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Abstract: Companies that have high company values tend to increase 
level of investor confidence in the progress and development of the 
company. Fluctuations in firm value in banking and insurance sector are 
the focus of the problem in this study. The objective of this study is to 
examine the moderating role of company size between gender on firm 
value on Indonesia Stock Exchange in banking and insurance sectors in 
2018-2022. This method uses purposive sampling to collect data 
samples. There are 58 companies from the banking and insurance 
sectors as samples in this study. The data were analyzed using 
descriptive statistical methods and outlier tests with SDR using IBM 
SPSS Statistics 25 as well as convergent validity tests, discriminant 
validity tests, collinearity model tests, structural model tests, and 
hypothesis testing using SmartPLS 3.0. The results of the study (1) firm 
value is significantly positively affected by gender diversity; (2) firm size 
does not play a role in moderating the relationship between gender 
diversity and firm value. 
Keywords : Board Gender Diversity, Firm Value, Firm Size, Banking, 

Insurance 
Abstrak: Perusahaan yang memiliki nilai perusahaan tinggi cenderung 
dapat meningkatkan tingkat kepercayaan investor pada kemajuan dan 
perkembangan perusahaan tersebut. Fluktuasi nilai perusahaan di 
sektor perbankan dan asuransi telah menjadi fokus dari permasalahan 
dalam penelitian ini. Tujuan dari pelaksanaan penelitian ini adalah untuk 
menganalisis peran moderasi ukuran perusahaan antara gender 
terhadap nilai perusahaan di BEI dalam sektor perbankan dan asuransi 
pada tahun 2018 – 2022. Metode ini menerapkan purposive sampling 
untuk mengumpulkan sampel data. Terdapat 58 perusahaan dari sektor 
asuransi dan perbankan sebagai sampel dalam penelitian ini. Data akan 
dianalisis dengan metode statistik deskriptif dan dilakukan uji outlier 
dengan SDR menggunakan IBM SPSS Statistics 25 serta uji validitas 
diskriminan, validitas konvergen, model kolinearitas, struktural model, 
dan uji hipotesis dengan menggunakan SmartPLS 3.0. Hasil penelitian 
(1) nilai perusahaan dipengaruhi signifikan positif oleh  keragaman 
gender; (2) ukuran perusahaan tidak berperan dalam memoderasi 
hubungan antara keragaman gender dan nilai perusahaan. 
Kata kunci : Keragaman Gender, Nilai Perusahaan, Ukuran 

Perusahaan, Perbankan, Asuransi 
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PENDAHULUAN  
Nilai perusahaan (firm value) adalah salah satu metrik yang digunakan untuk menilai keberhasilan suatu 

perusahaan (Selly et al., 2022). Keberhasilan suatu perusahaan, seperti nilai perusahaannya, dapat menarik minat 
investor yang ingin menginvestasikan modal mereka. Perusahaan yang memiliki nilai perusahaan tinggi cenderung 
dapat meningkatkan tingkat kepercayaan investor pada kemajuan dan perkembangan perusahaan tersebut. 
Perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaannya melalui penerapan strategi tata kelola yang efektif. (Deore 
et al., 2021). 

Sebuah perusahaan dapat dikatakan tata kelolanya baik di mana perusahaan tersebut telah memiliki 
kerangka yang jelas, tanggung jawab dan peran dewan direksi dan dewan komisaris yang baik serta melindungi 
kepentingan pemegang saham. Dewan direksi merupakan seorang pemimpin yang dapat bertanggungjawab untuk 
memimpin sebuah perusahaan, membuat keputusan, dan menetapkan target perusahaan. Semakin tinggi tingkat 
diversifikasinya dewan direksi, maka semakin beragam pula gayanya. Siapa yang akan memimpin perusahaan 
tersebut telah menjadi kunci utama untuk mencapai target perusahaan.  

Menurut Manurung et al. (2019) wanita yang berada dalam posisi manajemen puncak dapat mempengaruhi 
laba dari perusahaan tersebut. Dalam penelitian Naghavi et al. (2020), Li et al. (2022) telah menjelaskan bahwa 
dalam beberapa tahun ini keragaman gender di dewan (board of gender diversity) telah menjadi sebuah perhatian 
besar di berbagai negara termasuk Indonesia. Keberagaman gender di dewan (BGD) telah menjadi topik diskusi 
karena terdapat beberapa keuntungan yang akan diperoleh perusahaan dari dewan yang lebih beragam gender: 
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan; dan kemampuan untuk memperkuat kebijakan dalam mengelola 
perusahaannya (Agyemang-Mintah & Schadewitz, 2019).  

