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ABSTRACT _
This study aims to determine the effect of firm size, sales growth, and gender diversity on firm MAﬁécTegtoezdj

value. The population for this study was taken from secondary data originating from the

pharmaceutical sector listed on the Indonesia Stock Exchange in the period before the Covid-19

pandemic and during the Covid-19 pandemic. The sampling technique in this study used the

purposive sampling method. The number of samples obtained was 17 with a total of 34 observations.

This study used descriptive analysis with panel data regression analysis and using EViews 12

software. The results showed that simultaneously company size, sales growth, and gender diversity

do not affect firm value. Partially, firm size and sales growth do not affect firm value, while gender

diversity negatively affects firm value.

Keywords: firm size, sales growth, gender diversity, firm value.

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan, sales growth,
dan gender diversity terhadap nilai perusahaan. Populasi penelitian ini diambil dari data
sekunder yang berasal dari sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
sebelum pandemi Covid-19 dan saat pandemi Covid-19. Pengambilan sampel yang
digunakan dalam penelitian ini menggunakan metode purposive sampling. Jumlah sampel
yang diperoleh sebanyak 17 sampel dengan total 34 observasi. Penelitian ini
menggunakan analisis deskriptif dan analisis regresi data panel dengan menggunakan
software EViews 12. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan ukuran
perusahaan, sales growth, dan gender diversity tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Secara parsial ukuran perusahaan dan sales growth tidak mempengaruhi nilai perusahaan
sedangkan gender diversity berpengaruh secara negatif terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: ukuran perusahaan, sales growth, gender diversity, nilai perusahaan.

PENDAHULUAN

Pada akhir tahun 2019 seluruh dunia dikejutkan oleh penyakit baru bernama
Coronavirus Disease-2019 (Covid-19). Penyakit ini disebabkan oleh jenis virus corona,
dalam hal ini WHO telah menilai bahwa wabah ini mengancam dunia dan ini merupakan
pandemic pertama yang disebabkan oleh virus corona (World Health Organization (WHO),
2020). Pandemi Covid-19 sangat mempengaruhi dalam segala aspek kehidupan
masyarakat, seperti dilakukannya penjarakan sosial. Di sisi lain, Covid-19 juga
berdampak negatif terlihat di pasar modal. Pasalnya, investor menghadapi banyak S
ketidakpastian, baik secara fisik maupun finansial, terkait dampak wabah ini. Penelitian JIAKE
terkait pengaruh Covid-19 terhadap perekonomian Indonesia telah dilakukan Jurnal Timiah Akuntansi

sebelumnya. Menurut (Nasution et al., 2020) berkembangnya kasus pandemi ini Vol 11 e e
membuat pasar lebih berfluktuasi ke arah yang negatif yang menyebabkan rendahnya g B 08
sentimen investor. Hasil penelitian di atas dapat mempengaruhi hasil pengukuran nilai ISSN 2337 - 7852

. E-ISSN 2721 - 3048
dari perusahaan. DOI: 10.37641/jiakes.v11i1.1598
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Semua sektor terkena dampak dari pandemi Covid-19, tidak terkecuali sektor farmasi.

Size, Sales Growth  Sektor farmasi merupakan sektor yang bergerak di bidang kesehatan dimana perusahaan
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tersebut berfokus pada memproduksi, meninjau, dan memantau obat-obatan dan produk
kesehatan. Namun, saat pandemi Covid-19 sektor farmasi cenderung mengalami dampak
yang positif. Dalam menanggulangi pandemi Covid-19 Kepala Badan Koordinasi
Penanaman Modal (BKPM) Indonesia Bahlil Lahadalia dan Menteri Kesehatan Budi
Gunadi Sadikin bersepakat untuk mempercepat pemberian izin kepada penyedia
peralatan medis. Produk-produk yang termasuk kedalam percepatan izin yaitu: masker
bedah, Alat Pelindung Diri (APD), serta penyanitasi tangan (zand sanitizer) (Kementrian
Investasi (BKPM)). Kebijakan tersebut diharapkan dapat digunakan untuk mencegah
penyebaran virus Covid-19. Menurut Menteri Perindustrian Agus Gumiwang
Kartasasmita pada pandemi Covid-19 sektor farmasi dan alat kesehatan merupakan
sektor yang memiliki permintaan tertinggi (%igh demand) (Kementrian Perindustrian).
Kebijakan dan kondisi perusahaan farmasi saat pandemi Covid-19 dapat memengaruhi
pandangan investor terhadap perusahaan sektor farmasi.

