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Abstract. This study aims to determine the role of family control as a moderating variable influencing the relationship
between women's participation and risk management committees on company Firm values. Firm values is an
indicator of the total owned by the company, both from a financial, economic and market perspective. Using data
from food and beverage sub-sector manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange, this
research analyzed 22 companies for the 2018-2022 period. The analysis method used is SmartPLS 3.0. The
research results show that women's participation and the risk management committee have a positive and
significant influence on company value. Family control also moderates the relationship between these variables.
The implication of this research is the important role of family control in increasing company value through
women's participation and effective risk management. These findings can serve as a guide for company
management practices in Indonesia to pay attention to these factors in an effort to improve firm performance and
value.
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui adanya peran kendali keluarga sebagai variabel moderasi mempengaruhi
hubungan partisipasi perempuan, komite manajemen risiko terhadap nilai perusahaan. Nilai perusahaan adalah
indikator dari total yang dimiliki oleh perusahaan, baik dari segi keuangan, ekonomi dan pasar. Dengan
menggunakan data perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia, penelitian ini menganalisis 22 perusahaan periode 2018-2022. Metode analisis yang digunakan adalah
SmartPLS 3.0. Hasil penelitian menunjukkan bahwa partisipasi perempuan dan komite manajemen risiko
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Family Control juga memoderasi hubungan
antara variabel-variabel tersebut. Implikasi dari penelitian ini adalah pentingnya peran Family Control dalam
meningkatkan nilai perusahaan melalui partisipasi perempuan dan manajemen risiko yang efektif. Temuan ini
dapat menjadi panduan bagi praktik manajemen perusahaan di Indonesia untuk memperhatikan faktor-faktor
tersebut dalam upaya meningkatkan kinerja dan nilai perusahaan.

Kata Kunci - Nilai Perusahaan, Partisipasi Perempuan, Komite Manajemen Risiko, Family Control

|. PENDAHULUAN

Aset perusahaan mengacu pada sumber daya yang dimiliki oleh setiap perusahaan yang memiliki nilai ekonomi dan
mampu memberikan keuntungan di masa mendatang. Aset perusahaan berfungsi sebagai instrumen yang digunakan oleh
berbagai pihak seperti pemegang saham, investor, pengurus dan manajemen perusahaan, kreditur dan pemberi pinjaman.
Mereka memanfaatkan aset tersebut sebagai alat untuk mengukur nilai perusahaan. Nilai perusahaan adalah suatu indikator
dari total yang dimiliki oleh perusahaan, baik dari segi keuangan, ekonomi dan pasar. Selain itu, nilai perusahaan merupakan
suatu estimasi seberapa berharga perusahaan tersebut, potensi pertumbuhan dan kinerja perusahaan di masa depan.
Berdasarkan hal tersebut, nilai perusahaan dapat dikatakan sebagai cermin dari suatu kondisi perusahaan. Semakin tinggi nilai
perusahaan, maka perusahaan akan mendapatkan pandangan positif dari calon investor. Oleh karena itu peningkatan nilai
perusahaan tercermin dalam tingkat pengembalian investasi yang tinggi kepada para pemegang saham [1].

Laporan Keuangan adalah salah satu instrumen yang dapat dimanfaatkan oleh investor untuk dapat memahami nilai
suatu perusahaan [2]. Dari laporan keuangan, investor dapat memperoleh informasi mengenai kondisi keuangan perusahaan
dan pencapaian hasil yang telah dicapai. Mengambil keputusan investasi yang hanya mempertimbangkan informasi finansial
dari laporan keuangan tidak dapat menjamin kepastian bahwa keputusan investasi tersebut telat tepat. Oleh karena itu,
mempertimbangkan informasi non-finansial yang disajikan oleh perusahaan juga dianggap penting dalam menentukan
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keputusan dalam investasi [3]. Penilaian dari suatu perusahaan dapat bergantung pada beberapa faktor, termasuk faktor aset
perusahaan, faktor kinerja keuangan, faktor prospek pertumbuhan, faktor posisi pasar, dan juga elemen-elemen lainnya.