Salah satu masalah yang berhubungan dengan keragaman gender yaitu rasio gender di mana dalam 
sebagian wilayah/negara masih percaya bahwa laki-laki akan lebih superior dibandingkan perempuan (Pramesti & 
Nita, 2022). Menurut Azaria et al. (2021), dengan adanya partisipasi perempuan dalam dewan direksi perusahaan, 
khususnya negara-negara berkembang, sangat membantu dalam memberikan kontribusi yang lebih besar 
terhadap variasi kognitif, sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaannya.  

Harga saham dari sebuah perusahaan telah menjadi salah satu cara investor menilai kinerja dari suatu 
perusahaan. Fenomena naik turunnya harga saham di perusahaan asuransi dan perbankan sangat menarik untuk 
dibahas. Adanya kenaikan ataupun penurunan nilai saham suatu perusahaan dapat mempengaruhi faktor internal 
dan eksternal perusahaan. Faktor eksternal di perusahaan perbankan merujuk pada pengaruh dari lingkungan di 
luar bank yang tidak dapat dihindari (Anggraini et al., 2022). Dampak yang dimaksud dapat berupa nilai tukar rupiah 
yang tidak tetap dan kebijakan dari pemerintah yang berdampak pada industri perbankan.  

Sedangkan untuk faktor eksternal perusahaan asuransi berasal dari ketidakpastian resiko hidup dari 
nasabahnya. Berbeda dengan faktor eksternal, faktor internal berasal dari internal perusahaan sendiri jadi terdapat 
solusi untuk mengatasinya. Menurut Siregar (2021), Anggraini et al. (2022), Pratiwi et al.(2022) jika faktor internal 
dapat merugikan perusahaan, maka perusahaan dapat menghentikannya untuk mengurangi kerugian yang akan 
dibawa ke perusahaan. Salah satu contoh faktor internal yaitu akuisisi, apabila akuisisi yang dilakukan tidak sesuai 
dengan ekspektasi yang diinginkan melainkan membawa kerugian bagi perusahaan, maka perusahaan dapat 
menghentikan tindakan tersebut. Hal tersebut dapat mempengaruhi pergerakan penurunan maupun kenaikan 
harga saham. Adapun beberapa kasus yang berhubungan dengan dengan penurunan maupun kenaikan harga 
saham di perusahaan perbankan dan asuransi. 

Kasus pertama, PT Asuransi Jiwasraya ketahuan kerugian dalam skandal korupsi sebesar Rp 16,81 trilliun. 
Hal ini terjadi karena adanya kasus gagal bayar polis perusahaan ke nasabah terkait dengan produk investasi 
Saving Plan. Perusahaan tidak sanggup untuk membayar Rp 12,4 trilliun yang akhirnya menyebabkan penurunan 
rasio kecukupan modal sampai minus menjadi 805% (Respati & Djumena, 2023). Pada September 2019 aset 
perusahaan telah menyusut drastis menjadi Rp 2,48 trilliun dari yang sebelumnya Rp 6,63 trilliun pada Desember 
2017. 

Kasus kedua, pada pertengahan 2023 OJK telah resmi mengumumkan pencabutan izin usaha Kresna Life 
karena masih belum memenuhi persyaratan Rencana Penyehatan Keuangan.  Kresna Life telah mengalami gagal 
bayar pada produk asuransinya yaitu K-LITA dan PIK pada tahun 2020 dengan alasan adanya Covid-19. Sebagai 
hasil keputusan, Kresna Life memutuskan untuk menunda semua transaksi penebusan polis yang seharusnya 
jatuh tempo mulai dari tanggal 11 Februari 2020 hingga 10 Februari 2021. Namun setelah penundaan selama 
setahun perusahaan juga tak kunjung melunaskan klaim polisnya. Secara keseluruhan total polis yang masih harus 
di klaim terdapat 12.000 yang bernilai Rp 6,4 trilliun (Puspadini, 2023). 
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Kasus ketiga, menurut Putra (2020) indeks pada beberapa perusahaan perbankan besar di Indonesia telah 
mengalami penurunan hingga mendekati level Auto Reject (ARB) sebesar 7%. Dari perusahaan-perusahaan 
tersebut terdapat satu-satunya perusahaan yang selamat dari ARB yaitu BCA yang mempunyai saham dengan 
kapitalisasi pasar paling besar di BEI. Namun BCA juga tidak dapat terlepas dari koreksi parah sebesar 4,40% 
yang artinya Rp 29.850/saham. 