Pendapat investor terhadap suatu perusahaan, yang sering dikaitkan dengan nilai dari
saham suatu perusahaan merupakan nilai perusahaan. Memaksimalkan nilai pasar
saham perusahaan dengan demikian pula memaksimalkan kekayaan pemegang saham,
karena semua keputusan keuangan tercermin di dalamnya (Dolontelide et al., 2019).
Semakin tinggi nilai dari suatu perusahaan, maka dapat mencerminkan kinerja
perusahaan sehingga dapat mempengaruhi pandangan dari investor terhadap suatu
perusahaan (Irawan & Kusuma, 2019). Nilai perusahaan dapat mencerminkan
pandangan investor terhadap suatu tingkat keberhasilan dari perusahaan yang biasanya
dikaitkan dengan harga saham, semakin tinggi harga saham, maka nilai perusahaan juga
dapat menjadi tinggi.

Ukuran perusahaan menggambarkan besarnya suatu perusahaan dengan total aset
sebagai indikatornya. Dalam teori sinyal, semakin besar ukuran perusahaan maka
semakin besar tingkat kepercayaan pihak eksternal kepada perusahaan. Kepercayaan
pihak eksternal akan meningkatkan harga sahamnya sehingga nilai perusahaan juga
dapat meningkat (Atiningsih & Izzaty, 2021). Menurut penelitian yang dilakukan oleh
(Septriana & Mahaeswari, 2019) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Teori sinyal menyatakan bahwa pihak eksternal akan lebih
percaya jika perusahaan memiliki ukuran yang besar. Tingkat kepercayaan tersebut akan
memengaruhi keputusan pihak eksternal dimana pihak eksternal akan lebih percaya
untuk menaruh modalnya kedalam perusahaan yang memiliki ukuran besar. Keputusan
menaruh dana akan menyebabkan harga saham meningkat karena ada sinyal positif dari
pasar sehingga dapat memengaruhi nilai perusahaan. H1: Ukuran perusahaan
berpengaruh secara positif signifikan terhadap nilai Perusahaan

Suatu perusahaan dapat dikatakan berkembang jika perusahaan tersebut mengalami
pertumbuhan penjualan atau sales growth. Sales growth dapat menjadi tolak ukur bagi para
manajemen dalam mengelola sumber daya yang dimiliki. Tolak ukur sales growth dapat
dijadikan sebagai bahan evaluasi bagi para manajemen untuk dapat mempertahankan
atau bahkan meningkatkan kinerja perusahaannya di masa depan. Penelitian yang
dilakukan oleh (Sinaga et al., 2019) menyatakan bahwa sales growth berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Peningkatan keuntungan perusahaan dapat dipengaruhi dengan
meningkatnya penjualan. Semakin tinggi tingkat penjualan maka semakin tinggi
keuntungan yang diperoleh. Kinerja keuangan perusahaan yang baik dengan tingginya
keuntungan yang diperoleh dapat meningkatkan nilai perusahaan bagi para investor.
Oleh karena itu, sales growth diharapkan dapat meningkatkan nilai perusahaan dengan
meningkatkan kinerja keuangannya. H2: Sales growth berpengaruh secara positif
signifikan terhadap nilai Perusahaan

