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ABSTRACT
GHEFIRA NUR ANNISA. “The Effect of Good Corporate Governance and Financial
Distress on Firm Value with Financial Performance as an Intervening Variable (Empirical
Study of Transportation and Logistics Companies Listed on the IDX for the 2021-2024
Period)”. Supervised by Reka Ramadhan, S.Si., M.Pd and Dr. Gustian Djuanda.

This study aims to examine the effect of good corporate governance and financial
distress on firm value with financial performance as an intervening variable in transportation
and logistics companies listed on the IDX 2015-2024. The research method used in this
research is a verification method with a quantitative approach. The population of this study
were transportation and logistics companies listed on the IDX in 2015-2024, the sample was
taken using purposive sampling method obtained a sample of 11 companies. The data
collection technique is documentation with data sources derived from secondary data. The data

was analyzed using path analysis with the help of Eviews 12 software.

The results of the study prove that 1) Good corporate governance and Financial distress
have no significant effect on Firm Value. 2) Good corporate governance has no significant
effect on financial performance. While financial distress has a significant effect on financial
performance 3) Financial performance is not able to mediate the relationship between good

corporate governance and financial distress on firm value.

Keywords: Good corporate governance, financial distress, financial performance, firm value



ABSTRAK
GHEFIRA NUR ANNISA. “Pengaruh Good Corporate Governance dan Financial
Distress terhadap Nilai Perusahaan dengan Kinerja Keuangan sebagai Variabel Intervening

(Studi Empiris Pada Perusahaan Transportasi dan Logistik yang Terdaftar di BEI Periode 2021-
2024)”. Dibimbing oleh Reka Ramadhan, S.Si., M.Pd dan Dr. Gustian Djuanda.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh good corporate governance dan
financial distress terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan sebagai variabel
intervening pada Perusahaan transportasi dan logistik yang terdaftar di BEI 2015-2024. Metode
penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode verifikatif dengan pendekatan
kuantitatif. Populasi penelitian ini adalah perusahaan transportasi dan logistik yang terdaftar di
BEI tahun 2015-2024, sampel diambil dengan menggunakan metode purposive sampling
diperoleh sampel sebanyak 11 perusahaan. Teknik pengambilan data adalah dokumentasi
dengan sumber data berasal dari data sekunder. Data dianalisis menggunakan path analysis

dengan bantuan software Eviews 12.

Hasil penelitian membuktikan bahwa 1) Good corporate governance dan Financial
distress tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 2) Good corporate
governance tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Sedangkan Financial
distress berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan 3) Kinerja keuangan tidak mampu
memediasi hubungan antara good corporate governance dan financial distress terhadap nilai

perusahaan.

Keyword: Goood corporate governance, financial distress, kinerja keuangan, nilai perusahaan
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BABI
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perubahan dan kejadian yang terjadi di era globalisasi tidak dapat dielakkan dan terus
mengikuti dinamika zaman. Sebagai negara berkembang, Indonesia juga terus mengalami
perkembangan pesat di berbagai bidang, mulai dari infrastruktur, teknologi, keuangan,
hingga sektor transportasi dan logistik. Sektor ini berperan penting dalam memperlancar
distribusi barang dan jasa, menghubungkan daerah produsen dan konsumen, serta
meningkatkan efisiensi rantai pasok. Pertumbuhan sektor transportasi dan logistik menjadi
salah satu indikator kemajuan suatu negara, karena kelancaran arus logistik turut

menentukan daya saing ekonomi.

Gambar 1. 1 Nilai dan Pertumbuhan PDB Seiktor Transportasi dan Logistik (2017-

2023)
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Pada grafik yang telah dijelaskan di atas, terlihat adanya fluktuasi pertumbuhan PDB
sektor transportasi dan logistik pada tahun 2017, sektor ini tumbuh sebesar 5,41%, sedikit
menurun menjadi 5,37% di tahun 2018. Namun, pada tahun 2019 terjadi lonjakan
signifikan dengan pertumbuhan sebesar 11,15%. Pandemi COVID-19 pada tahun 2020
berdampak besar terhadap sektor ini, tercermin dari pertumbuhan yang terkontraksi hingga
-15,05%. Meski demikian, sektor ini mulai pulih di tahun 2021 dengan pertumbuhan
positif sebesar 3,24%, dan pada tahun 2022 yang mencatat pertumbuhan sebesar 19,87%.