Berdasarkan hasil penelitian Kusuma et al. (2018) dan Agyemang-Mintah & Schadewitz (2019) bahwa nilai 
perusahaan dipengaruhi positif oleh variabel independen gender namun tidak signifikan. Sedangkan dalam 
penelitian Gonçalves et al. (2022) menunjukkan bahwa keragaman gender dapat mempengaruhi positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Dari penelitian-penelitian tersebut, disimpulkan bahwa keragaman gender 
mempunyai dampak signifikan terhadap nilai perusahaan, meskipun tidak selalu terjadi pada setiap situasi. 

Dalam mengatasi kesenjangan penelitian tersebut maka diperlukan untuk menambah sebuah variabel 
pendukung. Variabel tersebut merupakan ukuran perusahaan (firm size) sebagai variabel moderasinya. Alasan 
penambahan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi karena variabel ini merupakan variabel penting dalam 
beberapa penelitian tentang nilai perusahaan (Corvino et al., 2019; Santosa, 2020; Okafor et al., 2023). Ukuran 
perusahaan, yang mencakup dimensi besar kecilnya suatu entitas bisnis, dapat diukur berdasarkan total aset, 
volume penjualan, dan kapitalisasi pasar (Jannah & Sartika, 2022). Berdasarkan latar belakang yang dirumuskan, 
maka sangat menarik untuk menganalisis lebih lanjut bagaimana peran moderasi ukuran perusahaan antara 
gender terhadap nilai perusahaan di BEI dalam sektor perbankan dan asuransi pada tahun 2018 - 2022.  
 
KERANGKA TEORITIS DAN HIPOTESIS 
Signaling Theory 

Teori sinyal merupakan informasi asimetris antara investor dan manajemen, di mana sumber informasi 
asimetris sebagian besar berkaitan dengan informasi tentang kualitas. Teori sinyal mengasumsikan bahwa 
perusahaan yang efisien cenderung memberikan informasi yang lebih baik dan lebih relevan kepada investor 
daripada perusahaan yang kurang efisien, dengan tujuan meningkatkan perolehan modal. Menurut Farid & 
Akhmadi (2023), jika informasi yang diberikan dapat menguntungkan investor maka dapat  juga meningkatkan nilai 
saham dan nilai perusahaan. Sebaliknya, jika informasi tersebut dianggap tidak menguntungkan bagi investor 
maka akan menurunkan nilai saham serta nilai perusahaannya. 
Nilai Perusahaan (Firm Value) 

Nilai perusahaan yaitu suatu nilai yang digunakan oleh investor sebagai sebuah patokan untuk 
menginvestasi sebuah perusahaan. Nilai perusahaan dapat diukur melalui rasio nilai pasar, yang memberikan 
informasi kepada investor mengenai kinerja perusahaan pada periode sebelumnya dan prospek yang 
direncanakan untuk masa depan (Farid & Akhmadi, 2023). Nilai perusahaan dapat dianggap sebagai opini investor 
terhadap prospek perusahaan, yang tercermin dalam harga sahamnya. Sebuah perusahaan yang memiliki harga 
saham semakin tinggi maka kesejahteraan pemegang sahamnya juga akan semakin tinggi. Oleh karena itu, 
meningkatkan nilai dari suatu perusahaan telah menjadi salah satu tujuan utama perusahaan. 
Keragaman Gender (Board Gender Diversity) 

Salah satu isu mengenai keragaman gender adalah proporsi gender tertentu di dewan direksi dan dewan 
komisaris suatu perusahaan. Mayoritas perusahaan memiliki jumlah anggota dewan komisaris dan direksi yang 
lebih banyak laki-laki dibandingkan perempuan. Menurut Kabara et al. (2022) perkembangan peraturan di seluruh 
dunia telah menganjurkan untuk meningkatkan dewan komisaris dan direksi perempuan. Peningkatan dramatis 
dalam jumlah perempuan lebih banyak ditemukan dalam mengejar karier manajerial. Pada umumnya representasi 
perempuan di dewan direksi masih rendah termasuk di negara maju.   
Ukuran Perusahaan (Firm Size) 