Nilai perusahaan adalah kemampuan perusahaan untuk memberikan pengembalian investasi yang tinggi kepada
pemegang saham. Nilai perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti kebijakan dividen, struktur modal, pertumbuhan
perusahaan, profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan dan faktor lainnya. Berdasarkan faktor-faktor tersebutlah yang
menjadikan nilai perusahaan tidak selalu konsisten [4]. Oleh karena itu faktor-faktor tersebut menjadi pertimbangan bagi para
calon investor untuk melakukan investasi kepada perusahaan tersebut. Sesuai dengan Agency Theory yang menyoroti
hubungan antara pemegang saham atau sebagai prinsipal dan manajemen sebagai agen di dalam suatu perusahaan. Penilaian
terhadap nilai perusahaan ditekankan melalui analisis dinamika hubungan manajemen-pemegang saham (agen-prinsipal),
dengan memperhatikan terhadap bagaimana suatu tindakan dari manajemen yang selaras dengan kepentingan pemegang
saham [5].

Nilai perusahaan pada dasarnya dapat diukur dengan menggunakan beberapa aspek, salah satunya yaitu dengan harga
pasar saham perusahaan karena harga pasar saham perusahaan merupakan gambaran penilaian investor secara keseluruhan
atas setiap ekuitas yang dimiliki. Harga pasar saham menunjukkan penilaian sentral dari seluruh pelaku pasar saham bertindak
sebagai pengukuran Kinerja manajemen perusahaan [6]. Nilai Perusahaan dengan pengukuran Price to book value (PBV)
banyak digunakan oleh para analis sekuritas untuk menilai harga saham di masa mendatang. Hasil perhitungan harga pasar
saham yang besar terhadap nilai bukunya dapat memperlihatkan suatu perbandingan antara kinerja saham perusahaan di pasar
saham dengan nilai bukunya [7].

Tingginya tingkat pengembalian atas ekuitas akan mempunyai harga pasar saham berkali kali lipat besar daripada
perusahaan yang tingkat ekuitasnya rendah. Untuk meningkatkan nilai perusahaan diperlukan dengan adanya manajemen
pendanaan yang baik sehingga dapat menjadikan dana yang diperoleh dapat dialokasi dengan baik agar bisa mencapai tujuan
perusahaan. Sumber pendanaan merupakan bagaimana perusahaan mendapatkan modal operasinya dan dapat memaksimalkan
modal tersebut. Sumber pendanaan berasal dari dalam maupun dari luar perusahaan. Nilai perusahaan dapat dipengaruhi
dengan memaksimalkan pemilihan sumber pendanaan. Pendanaan dari dalam atau internal berasal dari laba ditahan,
sedangkan pendanaan dari luar atau eksternal berasal dari pinjaman kreditur atau pemilik perusahaan [8].

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Gambar 1. Data Statistik Proporsi Perempuan yang Menduduki Posisi Manajerial

Peran kepemimpinan memiliki dampak signifikan terhadap keberhasilan suatu organisasi. Kepemimpinan menjadi
unsur kunci yang mempengaruhi efektivitas, kualitas, dan budaya organisasi, tercermin dari kerja sama yang terjalin antara
anggota organisasi dan pemimpin mereka. Selain itu, kepemimpinan turut berperan dalam menciptakan kondisi
transformasional di mana pemimpin memotivasi anggotanya untuk meningkatkan kinerja dan bersedia berkorban demi
mencapai tujuan organisasi [9]. pentingnya kemampuan pemimpin dalam organisasi ditujukan untuk kemajuan bagi
organisasi. Salah satu gaya kepemimpinan yang menuntut kemampuan dari seorang pemimpin tersebut yaitu gaya
kepemimpinan transformasional dengan memotivasi para bawahan untuk berbuat lebih baik sesuai harapan dari bawahan
dengan meningkatkan nilai tugas dengan mendorong bawahannya mengorbankan diri sendiri demi kepentingan organisasi
diikuti dengan peningkatan tingkat kebutuhan bawahan yang lebih baik.