Kemudian pada tahun 2023, meningkat sebesar 13,96%. Hal ini mencerminkan bahwa



sektor transportasi dan logistik memiliki daya tahan dan potensi besar dalam mendukung

pertumbuhan ekonomi nasional.

Seiring dengan meningkatnya peran dan tantangan yang dihadapi, perusahaan dalam
sektor ini tidak hanya dituntut untuk meraih keuntungan, tetapi juga meningkatkan
kinerjanya guna mencapai tujuan utama, yaitu meningkatkan nilai perusahaan serta
memberikan kesejahteraan bagi pemilik atau pemegang saham. Menurut Aslindar &
Lestari (2020) Nilai suatu perusahaan adalah pendapat investor mengenai keberhasilan
perusahaan, yang tercermin dalam harga sahamnya. Peningkatan harga saham
menunjukkan bahwa pemegang saham memperoleh pengembalian investasi yang lebih
tinggi, yang pada gilirannya meningkatkan kepercayaan pasar terhadap prospek
perusahaan. Oleh karena itu, menjaga dan meningkatkan nilai perusahaan menjadi fokus

utama demi keberlanjutan bisnis dalam jangka panjang.

Pada perusahaan yang telah go public, nilai perusahaan umumnya tercermin pada
harga saham yang diperdagangkan di pasar modal. Oleh karena itu, perusahaan perlu
menyesuaikan diri dengan dinamika pasar dan mengelola operasionalnya secara optimal
untuk mempertahankan posisinya di industri. Dewi & Praptoyo (2022) menyatakan bahwa
semakin tinggi nilai perusahaan, semakin besar pula kemakmuran pemegang saham. Jika
perusahaan mampu meningkatkan nilainya, hal tersebut menunjukkan kepercayaan
investor terhadap kinerja jangka pendek maupun prospek pertumbuhan jangka panjang.
Sejalan dengan itu, penting untuk menelaah bagaimana faktor-faktor seperti Good
Corporate Governance (GCQ), kondisi financial distress, serta kinerja keuangan dapat

memengaruhi kemampuan perusahaan dalam menjaga dan meningkatkan harga sahamnya.

Dalam menjaga dan meningkatkan nilai perusahaan tidak hanya bergantung pada
faktor eksternal, tetapi juga pada pengelolaan keuangan yang efektif. Pendanaan dapat
berasal dari modal internal, seperti laba ditahan dan penyusutan, atau dari sumber
eksternal, seperti utang dan penerbitan saham. Kinerja yang unggul mencerminkan
stabilitas serta pertumbuhan perusahaan di mata investor, sehingga berdampak positif
terhadap nilai perusahaan (Aprilia & Wahjudi, 2021). Namun, keterbatasan modal dapat
menghambat kinerja perusahaan, memperlambat produksi, dan melemahkan daya saing di
pasar. Hal ini pada akhirnya dapat menurunkan kepercayaan investor, yang berujung pada
penurunan nilai perusahaan. Oleh karena itu, strategi pengelolaan risiko keuangan dan

efisiensi operasional menjadi aspek penting dalam menjaga kelangsungan bisnis.



Gambar 1. 2 Grafik Rata-Rata Harga Saham Perusahaan Transportasi dan Logistik
Periode 2016-2023
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Rata-rata harga saham perusahaan pada sektor transportasi dan logistik mengalami
dinamika yang fluktuatif selama periode 2016 hingga 2023. Pada tahun 2017, terjadi
penurunan signifikan dari 306 menjadi 202 dibandingkan tahun sebelumnya, yang
mengindikasikan adanya tekanan terhadap sektor ini. Namun, mulai tahun 2018 hingga
2021, harga saham menunjukkan tren peningkatan yang konsisten, mencapai puncaknya
pada tahun 2021 sebesar 577. Kenaikan ini mencerminkan meningkatnya optimisme
investor terhadap kinerja dan prospek sektor transportasi dan logistik, khususnya di tengah
momentum pemulihan ekonomi pasca-pandemi. Penurunan kembali terjadi pada tahun
2022 menjadi 351, yang dapat dikaitkan dengan berbagai faktor eksternal seperti
ketidakpastian ekonomi global, fluktuasi biaya operasional, serta perubahan kebijakan
pemerintah. Meskipun demikian, tahun 2023 mencatatkan pemulihan moderat dengan
rata-rata harga saham mencapai 380, yang menunjukkan adanya sinyal perbaikan dan

stabilisasi sektor meskipun belum mencapai kondisi optimal sebagaimana tahun 2021.