Ukuran perusahaan adalah suatu ukuran yang akan digunakan untuk menentukan pada skala mana sebuah 
perusahaan beroperasi. Besar-kecilnya suatu perusahaan dapat dilihat dari beberapa ketentuan, seperti nilai 
saham, logaritma natural dari total aset, serta penjualannya. Menurut Larizki et al. (2019), Hasmiaty et al. (2021), 
dan Alghifari et al. (2022) Perusahaan yang berskala lebih besar dianggap memiliki tingkat risiko yang lebih rendah 
karena memiliki cakupan yang lebih luas, sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaannya. 
Pengaruh Keragaman Gender terhadap Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor, dan satu di antaranya adalah keragaman dalam 
komposisi dewan direksi perusahaan. Keragaman dewan direksi memerlukan proses untuk mencapai hasil dan  
pengambilan keputusan yang baik (Kusuma et al., 2021). Keragaman dalam dewan direksi dapat berkontribusi 
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pada peningkatan nilai perusahaan karena membawa bakat, kemampuan, keahlian, dan keunikan yang beragam 
ke dalam lingkungan rapat. Oleh karena itu, dewan direksi dengan latar belakang yang berbeda terutama gender 
dapat meningkatkan nilai perusahaan (Ullah et al., 2020). Hal ini telah diperkuat oleh temuan Gonçalves et al. 
(2022), Kabir et al. (2023) yang menunjukkan bahwa keragaman gender berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. Berdasarkan penjelasan dari penelitian sebelumnya, berikut adalah perumusan hipotesis dalam 
penelitian ini. 
H1: Keragaman Gender Berpengaruh Signfikan Positif terhadap Nilai Perusahaan 
Pengaruh Keragaman Gender terhadap Nilai Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan sebagai Variabel 
Moderasi 

Ukuran perusahaan merupakan penentu utama nilai perusahaan. Dalam pandangan Corvino et al. (2019) 
perusahaan yang memiliki skala yang lebih besar memiliki kecenderungan untuk terlibat dalam transaksi yang lebih 
banyak dan kompleks. Keuntungan dari ukuran perusahaan yang besar adalah kemampuan untuk lebih mudah 
mengakses pasar modal dan mendapatkan pendanaan yang lebih besar dari perusahaan yang lebih kecil, hal ini 
telah didukung oleh penelitian Hirdinis (2019), Ikbal et al. (2021), Prasetya Margono & Gantino (2021), Sultan et 
al. (2021) bahwa semakin besarnya ukuran perusahaan dapat memengaruhi keputusan manajemen dalam 
merencanakan dan melaksanakan strategi pendanaan untuk mengoptimalkan nilai perusahaan. Berdasarkan 
penjelasan dari penelitian sebelumnya, berikut adalah perumusan hipotesis dalam penelitian ini. 
H2: Keragaman Gender Berpengaruh Signifikan Positif terhadap Nilai Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan 
sebagai Variabel Moderasi 
 
METODE PENELITIAN 
Jenis Penelitian dan Objek Penelitian 

Penelitian ini telah menerapkan metode deskriptif dengan pendekatan kuantitatif (Sugiono, 2022). Metode 
deskriptif digunakan untuk menggambarkan hasil penelitian dan memberikan gambaran. Objek penelitian 
mencakup laporan tahunan perusahaan yang telah terdaftar di BEI pada periode 2018-2022.  
Populasi dan Penentuan Sampel 

Metode pemilihan sampel yang diterapkan dalam penelitian ini adalah metode purposive sampling. Dengan 
menggunakan pendekatan ini, sampel dipilih dengan mempertimbangkan kriteria tertentu yang sesuai dengan 
tujuan penelitian. Sampel yang dipilih dari populasi berdasarkan metode purposive sampling dengan 
memperhatikan kriteria berikut: 
1. Perusahaan yang bergerak dalam sektor perbankan dan asuransi serta terdaftar di BEI pada periode tahun 

2018-2022. 
2. Perusahaan yang konsisten tercatat di BEI dalam sektor perbankan dan asuransi pada periode tahun 2018-