Manajemen puncak yang terdiri dari dewan direksi dan dewan komisaris pada
umumnya memiliki peran terpenting dalam kegiatan perusahaan. Peran tersebut
merupakan perencanaan dan pengambilan keputusan yang dihadapi perusahaan. Dalam



perumusan keputusan, wanita memiliki sikap ketelitian dan kehati-hatian yang lebih
dibandingkan dengan pria. Sikap tersebut membuat wanita memiliki sifat risk averse
(Winasis et al., 2017). Sifat risk averse membuat wanita lebih berhati-hati dalam
mengambil keputusan sehingga dalam pengambilan keputusan tersebut memiliki risiko
yang rendah. Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Winasis et al., 2017) menyatakan
bahwa gender diversity berpengaruh secara negatif terhadap nilai perusahaan. Hasil
penelitian tersebut menyatakan kebradaan wanita dapat memberikan kepentingan
terhadap stakeholder dengan memberikan sudut pandang yang beragam dalam
pengambilan keputusan. Peningkatan wanita sebagai dewan direksi dan komisaris dapat
memberikan keberagaman pilihan keputusan yang dapat menyebabkan konflik. Adanya
konflik tersebut dapat mempengaruhi kinerja perusahaan serta menurunkan nilai
perusahaan di mata investor. H3: Gender diversity berpengaruh secara negatif signifikan
terhadap nilai perusahaan

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan metode analisis statistik deskriptif dengan pengumpulan
data menggunakan riset kepustakaan (/ibrary research). Adapun sumber data penelitian ini
berasal dari data sumber sekunder dengan teknik pengumpulan data dengan teknik
observasi langsung. Populasi dan sampel pada penelitian ini adalah perusahaan sektor
farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode sebelum pandemi Covid-19 dan
saat pandemi Covid-19 atau pada periode 2019-2020. Berikut merupakan sampel yang
digunakan dalam penelitian ini.
Tabel 1. Kriteria Pemilihan Sampel

No. Kriteria Sampel
1 Perusahaan sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 2
" | periode 2019-2020
Perusahaan sektor farmasi yang tidak secara konsisten
2. | mempublikasikan laporan keuangan dan laporan tahunan di Bursa (5)
Efek Indonesia yang tidak periode 2019-2020
Jumlah sampel perusahaan 17
Jumlah sampel perusahaan penelitian 2019-2020 34

Penelitian ini menggunakan tiga variabel independen yang akan digunakan untuk
menguji hipotesis penelitian. Adapun berikut merupakan variabel dependen dan
independen penelitian ini.
Variabel dependen pada penelitian ini adalah nilai perusahaan yang akan diukur
menggunakan price to book value (PBV). Menurut Brigham (2011) PBV adalah rasio yang
menggambarkan perbandingan nilai buku terhadap harga saham perusahaan (Septriana
& Mahaeswari, 2019). Berikut merupakan rumus dari PBV.

PRV — Harga Saham
" Nilai Buku Saham
Variabel independen yang digunakan pada penelitian ini adalah ukuran perusahaan, sales
growth, dan gender diversity. Ukuran perusahaan akan diukur menggunakan logaritma
natural total aset. Menurut Wahyuni et al. (2013) menyederhanakan jumlah aset yang
dimiliki perusahaan yang memiliki nominal besar tanpa merubah proporsi aslinya
merupakan tujuan dari logaritma natural (Agung et al., 2019). Berikut merupakan rumus
dari ukuran perusahaan.

Ukuran Perusahaan = In (Total Aset)

Pertumbuhan dari penjualan dapat menggambarkan kinerja pemasaran dari
perusahaan dan kemampuan daya saing perusahaan dalam lingkup sektor industri yang
sama. Prospek pertumbuhan yang baik di masa depan dapat mencerminkan bahwa
perusahaan memiliki kemampuan untuk memberikan return saham bagi investor. Adapun
berikut merupakan rumus dari sales growth.

Pendapatan; — Pendapatan;_,

Sales Growth =
ares row Pendapatan;_,
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Pengukuran gender diversity akan diukur menggunakan blau index. Menurut Miller dan

Size, Sales Growth  Triana (2009) blau index dapat mempresentasikan homogenitas secara lengkap serta
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penggunaan blau index sebagai proksi merupakan hal yang cocok untuk menentukan
keberagaman (Herlina & Juliarto, 2019). Blau index akan menghitung jumlah dewan
direksi atau komisaris wanita dengan membagi total dewan direksi atau komisaris
perusahaan. Adapun blau index dapat dirumuskan sebagai berikut.