Keberadaan perempuan dalam suatu pimpinan perusahaan sering dianggap kurang efektif dalam peningkatan nilai
perusahaan maupun Kinerja perusahaan. Kepemimpinan sering dikaitkan hanya dengan kaum laki-laki dimana banyak
sebagian berpendapat bahwa laki-laki saja yang mampu menjadi seorang pemimpin, karena perempuan dianggap memiliki
kemampuan yang minim wawasan dan pengalaman yang relatif rendah [10]. Namun, hal tersebut berbanding terbalik dengan
data statistik yang ada pada gambar satu yang menunjukkan proporsi perempuan yang menduduki posisi manajerial
mengalami perkembangan yang cukup signifikan setiap tahunnya [11]. Berdasarkan data statistik pada gambar satu dapat
dilihat bahwa pada tahun 2015 perkembangan terjadi cukup signifikan dari proporsinya hanya 22,32% meningkat jauh di atas
30%. Namun, pada tahun 2020 proporsi kepemimpinan perempuan di posisi manajerial sempat menyentuh angka 33,08%.
Pada tahun 2021 proporsi kepemimpinan perempuan di posisi manajerial mengalami penurunan sebesar 32,5 [11].
Perkembangan positif ini membuktikan bahwa proporsi perempuan ada pada posisi yang strategis perusahaan yang terus
bertumbuh, serta terdapat proyeksi tambahan PDB dunia sebesar USD 28 triliun. Hal positif tersebut mendefinisikan bahwa
peran perempuan sebagai Natural Born Leader yang keseimbangan di dunia profesional hingga di dalam rumah tangga [12].
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Berdasarkan perkembangan kepemimpinan perempuan di Indonesia saat ini, keterampilan yang menjadi kunci dalam
dunia kerja adalah kompetensi dan juga kemampuan individu, sehingga perbedaan gender tidak lagi menjadi penentu
kesuksesan seseorang. Perubahan ini terlihat dari pergeseran dalam jenis pekerjaan yang sebelumnya di dominasi oleh laki-
laki, yang kini dapat dijalankan dengan baik oleh perempuan. Hal ini menunjukkan bahwa laki-laki dan perempuan memiliki
kemampuan yang setara dalam perusahaan. Selain itu, keberadaan perempuan dalam pengambilan suatu keputusan dianggap
sangat berhati-hati sehingga hal tersebut dianggap keberadaan perempuan dalam perusahaan dianggap dapat meningkatkan
nilai perusahaan maupun kinerja perusahaan. Kehadiran perempuan dalam dewan eksekutif dianggap dapat menghasilkan
kinerja yang lebih baik dalam meningkatkan nilai pasar suatu perusahaan. Keanekaragaman gender di level eksekutif tidak
hanya mencerminkan penerapan prinsip tata kelola perusahaan yang baik, akan tetapi juga memberikan kontribusi yang
signifikan terhadap perubahan nilai perusahaan [13]. Manajemen organisasi oleh seorang pemimpin tidak dapat terlepas dari
tantangan dalam mengelola sumber daya manusia. Hingga saat ini, sumber daya manusia tetap menjadi fokus utama dan
perhatian utama bagi organisasi atau perusahaan guna menjaga kelangsungan dalam persaingan yang semakin sengit di era
globalisasi ini. Tingkat tuntutan yang semakin meningkat ini menuntut manajemen sumber daya manusia untuk dikelola secara
efektif, dengan memperhatikan semua kebutuhan yang ada, demi mencapai tujuan organisasi yang telah ditetapkan [14].