2022. 
3. Perusahaan yang mernyajikan laporan tahunan dengan data yang lengkap sesuai dengan kebutuhan 

penelitian. 
Metode Pengumpulan Data dan Analisis Data  

Metode pengumpulan data yang digunakan pada penelitian ini yaitu metode dokumentasi. Data yang 
dimanfaatkan yaitu data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan pada perusahaan yang beroperasi dalam 
bidang perbankan dan asuransi yang telah terdaftar di situs resmi BEI selama periode 2018-2022. Analisis data 
yang telah digunakan dalam penelitian ini adalah statistik deskriptif (Nurhayati & Novianti, 2020) dan uji outlier 
dengan SDR menggunakan IBM SPSS Statistics 25. Selain itu juga akan melakukan uji validitas diskriminan, 
validitas konvergen, model kolinearitas, struktural model, dan uji hipotesis (Musyaffi et al., 2021) dengan 
menggunakan SmartPLS 3.0. Model persamaan regresi yang telah diterapkan dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut: 
Y = α0 + β1GENDER + β2GROWTH + β3LEV + β4BIG4 + e...........................................................model 1 
Y = α0 + β5GENDER x SIZE + β6SIZE + β7GROWTH + β8LEV + β9BIG4 + e...............................model 2 
Keterangan: 
α  = Konstanta  
β1, β2,... = Koefisien Regresi 
e = Eror 
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Ringkasan Operasional Variabel 
Tabel 1. Ringkasan Operasional Variabel 

Jenis Variabel Nama Variabel Pengukuran Variabel Sumber 
Dependen Nilai 

Perusahaan 𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛!𝑠	𝑄	 =
Total	Aset − BVE +MVE

Total	Aset
 

Keterangan:  
BVE = Book Value of Equity 
MVE = Market Value of Equity 

(Agyemang-Mintah & 
Schadewitz, 2019) 

Independen Keragaman 
Gender 

Variabel Dummy 
Keterangan: 
0 = Tidak terdapat Dewan Komisaris Wanita 
1 = Terdapat Dewan Komisaris Wanita 

(Agyemang-Mintah & 
Schadewitz, 2019) 

Moderasi Ukuran 
Perusahaan 

Natural log dari total aset (Agyemang-Mintah & 
Schadewitz, 2019) 

Kontrol Growth  
𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ	 =

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠" − 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠"#$
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠"#$

	X	100% 
 

(Agyemang-Mintah & 
Schadewitz, 2019) 

 

Leverage 
𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒	 =

Total	Debt
Total	Assets

	X	100% 
(Agyemang-Mintah & 
Schadewitz, 2019) 

 

Big4 Variabel Dummy 
Keterangan: 
0 = Tidak menggunakan jasa KAP Big4 
1 = Mengunakan jasa KAP Big4 

(Agyemang-Mintah & 
Schadewitz, 2019) 

 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Uji Statisktik Deskriptif 

Tabel 2. Hasil Uji Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Tobin’s Q 281 0.2053 5.3973 1.1237 0.5791 
Size 281 179,014,551,425 1,992,544,687,000,000 141,120,106,485,709 338,639,334,907,419 

Growth 281 -0.9416 4.0164 0.1351 0.5493 
Lev 281 0.0504 0.9321 0.6824 0.2308 
Valid N 
(listwise) 281     

Sumber: Data diolah dengan IBM SPSS Statistics 25, 2023 
Untuk variabel dependen Tobin’s Q, hasil dari tabel menunjukkan nilai terendah sebesar 0.2053 dan nilai 

tertinggi sebesar 5.3973. Mean dari variabel ini sebesar 1.1237, dengan standar deviasi sebesar 0.5791. Rata-rata 
nilai perusahaan menunjukkan bahwa sampel yang dikaji adalah 1.1237 (112,37%) dari total. Berdasarkan standar 
deviasi sebesar 57,91% menunjukkan sampel yang dikaji terdapat perbedaaan yang besar. 

Variabel kontrol Size berdasarkan hasil dari tabel diatas menunjukkan bahwa nilai terendahnya yaitu Rp 
179.014.551.425 dan nilai tertinggi Rp 1.992.544.687.000.000 dengan nilai rata-rata sebesar Rp 
141.120.106.485.709 serta standar deviasi sebesar Rp 338.639.334.907.419. 

