sehingga konflik keagenan dapat ditekan. Pengawasan lebih efektif serta memfokuskan 

kinerja jangka panjang perusahaan dapat meningkatkan kepercayaan investor. Peningkatan kepercayaan 

ini pada akhirnya berdampak positif pada nilai perusahaan itu sendiri (Aprilly & Sadikin, 2024). 

Penelitian Wafiyudin et al. (2020) dan Purba (2021) mengemukakan jika kepemilikan institusional 

berdampak pada nilai perusahaan. 

5. Pengaruh Gender Diversity terhadap Nilai Perusahaan 

Keberagaman gender dalam konteks perusahaan merujuk pada keterwakilan perempuan dalam jabatan 

strategis, seperti di dewan direksi dan dewan komisaris (Pramaisella & Lestari, 2023). Kehadiran 

perempuan dalam perusahaan diyakini dapat memberikan respons positif kepada investor terhadap 

perusahaan, karena adanya representasi perempuan dalam struktur organisasi perusahaan (Saputra et al., 

2023). Kehadiran wanita pada dewan perusahaan dipandang berpotensi mampu memperbaiki nilai 

perusahaan dikarenakan menunjukkan komitmen instansi untuk memaksimalkan kesempatan yang adil 

bagi siapapun tanpa diskriminasi  untuk dijadikan pemimpin (Ramadani et al., 2017). Menurut Pramesti 

& Nita (2022) dan Safa’ah & Pratama (2023), gender diversity berpengaruh pada nilai perusahaan. 



ISSN : 2355-9357 e-Proceeding of Management : Vol.12, No.4 Agustus 2025 | Page 4237ISSN : 2355-9357 e-Proceeding of Management : Vol.12, No.1 Agustus 2025 | Page 4182
 

 

III. METODOLOGI PENELITIAN 

Pendekatan penelitian yang diaplikasikan ialah metode kuantitatif, dengan bertujuan untuk menelaah fenomena 

secara sistematis melalui identifikasi elemen-elemen yang terlibat dan hubungan di antaranya. Pemilihan metode ini 

didasarkan pada kejelasan masalah penelitian serta cakupan populasi yang cukup besar, sehingga memungkinkan 

dilakukannya pengambilan sampel. 

Berdasarkan Sahir (2021:17), variabel independen adalah faktor yang menyebabkan perubahan, sementara variabel 

dependen adalah hasil dari perubahan yang disebabkan oleh variabel independen tersebut. Dalam penelitian ini, nilai 

perusahaan menjadi variabel dependen. Lebih lanjut, Sahir (2021:16) menyebutkan bahwasannya variabel independen 

merupakan faktor yang penyebab adanya transformasi dalam variabel lainnya. Adapun variabel independen pada 

penelitian ini meliputi ukuran perusahaan, profitabilitas, komisaris independen, kepemilikan institusional, serta 

keberagaman gender. 

Sampel diperoleh melalui teknik purposive sampling, dengan hasil sejumlah 9 perusahaan selama kurun waktu 

lima tahun, dan total 45 observasi. Data yang terkumpul dianalisis menggunakan dua metode yaitu statistik deskriptif 

dan regresi data panel. Proses pengolahan data tersebut dilakukan dengan bantuan perangkat lunak Eviews 12. 
  
Persamaan analisis regresi data panel yang dipergunakan dalam penelitian, yaitu: 

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + β5X5 + ε 

Keterangan : 

Y   : Nilai Perusahaan 

α   : Konstanta 

β1, β2, β3, β4, β5  : Koefiesien  

X1   : Ukuran Perusahaan 

X2   : Profitabilitas 

X3   : Komisaris Independen 

X4   : Kepemilikan Institusional 

X5   : Gender Diversity 

ε   : Error Term 

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN 

A. Analisis Statistik Deskriptif 

 
Gambar 1. Analisis Statistik Deskriptif 

Dari hasil analisis deskriptif, diketahui bahwa rata-rata nilai perusahaan sektor kesehatan adalah 3,74. Nilai terendah 

sebesar 0,84 tercatat pada PT Tempo Scan Pacific Tbk tahun 2022, sementara nilai tertinggi sebesar 10,56 berasal dari 

PT Itama Ranoraya Tbk pada tahun 2020. Standar deviasi 2,24 menunjukkan angka rerata lebih kecil menggambarkan 

jika data memiliki tingkat keragaman yang rendah. Sementara itu, ukuran perusahaan rata-rata adalah 27,55, dengan 

nilai terendah 20,65 (PT Merck Tbk, 2020) dan tertinggi 30,93 (PT Kalbe Farma Tbk, 2022), serta standar deviasi 

sebesar 2,74, yang juga mengindikasikan data yang homogen. Profitabilitas mempunyai rerata 0,16, dan jumlah nilai 

minimum 0,01 (PT Itama Ranoraya Tbk, 2023) dan maksimum 0,36 (PT Sido Muncul, 2021). Nilai deviasi yang kecil, 

yaitu 0,07, menunjukkan bahwa variasi data tidak signifikan. Variabel komisaris independen mempunyai rerata 0,84 

serta standar deviasi 0,09. Meskipun nilai minimumnya 0,33 dan maksimumnya 0,66, tingkat penyebarannya tetap 

tergolong rendah. Sebaliknya, dua variabel lain menunjukkan ketidakhomogenan data. Kepemilikan institusional 

mencatat standar deviasi sebanyak 1,02 dengan rerata 0,84, sedangkan gender diversity memiliki nilai rerata 0,30 serta 

standar deviasi 0,31. Kedua nilai deviasi tersebut menunjukkan bahwa data cenderung tersebar luas dan tidak seragam. 

B. Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Multikolinearitas 
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Gambar 2. Hasil Uji Multikolinearitas 

Nilai VIF untuk variabel independent <10, sehingga kesimpulan yang dapat ditarik ialah data pada penelitian 

ini tidaklah terindikasi multikolinieritas. 

2. Uji Heteroskedastisitas 

 
Gambar 3. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Mengacu pada output yang telah diuji, data variabel independen mempunyai nilai probabilitas sebesar 

0.0520, dapat dikatakan bahwa data pada penelitian ini tidaklah terindikasi heteroskedastisitas. 

C. Pemilihan Model Data Panel 

1. Uji Chow 

 
Gambar 4. Hasil Uji Chow 

Nilai probabilitas nilai  F cross-section  ialah 0,0000 <0,05. Hasil tersebut menunjukkan Fixed Effect Model (FEM). 

 

2. Uji Hausman 

 
Gambar 5. Hasil Uji Hausman 

Nilai cross section random menunjukkan besaran 0,9827 lebih dari 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwasanya 

random effect model. 
3. Uji Lagrange Multiplier 
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Gambar 6. Hasil Uji Lagrange Multiplier 

Nilai probabilitas uji Brus-Pagan adalah 0,0000 <0,05. Hasil ini mengisyaratkan jika model efek random (REM). 

D. Analisis Regresi Data Panel 

 Dari ketiga pengujian yang sudah dilaksanakan, model regresi data panel yang paling baik ialah model efek 

random (REM). 

 
Gambar 7. Hasil Random Effect Model 

Berdasarkan gambar 7, model regresi data panel penelitian ini: 

Y = -0.713523 + 0.087337X1 + 12.82313X2 + 0.180871X3 + 0.162340X4 – 1.151853X5 + ε 

Keterangan : 

Y   : Nilai Perusahaan 

X1   : Ukuran Perusahaan 

X2   : Profitabilitas 

X3   : Komisaris Independen 

X4   : Kepemilikan Institusional 

X5   : Gender Diversity 

ε   : Error Term 

 

E. Pengujian Hipotesis 

1. Uji Koefisien Determinasi (R2) 

 
 Nilai adjusted R-squared menunjukkan besaran 0,171 yang didapat dari hasil uji koefisien determinasi 

mengindikasikan bahwa kontribusi ukuran perusahaan, good corporate governance, dan  profitabilitas dalam 

menjelaskan nilai perusahaan hanya sebesar 17%. Sementara itu, sebesar 83% selebihnya berasal dari pengaruh 

variabel lainnya yang bukan termasuk pada ruang lingkup penelitian. 

2. Uji Simultan 
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 Berdasarkan Gambar 7, nilai probabilitas F-statistic sebanyak 0,028864 < 0,05. Data tersebut berarti jika 

seluruh variable independen memiliki dampak yang signifikan terhadap variabel dependen, sesuai dengan hipotesis 

penelitian. 

 

3. Uji Parsial 

 
 Hasil uji t menunjukkan: 

a) Ukuran perusahaan menghasilkan nilai probabilitas 0,5789 (> 0,05), sehingga tidak mempunyai dampak 

signifikan berkaitan dengan nilai perusahaan, serta hipotesis yang diajukan tidak terbukti. 

b) Profitabilitas menunjukkan pengaruh positif signifikan dengan nilai probabilitas 0,0030 (< 0,05), sejalan 

dengan hipotesis penelitian. 

c) Komisaris independen memiliki nilai probabilitas 0,9485 (> 0,05), yang berarti tidak berpengaruh signifikan, 

bertentangan dengan hipotesis. 

d) Kepemilikan institusional dengan nilai 0,3991 (> 0,05) juga tidak berpengaruh signifikan, tidak mendukung 

hipotesis. 

e) Gender diversity menunjukkan nilai probabilitas 0,6231 (> 0,05), sehingga tidak mempunyai dampak 

signifikan berkaitan dengan nilai perusahaan, serta hipotesis yang diajukan tidak terbukti. 

 

 

V. KESIMPULAN DAN SARAN 

1. F-test memperlihatkan jika seluruh variabel independen mempunyai dampak yang signifikan kepada nilai 

perusahaan bidang kesehatan di BEI pada kurun waktu 2019–2023 (probabilitas = 0,028864). 

2. Secara parsial, ukuran perusahaan, komisaris independen, kepemilikan institusional, dan gender diversity 

tidak memengaruhi nilai perusahaan. 

3. Profitabilitas terbukti memiliki dampak positif pada nilai perusahaan bidang kesehatan di BEI dalam kurun 

waktu penelitian. 

4. Peneliti berikutnya dapat mempertimbangkan sektor lain serta menyertakan variabel tambahan yang belum 

masuk dalam pembahasan penelitian. Peneliti selanjutnya juga dapat mengolah dan menguji kembali dengan 

proksi tiap variabel yang berbeda atau dapat menggantikan variabel dependen nilai perusahaan menjadi 

variabel dependen yang memungkinkan dapat menghasilkan hasil uji parsial yang berpengaruh. 
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