Fluktuasi harga saham tersebut mencerminkan ketidakstabilan nilai perusahaan di
sektor transportasi dan logistik akibat faktor internal dan eksternal. Harga saham yang
tinggi menunjukkan optimisme investor, sedangkan penurunannya mencerminkan
kekhawatiran pasar. Faktor penentu nilai perusahaan meliputi efisiensi operasional, tingkat
utang, inovasi, daya saing, kebijakan pemerintah, kondisi ekonomi global, dan harga bahan
bakar. Oleh karena itu, perusahaan harus mengelola risiko dan meningkatkan daya saing

untuk menjaga stabilitas dan pertumbuhan nilai perusahaannya.


http://www.idx.co.id/

Salah satu faktor yang dapat meningkatkan nilai perusahaan adalah tata kelola
perusahaan yang baik atau good corporate governance (GCG). Dengan menerapkan GCG
yang baik, nilai perusahaan dapat meningkat (Permatasari & Musmini, 2023). Hal ini
diharapkan juga berdampak positif pada kinerja perusahaan, sehingga memberikan
keuntungan bagi para pemegang saham. Perusahaan dengan tata kelola yang baik
cenderung lebih dipercaya oleh investor karena memiliki manajemen risiko yang lebih
baik, kepatuhan terhadap regulasi, serta strategi bisnis yang lebih solid (Leonardo & Sekar,
2024). Perusahaan yang menerapkan tata kelola yang baik berpotensi memiliki valuasi

yang lebih stabil dan berkelanjutan dalam jangka panjang.

Faktor kedua yang berdampak pada nilai perusahaan adalah financial distress
(Kesulitan keuangan). Financial distress timbul ketika sebuah perusahaan menghadapi
kesulitan keuangan tetapi belum mencapai titik kebangkrutan. Hal ini dapat terjadi jika
pendapatan perusahaan dari penjualan dan pengeluaran tidak seimbang. Jika financial
distress tidak ditangani, kondisi ini dapat menyebabkan konsekuensi serius bagi
perusahaan, seperti hilangnya kepercayaan pemegang saham, kebangkrutan dan
penurunan nilai perusahaan. Simbolon & Wardayani (2024) menyatakan bahwa
perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan mungkin akan melihat nilai sahamnya

menurun, karena investor sering kali menarik dana mereka akibat persepsi risiko.

Faktor lain yang dapat memengaruhi nilai perusahaan adalah kinerja keuangannya.
Kinerja keuangan merupakan salah satu faktor utama yang dipertimbangkan oleh calon
investor ketika membuat keputusan investasi. Oleh karena itu, perusahaan harus
meningkatkan kinerja keuangannya untuk mempertahankan minat investor terhadap
sahamnya. Wulansari & Rosento (2024) menyatakan bahwa tujuan investor melakukan
analisis adalah untuk memprediksi pergerakan saham agar modal yang ditanamkan dalam
investasi memberikan pengembalian yang diharapkan dengan risiko minimal. Kinerja
keuangan dapat diukur melalui komponen-komponen data dan informasi pada laporan
keuangan (Tarigan et al., 2022). Kinerja keuangan dapat menjadi indikator nilai
perusahaan, sehingga investor dapat menggunakan informasi kinerja keuangan dalam

pengambilan keputusan investasinya.

Berbagai penelitian terdahulu telah dilakukan terkait dengan good corporate
governance, financial distress dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan.