Board Gender Diversity mencakup proporsi yang seimbang antara perempuan dan laki-laki di dalam dewan direksi
perusahaan. Oleh karena itu Board Gender Diversity melibatkan implementasi kebijakan serta langkah inisiatif untuk
menjamin askes yang setara dan peluang yang merata bagi perempuan di dalam kepemimpinan perusahaan. Pada penelitian
terdahulu juga memberikan pandangan tentang bagaimana perbedaan gender dapat mempengaruhi dalam sebuah organisasi
maupun perusahaan. Perbedaan gender dianggap dapat mempengaruhi pola pikir individu, pengambilan keputusan dan
praktik, dimana laki-laki dianggap cenderung membuat keputusan tanpa mempertimbangkan aturan yang ada, sedangkan
perempuan dianggap lebih cenderung mematuhi aturan yang telah ditetapkan dalam pengambilan keputusan [15] Berdasarkan
hal tersebut, banyak penelitian yang menunjukkan bahwa partisipasi perempuan dalam dewan direksi ataupun peran
kepemimpinan perempuan berdampak positif pada nilai perusahaan. Keberadaan kepemimpinan perempuan dianggap
membawa perspektif yang unik, keterampilan yang multitasking dan kecenderungan untuk berpikir jangka panjang.
Berdasarkan hal tersebut adanya perempuan dalam jajaran dewan direksi dikatakan dapat membantu mengambil keputusan
yang lebih tepat dan berisiko lebih rendah, yang nantinya diharapkan akan dapat meningkatkan nilai perusahaan [16].

Komposisi pada dewan memiliki dampak yang signifikan pada kinerja perusahaan karena keberadaan dewan
memiliki peran utama dalam pengambilan keputusan yang strategis. Selain berperan sebagai pengambil keputusan yang
strategis, dewan juga bertanggung jawab atas fungsi pengawasan, respons terhadap potensi ancaman, dan pemantauan
terhadap nilai perusahaan. Kehadiran perempuan dalam dewan membawa diversitas ke dalam komposisi, melibatkan dimensi
gender dalam proses pengambilan keputusan dan manajemen perusahaan [17]. Kehadiran perempuan di dalam dewan direksi
memiliki signifikansi yang berperan secara efektif di dalam melakukan pengawasan terhadap kinerja manajerial. Perempuan
yang menduduki posisi di dalam dewan direksi cenderung dapat memberikan kontribusi positif bagi suatu perusahaan, serta
juga dapat membantu mencapai keseimbangan tanggung jawab terhadap perusahaan [15]. Berdasarkan hal tersebut dan juga
pendapat dari beberapa penelitian terdahulu juga menyatakan bahwa keberadaan direksi perempuan lebih dianggap rasional
dalam membuat keputusan dan transparansi laporan keuangan dibandingkan direksi laki-laki [18].

Dilansir dari CNBC Indonesia mengungkapan bahwa kepemimpinan perempuan terus berkembang dari tahun ke
tahun walaupun ada penurunan sedikit pada beberapa tahun. Dengan adanya para pemimpin perempuan berupaya untuk
meningkatkan standar kinerja untuk memastikan bahwa perempuan memiliki suatu keyakinan yang kuat terhadap pola pikir,
ide-ide unik, tindakan dan dalam mengemukakan pendapat. Keberadaan kepemimpinan perempuan di posisi yang strategis
dalam perusahaan saat ini semakin pesat. Berdasarkan hal tersebut isu tentang kesetaraan gender menjadi perhatian utama
dalam lingkungan kerja global [11]. Keterlibatan perempuan dalam jabatan dewan eksekutif pada suatu perusahaan dianggap
memiliki efek positif pada peningkatan nilai perusahaan. Keberagaman gender di tingkat dewan eksekutif mencerminkan
penerapan pada prinsip-prinsip tata kelola perusahaan yang baik, serta juga dianggap dapat memberikan kontribusi yang cukup
tinggi terhadap nilai maupun kinerja perusahaan.

Berdasarkan hal diatas dalam penelitian dan teori Gender and Leadership mengemukakan bahwa gender dan gaya
kepemimpinan merupakan sebuah pengamatan berbeda dalam pendekatan kepemimpinan antara jenis kelamin, yaitu antara
gaya kepemimpinan laki-laki dan gaya kepemimpinan perempuan. Dalam teori tersebut menyatakan bahwa laki-laki
cenderung mengadopsi model kepemimpinan yang bersifat maskulin seperti ketegasan, ketangguhan, fokus pada hasil dan
tujuan, pengambilan risiko dan sifat-sifat lainnya. Sedangkan perempuan cenderung dianggap menggunakan model
kepemimpinan yang bersifat feminis seperti bersifat partisipatif, empati, komunikasi yang efektif, keseimbangan, pemecahan
konflik dan sifat-sifat yang lainnya [19]. Berdasarkan teori dan penelitian terdahulu maka, keberagaman gender dapat merubah
pandangan yang menganggap kepemimpinan perempuan kurang kuat dalam organisasi maupun perusahaan. Berdasarkan hal
tersebut dapat disimpulkan bahwa perempuan memiliki potensi tinggi untuk menjadi pemimpin di dalam organisasi maupun
dunia corporate karena mereka membawa sejumlah karakteristik yang unik dan tidak dimiliki oleh laki-laki.