Variabel kontrol Growth berdasarkan hasil dari tabel diatas menunjukkan bahwa nilai terendahnya yaitu -
0.9416 dan nilai tertinggi 4.0164 dengan nilai rata-rata sebesar 0.1351 serta standar deviasi sebesar 0.5493. Rata-
rata dari pertumbuhan perusahaan menunjukkan bahwa sampel yang dikaji adalah 13,51% dari keseluruhan. 
Berdasarkan standar deviasi sebesar 54,93% menunjukkan sampel yang dikaji terdapat perbedaan yang besar. 

Variabel leverage berdasarkan hasil dari tabel diatas menunjukkan nilai terendah sebesar 0.0504 dan nilai 
tertinggi sebesar 0.9321. Nilai rata-rata dari variabel ini sebesar 0.6824, dengan standar deviasi sebesar 0.2308. 
Secara umum, rata-rata leverage perusahaan dalam sampel mencapai 68,24% dari keseluruhan data. 
Berdasarkan standar deviasi sebesar 23,08% menunjukkan sampel yang dikaji terdapat perbedaan yang sedang. 
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Tabel 3. Persentase Sampel Keragaman Gender 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Terdapat Dewan Komisaris Wanita 55 19.6 19.6 19.6 

Tidak Terdapat Dewan Komisaris 
Wanita 

226 80.4 80.4 100.0 

Total 281 100.0 100.0  
Sumber: Data diolah dengan IBM SPSS Statistics 25, 2023 

Berdasarkan frekuensi tabel di atas dapat diketahui bahwa terdapat 226 dari 281 data perusahaan yang 
terdapat dewan komisaris wanita. Artinya dari keseluruhan data terdapat 80,4% perusahaan yang terdapat dewan 
komisaris wanita. Sedangkan sisanya 19,6% merupakan data penelitian yang tidak terdapat dewan komisaris 
wanita dalam perusahaannya. 

Tabel 4. Persentase Sampel Jenis KAP 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Tidak Menggunakan Jasa KAP Big 

4 
163 58.0 58.0 58.0 

Menggunakan KAP Jasa Big 4 118 42.0 42.0 100.0 
Total 281 100.0 100.0  

Sumber: data dioleh dengan IBM SPSS Statistics 25, 2023 
Dari informasi dalam tabel frekuensi di atas, terlihat bahwa dari jumlah total 281 data perusahaan, sebanyak 

163 perusahaan menggunakan jasa dari KAP selain Big 4. Ini mengindikasikan bahwa sebanyak 58% dari seluruh 
data perusahaan tidak memilih untuk menggunakan jasa KAP Big 4. Sementara itu, sisanya sebesar 42% telah 
memanfaatkan layanan dari KAP Big 4. Dapat disimpulkan bahwa mayoritas perusahaan dalam sampel memilih 
untuk tidak menggunakan jasa dari KAP Big 4. 
Uji Validitas Konvergen 

 
Gambar 1. Hasil Uji Validitas Konvergen 

Sumber: data diolah dengan SmartPLS 3.0, 2023 
Berdasarkan gambar di atas, terlihat bahwa nilai outer loading dari semua variabel adalah sebesar 1.000. 

Dari hasil tersebut dapat dianggap valid karena nilai outer loading yang melebihi 0.7. Temuan tersebut 
mengindikasikan bahwa variabel yang terdapat dalam penelitian ini mempunyai tingkat keterkaitan atau hubungan 
satu sama lain yang kuat. 
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Uji Validitas Diskriminan 
Tabel 5. Hasil Uji Validitas Diskriminan 

 
Sumber: data diolah dengan SmartPLS 3.0, 2023 

Berdasarkan data pada tabel validitas diskriminan di atas, dapat disimpulkan bahwa semua variabel 
memiliki kevalidan yang memadai. Hal tersebut terjadi karena adanya nilai AVE dan √AVE dari setiap variabel 
yang melebihi standar 0.7. Selain itu dari gambar di bawah, terlihat bahwa nilai √AVE dari setiap variabel lebih 
besar daripada √AVE dari korelasinya, sehingga uji validitas diskriminan pada penelitian ini dapat dikatakan telah 
terpenuhi. 