BOD F )2 ( BOC F )2

Blau Index =1 — (

Total BOD Total BOC
Keterangan:
BOD . Board of Directors
BOC . Board of Commissioners
BODF : Board of Directors Female
BOCF : Board of Commissioners Female

Penelitian ini akan menggunakan model regresi data panel dengan menggunakan
program Eviews versi 12. Adapun berikut merupakan persamaan uji regresi data panel
dalam penelitian ini.

NP = a+ f,UP + B,SG + B3GD +e

Keterangan:
NP :  Nilai perusahaan
a :  Konstanta
Bn : Koefisien regresi variabel
UP : Ukuran perusahaan
SG . Sales growth
GD . Gender diversity
e . Eror
HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis Statistik Deskriptif
Tabel 2. Hasil Uji Statistik Deskriptif

NP UP SG GD
Mean 4.098647 28.62954 0.189471 1.013266
Median 2.281500 28.43413 0.116000 1.000000
Maximum 29.02500 30.74739 1.001000 1.250000
Minimum 0.875000 25.97442 0.002000 0.750000
Std. Dev. 5.030713 1.230119 0.223330 0.092157
Observations 34 34 34 34

Berdasarkan tabel 2 menunjukkan jumlah sampel sebanyak 34. Pada variabel
dependen yakni nilai perusahaan memiliki nilai mean sebesar 4,098647 lebih kecil dari
standar deviasi dengan nilai 5,030713. Dapat diartikan bahwa rata-rata perusahaan
farmasi memiliki nilai perusahaan yang bervariasi dengan nilai maksimum sebesar
29,02500 pada PT Indofarma Tbk di tahun 2020 dan nilai minimum sebesar 0,875000
pada PT Pyridam Farma Tbk di tahun 2019.

Variabel ukuran perusahaan memiliki nilai mean sebesar 28,62954 lebih besar dari
standar deviasi dengan nilai 1,230119. Dapat diartikan bahwa rata- rata perusahaan
farmasi memiliki ukuran perusahaan yang cenderung besar dengan nilai maksimum
sebesar 30,74739 pada PT Kalbe Farma Tbk di tahun 2020 dan nilai minimum sebesar
25.97442 pada PT Pyridam Farma Tbk di tahun 2019.

Variabel sales growth memiliki nilai mean sebesar 0,189471 lebih kecil dari standar
deviasi dengan nilai 0,223330. Dengan ini dapat terlihat bahwa rata-rata perusahaan
farmasi memiliki tingkat penjualan yang cukup bervariasi dengan nilai maksimum
sebesar 1,001000 pada PT Kalbe Farma Tbk di tahun 2020 dan nilai minimum sebesar
0,002000 pada PT Royal Prima Tbk di tahun 2019. Variabel gender diversity memiliki nilai
mean sebesar 1,013266 lebih besar dari standar deviasi yang bernilai 0,092157. Hal



tersebut menunjukkan bahwa rata-rata perusahaan farmasi memiliki proporsi yang cukup
besar dimana banyak wanita masuk ke dalam jajaran dewan direksi dan komisaris
perusahaan. Variabel gender diversity memiliki nilai maksimum sebesar 1,250000 pada PT
Royal Prima Tbk tahun 2019 dan 2020 dan nilai minimum sebesar 0,750000 pada PT
Sarana Meditama Metropolitan Tbk tahun 2020.
Uji Asumsi Klasik

Penelitian ini menggunakan regresi data panel, oleh karena itu uji asumsi klasik yang
akan dilakukan pada penelitian ini adalah wuji multikolinearitas dan uji
heteroskedastisitas.
Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas

up SG GD
uUP 1.000000 -0.231987  -0.229075
SG -0.231987  1.000000 0.080349

GD -0.229075  0.080349 1.000000
Uji multikolinearitas merupakan uji yang dilakukan untuk mengetahui korelasi antara

variabel independen dalam penelitian. Pada tabel 3 menunjukkan bahwa hasil uji
multikolinearitas pada variabel ukuran perusahaan, sales growth, dan gender diversity
menunjukkan bahwa nilai korelasi masing-masing variabel yang diuji bernilai < 0,8.
Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa pada penelitian ini tidak terjadi
multikolinearitas antar variabel.