Pengaruh tingkat nilai perusahaan tidak hanya diukur dengan adanya keberagaman gender saja. Nilai perusahaan juga
dapat dipengaruhi oleh adanya Risk Management Committee. Risk Management Committee adalah sebuah entitas di dalam
struktur sebuah organisasi yang memiliki tanggung jawab terhadap manajemen risiko perusahaan. Risk Management
Committee memiliki tujuan utama yaitu mengidentifikasi, menilai dan mengelola risiko-risiko yang mungkin nantinya akan
mempengaruhi pencapaian tujuan organisasi maupun suatu perusahaan, dengan upaya untuk meminimalkan dampaknya. Oleh

karena itu setiap organisasi maupun perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasionalnya akan selalu menghadapi risiko
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sebagai bagian yang tidak terpisahkan dari kegiatan operasionalnya. Namun resiko tidak dapat sepenuhnya dihindari atau
dihilangkan melainkan risiko hanya dapat diminimalisir terjadi agar tidak berdampak besar bagi organisasi maupun
perusahaan.

Komite Manajemen Risiko merupakan suatu faktor yang mungkin memiliki dampak terhadap nilai Perusahaan. Di
tengah era globalisasi saat ini, pengelolaan risiko di perusahaan menjadi unsur yang sangat penting yang memerlukan
perhatian serius. Hal ini dikarenakan tingkat ketidakpastian dan kompleksitas yang tinggi dalam konteks lingkungan bisnis
[20]. Komite manajemen risiko (Risk Management Committee) merupakan sub komite dewan yang dapat memberikan
pendidikan manajemen risiko pada tingkat dewan untuk risiko yang tepat dan strategi risiko, berkembangnya kepemilikan
pengawasan manajemen risiko oleh dewan dan review pelaporan risiko perusahaan. Semakin meningkatnya risiko bisnis yang
dihadapi oleh perusahaan maka menjadi motivasi dan mendorong perusahaan untuk membentuk komite manajemen risiko
[21]. Agency Theory adalah suatu kerangka konseptual yang diterapkan untuk menjelaskan hubungan keagenan (Agency
Relationship) yaitu antara principal dan agent. Agent menjalankan perjanjian layanan dengan prinsipal untuk melaksanakan
tugas-tugas tertentu, sementara prinsipal memberikan honorarium kepada agen sebagai imbalan atas layanan tersebut [22].

Mayoritas perusahaan yang ada di Indonesia adalah sebuah perusahaan keluarga yang dimana kepemilikan suatu
perusahaan tersebut dikendalikan keluarga. Keluarga dianggap memiliki pemahaman yang mendalam tentang perusahaan
sehingga dapat dilakukan pemantauan yang efektif. Perusahaan yang dimiliki oleh suatu keluarga memiliki karakteristik yang
khas yang dimiliki perusahaan keluarga tersebut sehingga suatu perusahaan memiliki perbedaan dari perusahaan non-keluarga
[23]. Family Control atau kepemilikan keluarga mengacu pada situasi dimana suatu perusahaan memiliki investor yang
memiliki kendali terbesar dalam perusahaan tersebut. Umumnya investor memegang saham setidaknya 10%. Pemegang saham
ini bisa berupa keluarga, individu atau entitas perusahaan yang tidak terdata di bursa saham. Selain itu pemegang saham
memberikan hak untuk mengendalikan kebijakan manajemen perusahaan. Sesuai dengan teori sistem keluarga yang
menggambarkan keluarga sebagai sistem yang kompleks, dimana anggota keluarga mungkin memiliki peran dan tanggung
jawab tertentu yang mempengaruhi kontrol di dalam suatu keluarga.