 
Gambar 2. Hasil Uji Validitas Diskriminan 

Sumber: data diolah dengan SmartPLS 3.0, 2023 
Uji Model Kolinearitas 

Tabel 6. Hasil Uji Model Kolinearitas 
Variabel VIF 
Nilai Perusahaan 1.000 
Keragaman Gender 1.000 
Ukuran Perusahaan 1.000 
Growth 1.000 
Leverage 1.000 
Big4 1.000 

Sumber: data diolah dengan SmartPLS 3.0, 2023 
Berlandaskan hasil uji model kolinearitas di atas, terlihat bahwa nilai VIF pada masing-masing variabel 

adalah 1.000. Pemantauan ini mengindikasikan bahwa nilai VIF dari semua indikator variabel lebih rendah dari 5, 
sehingga tidak terdapat kolinearitas antara indikator variabel yang diukur. 
Uji Reliabilitas 

Tabel 7. Hasil Uji Reliabilitas 

 
Sumber: data diolah dengan SmartPLS 3.0, 2023 

Dari hasil uji reliabilitas yang tertera di atas, diketahui bahwa nilai Cronbach’s Alpha dan rho_A masing-
masing variabel adalah 1.000, di mana telah melebihi syaratnya yaitu 0.7. Nilai Composite Reliability juga 
memenuhi kriteria, karena telah melebihi 0.6. Hal tersebut dapat menunjukkan bahwa indikator yang telah 
digunakan dalam masing-masing variabel dapat dikatakan reliabel dalam penelitian ini.  

Variabel AVE √AVE Keterangan 
Nilai Perusahaan 1.000 1.000 Valid 
Keragaman Gender 1.000 1.000 Valid 
Ukuran Perusahaan 1.000 1.000 Valid 
Growth 1.000 1.000 Valid 
Leverage 1.000 1.000 Valid 
Big4 1.000 1.000 Valid 

 

Variabel Cronbach’s Alpha rho_A Composite Reliability 
Nilai Perusahaan 1.000 1.000 1.000 
Keragaman Gender 1.000 1.000 1.000 
Ukuran Perusahaan 1.000 1.000 1.000 
Growth 1.000 1.000 1.000 
Leverage 1.000 1.000 1.000 
Big4 1.000 1.000 1.000 
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Uji Struktural Model 
Tabel 8. Hasil Uji Struktural Model 

Variabel R-Square Adjusted R-Square 
Nilai Perusahaan 0.233 0.217 

Sumber: data diolah dengan SmartPLS 3.0, 2023 
 
Hasil uji struktural model di atas, terlihat bahwa Adjusted R-Square dari nilai perusahaan sebesar 0.217. 

Dapat diartikan bahwa variabel independen memiliki kemampuan menjelaskan variabel dependen sebesar 21.7%, 
yang dapat dikategorikan sebagai tingkat menjelaskan yang lemah. Sementara itu, 78.3% sisanya merupakan 
pengaruh dari independen lain yang tidak diinvestigasi dalam ruang lingkup penelitian ini. 
Uji Hipotesis 

Tabel 9. Hasil Uji Hipotesis 

Hubungan Antar Variabel Original 
Sample (O) 

Sample 
Mean (M) 

Standard Deviation 
(STDEV) 

T Statistics 
(|O/STDEV|) P Values 

Big4 -> Nilai Perusahaan 0.046 0.043 0.055 0.846 0.398 
Gender*Size -> Nilai 
Perusahaan 

0.165 0.187 0.085 1.929 0.054 

Growth -> Nilai Perusahaan 0.431 0.425 0.154 2.805 0.005 
Keragaman Gender -> Nilai 
Perusahaan 

0.108 0.114 0.048 2.234 0.026 

Leverage -> Nilai Perusahaan -0.01 -0.004 0.038 0.268 0.788 
Ukuran Perusahaan -> Nilai 
Perusahaan 