Tabel 4. Hasil Uji Heteroskedastisitas

F-statistic 0.096096 Prob. F(3,30) 0.9616
Obs*R-squared 0.323617 Prob. Chi-Square(3) 0.9555
Scaled explained SS 2521131  Prob. Chi-Square(3) 0.4715

Uji heteroskedastisitas digunakan buat mengetahui terdapat atau tidaknya defleksi asumsi
klasik heteroskedastisitas yaitu adanya ketidaksamaan varian asal residual buat semua
pengamatan pada contoh regresi. Prasyarat yang harus terpenuhi pada contoh regresi
merupakan tidak adanya tanda-tanda heteroskedastisitas. Berdasarksn Tabel 4 diperoleh
Prob Chi-Square senilai 0,9555 > 0,05, dari hasil tersebut, dapat disimpulkan pada
penelitian ini tidak terjadi heteroskedastisitas.
Uji Analisis Regresi Data Panel

Terdapat tiga pengujian untuk memutuskan model yang tepad dapam analisis regresi
data panel. Tiga pengujian tersebut meliputi uji chow, uji hausman, serta uji lagrange
multiplier.

Tabel 5. Hasil Uji Chow
Redundant Fixed Effects Tests
Pool: PERUSAHAAN
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 1.727461 (16,14) 0.1551
Cross-section Chi-square 37.059628 16 0.0021

Uji Chow digunakan untuk menentukan common effect model atau fixed effect model yang
sesuai dengan penelitian. Jika cross-section chi-square < 0,05 maka regresi data panel
menggunakan fixed effect model. Sebaliknya, jika cross-section chi-square > 0,05 maka regresi
data panel menggunakan common effect model. Pada tabel 5 cross-section chi-square bernilai
0,0021 < 0,05 maka model regresi yang sesuai adalah fixed effect model daripada common
effect model.

Pengujian Hausman digunakan untuk menetapkan model manakah yang sesuai antara
fixed effect model ataupun random effect model. Jika kriteria penentuan bila angka probabilitas
cross-section random < 0,05, regresi data panel memakai fixed effect model. Sebaliknya, jika
angka probabilitas cross-section random > 0,05, maka random effect model yang digunakan
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Firm Value, Firm  dalam regresi data panel. Pada tabel 6 cross-section random bernilai 0,5978 > 0,05 maka
Size, Sales Growth  model regresi yang sesuai adalah random effect model daripada fixed effect model.
and Gender Tabel 6. Hasil Uji Hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test

Pool: PERUSAHAAN

Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.

Cross-section random 1.879322 3 0.5978

Tabel 7. Hasil Uji Langrange Multipler
Lagrange Multiplier Tests for Random Effects
Null hypotheses: No effects
54 Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided
(all others) alternatives

Test Hypothesis

Cross-section Time Both
Breusch-Pagan 0.969058 0.272850 1.241908
(0.3249) (0.6014) (0.2651)

Pengujian langrange multiplier digunakan untuk menentukan model penelitian yang
sesuai antara common effect model atau random effect model. Tabel 7 diperoleh nilai breusch-
pagan bernilai 0,3249 > 0,05 maka model regresi yang sesuai untuk penelitian ini adalah
common effect model daripada random effect model.

Analisis Regresi Data Panel Menggunakan Common Effect Model

Tabel 8. Hasil Pengujian Common Effect Model

Dependent Variable: NILAl PERUSAHAAN
Method: Panel Least Squares

Sample: 2019 2020

Periods included: 2

Cross-sections included: 17

Total panel (balanced) observations: 34

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

c 30.02843 2553573 1.175938 0.2489

UKURAN PERUSAHAAN -0.401283  0.745804  -0.538055 0.5945
SALES GROWTH 3.758245  4.011685 0.936824  0.3563
GENDER DIVERSITY  -14.95491 9.714867 -1.539384  0.1342

R-squared 0.100451 Mean dependent var 4.098647
Adijusted R-squared 0.010496 S.D. dependent var 5.030713
S.E. of regression 5.004241 Akaike info criterion 6.168580
Sum squared resid 751.2728 Schwarz criterion 6.348151
Log likelihood -100.8659 Hannan-Quinn criter. 6.229819
F-statistic 1.116685 Durbin-Watson stat 1.437909
Prob(F-statistic) 0.357847