Kepemilikan keluarga adalah salah satu faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Perusahaan keluarga
sendiri merupakan perusahaan yang diatur dan dikelola oleh keluarga itu sendiri. Untuk mengendalikan perusahaan anggota
keluarga dapat dilibatkan dalam melakukan manajemen perusahaan yang baik sebagai eksekutif puncak (CEO), atau
dewan komisaris karena dengan adanya pihak keluarga yang terlibat dalam manajemen perusahaan maka diharapkan
permasalahan agensi di perusahaan dapat dihilangkan [24]. Kepemilikan saham oleh keluarga sendiri mempunyai
kecenderungan untuk melakukan pengawasan yang bisa memperkecil masalah distributor karena pemilik dan manajemen
perusahaan merupakan pihak yang sama dan tidak akan terjadi perbedaan kepentingan [25]. Kelebihan dari perusahaan
keluarga diantaranya ketika keluarga bertindak sebagai pemegang saham mayoritas, keluarga tersebut cenderung memilih
manajemen dari anggota keluarganya sendiri [26].

Berdasarkan pemaparan diatas dan hasil dari penelitian terdahulu yang didukung oleh beberapa teori menunjukkan
bahwa Peran Family Control Sebagai Variabel Moderasi Mempengaruhi Hubungan Partisipasi Perempuan, Komite
Manajemen Risiko Terhadap Nilai Perusahaan Keterkaitan antar elemen dalam proses pengambilan keputusan memiliki peran
penting dalam upaya meningkatkan nilai Perusahaan Namun, masih banyak hasil dari penelitian terdahulu yang menunjukkan
bahwa Peran Family Control Sebagai Variabel Moderasi Mempengaruhi Hubungan Partisipasi Perempuan, Komite
Manajemen Risiko Terhadap Nilai Perusahaan memiliki beberapa hasil yang berbeda.

Salah satu tujuan utama perusahaan yang telah go publik adalah untuk meningkatkan kemakmuran pemilik maupun
pemegang saham serta untuk memaksimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan merupakan cerminan aset yang dimiliki oleh
suatu perusahaan. Selain itu nilai perusahaan adalah fokus utama menarik minat calon investor untuk berinvestasi. Di era
globalisasi saat ini persaingan bisnis antar perusahaan sangat ketat dan juga tidak terlepas dari pengaruh sosial, politik,
teknologi dan perkembangan lingkungan ekonomi. Oleh karena itu perusahaan harus meningkatkan efektivitas dan
efisiensinya [27]. Perusahaan yang bergerak dibidang manufaktur sub sektor makanan dan minuman mengalami pertumbuhan
yang cukup pesat. Selain itu jumlah penduduk mendorong adanya permintaan yang meningkat sehingga menarik calon
investor untuk berinvestasi pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan ini. Dengan ini peneliti tertarik melakukan
penelitian pada perusahaan dibidang manufaktur sub sektor makanan dan minuman untuk mengetahui apakah perusahaan
tersebut telah melakukan evaluasi perusahan dengan mengembangkan efektivitas dan efisiensi dalam melakukan kegiatan
operasi perusahaan untuk meningkatkan kinerja dan melakukan invasi, sehingga dapat menjamin kehidupan perusahaan serta
untuk mencapai tujuan perusahaan.

Pada penelitian ini, peneliti termotivasi untuk melakukan penelitian ulang dengan menerapkan PLS sebagai metode
pengukuran dan penyegaran penelitian. Penelitian ini memiliki perbedaan fokus sektor dengan penelitian terdahulu yang
meneliti Semua perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama rentang waktu 2018 hingga 2021.[20].
Berdasarkan hal tersebut peneliti memiliki perbedaan antara penelitian terdahulu dengan penelitian ini yang terletak pada
perusahaan yang diteliti saat ini melakukan penelitian hanya pada sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2018-2022 Selain itu terdapat pembaharuan antara penelitian ini dan penelitian terdahulu yang
terletak pada variabel independen dimana penelitian terdahulu juga berfokus pada dualitas CEO namun pada penelitian ini
dualitas CEO di gabungkan pada variabel partisipasi perempuan.
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Il. METODE
Jenis dan Objek Penelitian
Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Objek penelitian ini yaitu perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan
minuman yang telah go publik di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-2022.