-0.202 -0.207 0.048 4.216 0.000 

Sumber: data diolah dengan SmartPLS 3.0, 2023 
Pengaruh Keragaman Gender terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji pada tabel 9, diketahui bahwa variabel keragaman gender memiliki original sample 
sebesar 0.108 dan nilai p-value sebesar 0.026. Temuan penelitian telah menunjukkan bahwa keragaman gender 
mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu, hipotesis pertama dalam 
penelitian ini dapat diterima. Temuan tersebut mengindikasikan bahwa semakin beragam jenis kelamin anggota 
dewan komisaris, nilai perusahaan cenderung meningkat. Hal ini menunjukkan bahwa keragaman gender 
memberikan efek yang menguntungkan bagi perusahaan. Dewan komisaris wanita dapat memperkuat mekanisme 
tata kelola perusahaan melalui penerapan sistem pengawasan dan pengendalian yang lebih efisien. Selain itu, 
dewan komisaris wanita juga dapat membawa sudut pandang yang beragam ke dalam ruang rapat, sehingga dapat 
meningkatkan kualitas pengambilan keputusan. Temuan ini sejalan dengan hasil penelitian Naghavi et al. (2020), 
Sjahputra & Sujarwo (2022), Kabir et al. (2023) yang telah menunjukkan pengaruh signifikan positif antara 
keragaman gender terhadap nilai perusahaan. 
Pengaruh Keragaman Gender terhadap Nilai Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan sebagai Variabel 
Moderasi 

Berdasarkan hasil penelitian pada Tabel 9, ditemukan bahwa nilai p-value untuk efek moderasi lebih besar 
dari 0.05, yaitu 0.054. Kesimpulannya, walaupun ukuran perusahaan memiliki potensi untuk memperkuat korelasi 
antara keragaman gender dan nilai perusahaan, namun dampaknya tidak signifikan secara statistik. Oleh karena 
itu, hipotesis kedua dalam penelitian ini harus ditolak. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa ukuran 
perusahaan tidak memiliki peran sebagai moderator dalam mempengaruhi hubungan antara variabel keragaman 
gender dan nilai perusahaan. Menurut Prasetya Margono & Gantino (2021) kemungkinan besar penilaian terhadap 
ukuran perusahaan tidak begitu berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini telah menunjukkan bahwa nilai 
aset yang besar dari suatu perusahaan tidak menjamin bahwa investor terhadap perusahaan akan meningkat. 
Perusahaan dengan ukuran perusahaan yang besar dan memiliki kemampuan dalam menghasilkan laba akan 
lebih stabil dan dapat membayar dividen yang lebih besar (Nurwulandari, 2021). Sebaliknya, perusahaan dengan 
ukuran perusahaan yang besar, namun salah dalam mengelola sumber dana moneter juga tidak akan 
mendapatkan keuntungan yang besar. Temuan ini konsisten dengan penelitian Oktaviani et al. (2019), Jannah & 
Sartika (2022), Sjahputra & Sujarwo (2022) yang menunjukkan bahwa ukuran perusahaan, yang berfungsi sebagai 
variabel moderasi, menyatakan tidak berpengaruh signifikan dalam hubungan keragaman gender dengan nilai 
perusahaan. 
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KESIMPULAN 
Penelitian dan analisis telah dilakukan terhadap 58 perusahaan di sektor asuransi dan perbankan yang 

telah terdaftar di BEI pada tahun 2018 – 2022, dapat memberikan kesimpulan  yaitu keragaman gender 
berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan ukuran perusahaan tidak berpengaruh dalam 
memoderasi hubungan antara keragaman gender dengan nilai perusahaan. 

Terdapat beberapa keterbatasan dalam penelitian ini, di antaranya adalah model penelitian yang hanya 
dapat menjelaskan 21.7%, hal ini telah menunjukkan bahwa masih ada faktor lain yang potensial memengaruhi 
variabel nilai perusahaan dan belum dimasukkan dalam ruang lingkup penelitian ini. Selain itu, juga ditemukan 
keterbatasan dalam pengukuran variabel nilai perusahaan dan keragaman gender. Dalam penelitian ini, penilaian 
terhadap nilai perusahaan hanya menggunakan rasio Tobin’s Q sebagai indikator. Meskipun demikian, nilai 
perusahaan juga dapat diukur dengan menggunakan rasio lainnya, seperti Return On Equity dan Return On Assets. 

Variabel keragaman gender dalam penelitian ini adalah variabel dummy yang diukur berdasarkan 
perwakilan perusahaan dalam dewan direksi perusahaan. Apabila terdapat dewan direksi wanita maka “1”, jika 
tidak maka “0”. Keragaman gender dapat diukur dengan cara lain yaitu pengukuran dari proporsi dewan direksi 
wanita. Penelitian berikutnya perlu mempertimbangkan untuk memperluas lingkup penelitian, serta menggunakan 
variabel moderasi lainnya yang dapat berperan dalam hubungan keragaman gender dan nilai perusahaan seperti 
pengungkapan indeks CSR. 
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