Pengujian koefisien determinasi dilakukan untuk mengetahui seberapa besar variabel
independen dapat menjelaskan variabel dependen. Tabel 8 menunjukkan nilai Adjusted R-
squared sebesar 0,010496 mencerminkan sebanyak 1,05% dari variabel independen
ukuran perusahaan, sales growth, dan gender diversity mempengaruhi variabel dependen
nilai perusahaan pada perusahaan sektor farmasi yang terdaftar di BEI 2019-2020.
Sedangkan sebanyak 98,95% pengaruh dapat diperoleh dengan variabel lainnya diluar
penelitian ini.

Pengujian Simultan (Uji-F)

Pengujian simultan atau uji-F merupakan pengujian yang bertujuan untuk mengetahui
pengaruh secara bersama-sama antara variabel independen terhadap variabel dependen.
Tabel 8 menunjukkan hasil Probability (F-statistic) sebesar 1.116685 > 0,05. Hal tersebut



berarti bahwa ukuran perusahan, sales growth, dan gender diversity secara simultan tidak
memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Pengujian Parsial (Uji-t)

Pengujian parsial atau uji-t merupakan pengujian yang bertujuan untuk mengetahui
pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen. Dalam
penelitian ini taraf signifikansi yang digunakan akan menyesuaikan pada keilmuan
variabel penelitian yaitu ilmu sosial. Taraf signifikansi yang digunakan dalam ilmu sosial
diperbolehkan dengan toleransi sebesar 20% atau 0,2.

Probabilitas variabel ukuran perusahaan sebesar 0,5945 yang berarti bahwa angka
probabilitas ukuran perusahaan lebih besar dari tingkat signifikansi 0,2. Oleh karena itu,
ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh terhadap nilai Perusahaan Probabilitas
variabel sales growth sebesar 0,3563 yang berarti bahwa angka probabilitas sales growth lebih
besar dari tingkat signifikansi 0,2. Oleh karena itu, sales growth tidak memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Probabilitas variabel gender diversity sebesar 0,1342 yang berarti bahwa angka
probabilitas gender diversity lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,2. Oleh karena itu, gender
diversity memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Selain itu, variabel gender diversity
menunjukkan koefisien regresi sebesar -14,95491 yang menunjukkan bahwa gender
diversity mempengaruhi dengan arah negatif terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut
menandakan bahwa tingginya gender diversity akan menurunkan nilai perusahaan.
Interpretasi Hasil Penelitian