Jenis dan Sumber Data

Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Sumber data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh
secara tidak langsung dari perusahaan yaitu hanya berupa Annual Report. Teknik pengumpulan data dilakukan secara
sekunder berupa dokumentasi perusahaan dengan memperoleh data dari Annual Report perusahaan manufaktur sub sektor
makanan dan minuman yang telah go publik di website resmi Bursa Efek Indonesia mulai pada tahun 2018-2022 yaitu
www.idx.co.id

Populasi dan Sampel
Populasi pada penelitian ini berfokus pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang telah
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2018 hingga tahun 2022. Total populasi pada penelitian ini sebanyak 48
perusahaan. Selanjutnya pada teknik pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling, yaitu
teknik pengambilan sampel dengan memilih beberapa kriteria perusahaan yang akan diteliti. Kriteria perusahaan yang akan
diteliti adalah sebagai berikut :
Sampel Penelitian

Tabel. 1 Kriteria perusahaan dalam pengambilan sampel dalam penelitian

No Kriteria Perusahaan Jumlah Perusahaan
1 Perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang mempublikasikan 35
Annual Report secara berturut-turut pada tahun 2018 sampai tahun 2022
2 Perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman yang tidak mengalami (19)
kerugian selama tahun penelitian pada tahun 2018 sampai tahun 2022
Jumlah perusahaan yang dipilih menjadi sebagai sampel pada penelitian 19
Jumlah sampel yang terpilih 19 x 5 tahun 95

Indikator Variabel

Tabel.2 Indikator Variabel

Variabel Pengukuran Skala
Nilai Perusahaan PBV = ___fHaergaSaham ___ Rasio

Nilai Buku Perlembar Saham

Sumber dari [20]

Women’s Participation Women On Board Rasio
Total Member On Board

Sumber dari [20]

Risk Management Nominal 1 apabila menunjukkan ada Komite Manajemen Risiko di perusahaan, 0 untuk sebaliknya Nominal
Committee

Sumber dari [20]
Family Control Nominal 1 apabila menunjukkan ada Family Control, 0 untuk sebaliknya Nominal

Sumber dari [20]

Metode Analisis Data
Uji Partial Lest Square (PLS)

Pemodelan persamaan struktural PLS terdiri dari tiga komponen yaitu model struktural, model pengukuran, dan
skema pembobotan. Komponen ketiga ini merupakan ciri khas SEM-PLS dan tidak terdapat pada SEM berbasis kovarians
[31]. Secara umum, Partial Least Square (PLS) adalah sebuah instrumen pengukuran dalam metode statistik. PLS adalah suatu
teknik multivariat yang dapat menangani berbagai aspek, termasuk variabel respons Mulai dari penjelasan awal saja, terlihat
dengan jelas bagaimana PLS membawa kemudahan bagi mereka yang memahaminya. Sebagai alternatif dalam statistik, PLS
dapat digunakan untuk analisis regresi berganda dan regresi komponen utama secara bersamaan [32].