Permatasari & Musmini (2023) menemukan bahwa good corporate governance



berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menciptakan citra
positif perusahaan dan meningkatkan kepercayaan investor terhadap transparansi
perusahaan. Kepercayaan ini mendorong investor untuk melakukan pendanaan, yang pada
akhirnya berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian
Darniaty et al. (2023) menemukan bahwa penerapan good corporate governance tidak

berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Selain itu, penelitian mengenai pengaruh Financial Distress terhadap nilai perusahaan
juga menunjukkan hasil yang beragam. Kusumawati & Haryanto (2022) menemukan
bahwa financial distress, baik yang diukur menggunakan model prediksi Altman Z-score
maupun Zmijewski X-score, berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, yang
tercermin dari Price Book Value (PBV). Hasil in1 diperkuat oleh penelitian Arum & Hakim
(2023), yang menyatakan bahwa keberadaan financial distress dapat memengaruhi tinggi
rendahnya nilai perusahaan. Namun, berbeda dengan hasil penelitian (Deliana et al., 2024),
yang menunjukkan bahwa secara parsial, Financial Distress yang diukur dengan Earnings

Per Share (EPS) tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Sementara itu, penelitian tentang dampak kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan
lebih konsisten. Mudjijah et al. (2019) menemukan bahwa kinerja keuangan berdampak
positif terhadap nilai perusahaan, artinya semakin baik kinerja keuangan suatu perusahaan,
semakin tinggi pula nilainya. Hasil ini sejalan dengan penelitian Azhari & Prajawati
(2022), yang juga menyatakan bahwa kinerja keuangan secara langsung berpengaruh

signifikan terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil penelitian sebelumnya yang menunjukkan adanya perbedaan
temuan, penelitian ini bertujuan untuk mengisi kesenjangan tersebut dengan menganalisis
“Pengaruh Good Corporate Governance dan Financial Distress terhadap Nilai
Perusahaan dengan Kinerja Keuangan sebagai Variabel Intervening (Studi Empiris
Pada Perusahaan Transportasi dan Logistik yang Terdaftar di BEI Periode 2015-
2024)”.

1.2 Rumusan Masalah Utama

Berdasarkan konteks yang telah diuraikan sebelumnya, pertanyaan penelitian

dirumuskan sebagai berikut:



1. Apakah good corporate govermance, financial distress dan kinerja keuangan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

2. Apakah good corporate governance dan financial distress berpengaruh terhadap
kinerja keuangan?

3. Bagaimana kinerja keuangan memediasi pengaruh good corporate governance dan

financial distress terhadap nilai perusahaan?

1.3 Batasan Masalah

Dalam penelitian ini, peneliti memiliki batasan masalah sebagai berikut:

1. Penelitian ini menggunakan periode 2015-2024 dengan pertimbangan ketersediaan
data keuangan yang lengkap serta kesesuaiannya dengan kondisi ekonomi terbaru
yang relevan untuk dianalisis.

2. Objek penelitian akan dibatasi hanya pada perusahaan transportasi dan logistik yang
terdaftar di BEL; Perusahaan dari sektor lain, atau bahkan perusahaan transportasi
dan logistik yang tidak terdaftar di BEI, tidak termasuk dalam ruang lingkup

penelitian.

1.4 Tujuan Penelitian

Dari rumusan masalah yang dijelaskan di atas, tujuan dalam penelitian adalah:

1. Untuk mengetahui apakah good corporate govermance, financial distress dan
kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

2. Untuk mengetahui apakah good corporate governance dan financial distress
berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

3. Untuk mengetahui Bagaimana kinerja keuangan memediasi pengaruh good

corporate governance dan financial distress terhadap nilai perusahaan.

1.5 Manfaat Penelitian

Penelitian ini memiliki dua jenis manfaat, yaitu manfaat teoritis dan manfaat praktis:

a. Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan tentang bagaimana tata kelola
perusahaan yang baik dan kesulitan keuangan memengaruhi nilai perusahaan
melalui peran kinerja keuangan, sehingga memperkaya literatur dan memberikan
landasan teori yang kuat untuk penelitian lebih lanjut.

b. Manfaat Praktis



1. Bagi Penulis
Studi ini dapat menambah pengalaman dan wawasan penulis dalam mengkaji
dan memahami hubungan antara tata kelola perusahaan yang baik, kesulitan
keuangan, dan nilai perusahaan. Studi ini juga akan membantu dalam
merumuskan metodologi yang lebih baik untuk studi-studi selanjutnya.

2. Bagi Perusahaan
Studi ini dapat menjadi acuan tentang bagaimana perusahaan harus
meningkatkan penerapan tata kelola perusahaan yang baik, menurunkan risiko
kesulitan keuangan, dan mengoptimalkan kinerja untuk meningkatkan nilai
perusahaan.