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. Hasil penelitian
menunjukkan nilai probabilitas ukuran perusahaan bernilai 0,5945 lebih besar
dibandingkan dengan tingkat signifikansi sebesar 0,2. Hal tersebut menunjukkan bahwa
nilai perusahaan tidak dipengaruhi ukuran perusahaan dalam perusahaan sektor farmasi
yang terdaftar di BEI tahun 2019-2020. Oleh karena itu, besar kecilnya ukuran suatu
perusahaan tidak memiliki dampak terhadap nilai perusahaan. Dalam teori sinyal,
perusahaan akan memberikan informasi kepada investor terhadap keadaan perusahaan
dimana keadaan perusahaan yang baik dapat menarik minat investor. Namun hasil
penelitian ini tidak searah dengan teori sinyal. Hasil ini dapat terjadi karena perusahaan
tidak dapat mengoptimalkan penggunaan asetnya dalam menghasilkan laba. Selain itu
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari penggunaan aset yang dimiliki
terlepas dari jumlah aset belum pasti dapat mencerminkan nilai perusahaan yang baik.
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Setiadharma &
Machali, 2017) yang menyatakan bahwa nilai aset yang cenderung besarnya suatu
perusahaan tidak akan menjamin bahwa pendapat atau pandangan investor terhadap
perusahaan tersebut dapat meningkat. Akan tetapi, hasil penelitian ini tidak sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh (Septriana & Mahaeswari, 2019) yang
menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Sales Growth terhadap Nilai Perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan
nilai probabilitas sales growth bernilai 0,3563 lebih besar dibanding tingkat signifikansi
sebesar 0,2. Hal tersebut menunjukkan bahwa nilai perusahaan tidak dipengaruhi oleh
sales growth pada perusahaan sektor farmasi yang terdaftar pada BEI tahun 2019-2020.
Oleh karena itu, besar kecilnya sales growth tidak berdampak terhadap nilai perusahaan.
Dalam hubunganya dengan teori sinyal, ciri perusahaan yang baik adalah dengan
memiliki peningkatan kondisi keuangan pada periode sebelumnya agar dapat
meyakinkan investor untuk menanamkan modalnya. Namun hasil penelitian ini tidak
sejalan dengan teori sinyal, dikarenakan perusahaan tidak dapat memaksimalkan potensi
pertumbuhan penjualannya sebagai sinyal positif terhadap investor. Selain itu,
kemampuan perusahaan dalam meningkatkan penjualan belum dapat mencerminkan
keuntungan atau laba yang dapat dihasilkan, sehingga pertumbuhan penjualan belum
mampu mencerminkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh (Asbi Amin & Kara, 2022) yang menyatakan bahwa peningkatan
laba bersih belum dapat tercermin di dalam peningkatan penjualan. Akan tetapi, hasil
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penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Khoeriyah, 2020) yang
menyatakan bahwa sales growth berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Gender Diversity terhadap Nilai Perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan
nilai probabilitas gender diversity bernilai 0,1342 lebih kecil dibanding tingkat signifikansi
sebesar 0,2. Hal tersebut menunjukkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi secara
signifikan oleh gender diversity dalam perusahaan sektor farmasi yang terdaftar di BEI
tahun 2019-2020. Nilai koefisien regresi gender diversity bernilai -14,95491 menunjukkan
arah negatif terhadap nilai perusahaan dimana semakin tinggi gender diversity maka
semakin rendah nilai perusahaan. Dapat disimpulkan bahwa gender diversity berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan. Dalam kaitannya dengan teori perilaku keuangan,
wanita memiliki karakteristik yang bersifat risk adverse dimana dalam penelitian ini rata-
rata jajaran dalam dewan direksi dan komisaris wanita perusahaan farmasi memiliki
proporsi yang cukup besar. Hal ini dapat terjadi karena wanita memiliki sifat kehati-
hatian dalam mengambil keputusan. Pengangkatan wanita sebagai dewan komisaris dan
direksi dapat memberikan pandangan yang beragam untuk mengambil keputusan
terhadap stakeholder. Namun, berbagai pandangan dapat menimbulkan potensi konflik
yang dapat menurunkan kinerja dan nilai perusahaan. Hal ini dapat terjadi karena
banyaknya wanita dalam dewan direksi dan komisaris dapat menimbulkan berbagai
pandangan sehingga perusahaan harus membutuhkan waktu lebih lama dalam
pengambilan keputusan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan
oleh (Winasis et al., 2017) yang menyatakan bahwa semakin banyak jumlah wanita akan
semakin memberi banyak variasi pilithan dalam menentukan keputusan perusahaan.
Banyaknya variasi dapat menyebabkan adanya potensi konflik atau perbedaan dalam
menentukan sudut pandang keputusan perusahaan. Akan tetapi, hasil penelitian ini tidak
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Pramesti & Nita, 2022) yang menyatakan
bahwa gender diversity berpengaruh seacara positif terhadap nilai perusahaan.

PENUTUP

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan, sales growth,
dan gender diversity terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini dilakukan pada periode
sebelum pandemi Covid-19 dan saat pandemi Covid-19 atau pada periode 2019-2020.
Sampel yang dapat dikumpulkan sebanyak 34 unit sampel dari 17 perusahaan sektor
farmasi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. Adapun sesuai hasil penelitian
menunjukkan bahwa secara simultan ukuran perusahaan, sales growth, dan gender diversity
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Secara parsial dapat dinyatakan (1) nilai
perusahaan tidak dipengaruhi oleh ukuran perusahaan, (2) nilai perusahaan tidak
dipengaruhi oleh sales growth, dan (3) nilai perusahaan dipengaruhi secara negatif oleh
gender diversity.
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