3. Bagi Investor
Studi ini dapat digunakan oleh para investor sebagai acuan dasar dalam
menganalisis seberapa besar bobot atau pertimbangan penerapan tata kelola
perusahaan yang baik dan kondisi keuangan yang sehat terhadap nilai investasi

untuk membantu mereka menilai risiko terhadap pengembalian.

1.6 Sistematika Penulisan

Sistematika penulisan dalam penelitian ini disusun secara metodis agar terdapat urutan
yang logis dan mudah dipahami oleh pembaca. Penelitian ini memiliki beberapa bab

sebagai berikut:
BAB I : PENDAHULUAN

Bab ini menguraikan konteks permasalahan yang dibahas, merumuskan rumusan
masalah, dan menguraikan tujuan, manfaat, dan kendala yang terkait dengan
permasalahan tersebut. Selain itu, bab ini juga menjelaskan gaya penulisan yang

digunakan untuk menyampaikan isi penelitian.
BABII :KAJIAN PUSTAKA

Bab ini menyajikan teori-teori terkait, studi-studi terdahulu, dan kerangka konseptual

yang mendasari analisis yang dilakukan dalam penelitian ini.
BAB III: METODE PENELITIAN

Bab ini menguraikan metodologi yang digunakan, meliputi sifat penelitian, populasi

dan sampel, serta teknik pengumpulan dan analisis data.



BAB IV: HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini menguraikan temuan penelitian, termasuk analisis data dan pembahasan hasil

penelitian terkait dengan teori yang diteliti.
BAB V: KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini menyajikan kesimpulan yang diambil dari temuan penelitian, beserta

rekomendasi untuk upaya penelitian masa depan atau implementasi praktis.



BAB YV
PENUTUP

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dilakukan dalam penelitian

ini, diperoleh beberapa poin kesimpulan penting sebagai berikut:

1. Good Corporate Governance, Financial Distress, serta Kinerja Keuangan secara
statistik tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan di
sektor transportasi dan logistik selama periode 2015 hingga 2024.

2. Good Corporate Governance terbukti tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap kinerja keuangan. Sementara itu, Financial Distress justru menunjukkan
adanya pengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan pada sektor transportasi
dan logistik dalam periode pengamatan 2015-2024.

3. Kinerja Keuangan tidak berperan sebagai variabel mediasi yang dapat
menjembatani pengaruh antara Good Corporate Governance dan Financial
Distress terhadap nilai perusahaan di sektor transportasi dan logistik dalam rentang

waktu 2015 hingga 2024.

5.2. Saran
Mengacu pada hasil dan temuan dalam penelitian ini,penulis memberikan beberapa
saran yang dapat di pertimbangkan oleh pihak-pihak terkait sebagai berikut:
a. Bagi Investor
Investor sebaiknya tidak hanya menggunakan tata kelola perusahaan yang baik sebagai
satu-satunya dasar dalam pengambilan keputusan investasi. Penting untuk meninjau
berbagai aspek lainnya secara menyeluruh, seperti kondisi keuangan internal
perusahaan, efisiensi operasional, kemampuan mengelola risiko, serta stabilitas dan
potensi pertumbuhan jangka panjang. Pemahaman yang komprehensif terhadap seluruh
indikator tersebut dapat membantu investor dalam menilai prospek perusahaan secara
objektif dan mengurangi risiko pengambilan keputusan yang kurang tepat.
b. Bagi Penelitian Selanjutnya
1. Peneliti berikutnya dianjurkan untuk memperluas ruang lingkup penelitian, baik
dari sisi jumlah maupun jenis objek yang diteliti. Penelitian tidak hanya difokuskan

pada sektor transportasi dan logistik, namun dapat mencakup berbagai subsektor

55



56

lainnya untuk memperluas generalisasi hasil penelitian dan memperoleh gambaran
yang lebih utuh terhadap fenomena yang dikaji.

. Disarankan untuk mempertimbangkan penambahan variabel lain yang memiliki
potensi memengaruhi nilai perusahaan, sehingga dapat memberikan hasil analisis
yang lebih komprehensif dan akurat. Pemahaman yang lebih mendalam terhadap
berbagai faktor eksternal dan internal akan memberikan kontribusi lebih besar
dalam pengembangan ilmu pengetahuan, khususnya dalam bidang manajemen

keuangan dan tata kelola perusahaan.
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