Smart PLS terbagi menjadi dua model, yang pertama Inner Model atau Model Struktural yang berfungsi untuk
memprediksi hubungan kausalitas (sebab-akibat) antar variabel laten atau variabel yang tidak bisa diukur secara langsung.
Yang kedua, Outer Model atau Model Pengukuran digunakan untuk memastikan bahwa pengukuran yang digunakan sudah
valid dan dapat dipercaya. Outer Model menentukan hubungan antara variabel laten dengan indikatornya. Dalam penelitian ini
untuk membangun hubungan antara variabel laten dengan indikator akan menggunakan hubungan reflektif dan formatif. Pada
penelitian ini, penelitian menggunakan Smart PLS sebagai aplikasi untuk uji variabel karena pada dasarnya melakukan hal
yang sama dengan regresi linier sederhana dalam SPSS, tetapi metode ini memungkinkan peneliti untuk melihat secara
langsung apakah ada dampak interaksi dan seberapa penting hubungannya dalam satu proses. Jika nilai probabilit kurang dari
0,05, hubungan antar variabel dianggap berpengaruh positif dan signifikan [33].
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Uji Hipotesis
Suatu metode untuk menguji hipotesis adalah dengan membandingkan nilai T-statistik dan nilai t-tabel pada kedua
sisi. Jika nilai T-statistik melebihi nilai T-tabel, khususnya 1,96, dan signifikansi dari nilai P-Value < 0,05, maka hipotesis
dapat diterima. Sebaliknya, jika nilai T-statistik lebih rendah daripada nilai T-tabel dan signifikansi nilai P-Value > 0,50, maka
hipotesis akan ditolak.

I11. HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil Penelitian
1.Analisa Statistik

Uji validitas, reliabilitas, dan hipotesis digunakan oleh penelitian ini untuk menganalisis data. Uji coba ini
menggunakan PLS (Partial Least Square) dengan 95 sampel dari total 19 perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di BEI. Tujuan pemeriksaan ini adalah untuk mengetahui validitas penelitian.

1. Model Pengukuran (Outer Model)
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T0437__ 0376

\ 1 oou@

00057 / Niai

— " Verusahaan
_— 7 0050
X2 1.000 /
0212 /
Risk S
Management
Committes ,

/

. X2 moderasi

Farhiy

crnow!
|

Gambar 2.0uter Model Penelitian

Uji Validitas Konvergen
Dalam penelitian awal, nilai loading factor 0,05 dan 0,06 dianggap cukup baik. Nilai AVE untuk average variance
extracted dianggap valid jika nilainya lebih dari 0,05.

Tabel . 3 Nilai Average Variance Extracted (AVE)

Cronbach’s Alpha rho_A Composite Reliability Average Variance
Extracted (AVE)

Family Control 1,000 1,000 1,000 1,000
Moderasi X1 1,000 1,000 1,000 1,000
Moderasi X2 1,000 1,000 1,000 1,000
Nilai Perusahaan 1,000 1,000 1,000 1,000
Risk Management 1,000 1,000 1,000 1,000
Committee
Women On Board 1,000 1,000 1,000 1,000

Tabel . 3 Nilai Average Variance Extracted (AVE)

Berdasarkan diagram diatas, Semua pernyataan menunjukkan nilai loading factor di atas 1,000. Pernyataan variabel Y
menunjukkan nilai faktor pengisi tertinggi dengan nilai 1,000. Indikator X1 menunjukkan nilai faktor pengisi tertinggi dengan
nilai 1,000. Hasil di atas membawa pada kesimpulan bahwa pernyataan variabel secara keseluruhan tentang data tersebut dapat
dianggap valid. dan menunjukkan hubungan antara variabel yang signifikan.

Uji Validitas Diskriminan
Tabel 4. Forner Lacker Criterium

Control si X1 si X2 rusahaan anagement On Board
Committee
Control 1,000
si X1 -0,069 1,000
si X2 0,024 -0,175 1,000
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rusahaan 0,171 0,359 -0,118 1,000
anagement -0,034 -0,031 0,024 -0,109 1,000
Committee
On Board -0,038 0,054 -0,027 0,450 -0,193 1,000

Tabel 4 menunjukkan hasil perhitungan PLS menggunakan kriteria validitas diskirminan Fornell-Lacker. Nilai dari
masing-masing korelasi menunjukkan nilai perbandingan yang baik untuk persyaratan penelitian, yaitu di atas 0.50 hingga
0.60. Untuk pengujian validitas diskriminan, pengukuran SmartPLS 3.0 menghasilkan nilai AVE (variasi rata-rata diekstraksi)
untuk variabel Family Control, Nilai Perusahaan, Risk Management Committee, Women On Board.

Tabel 5. Average Variance Extracted (AVE)

No  Variabel Average Variance Extracted (AVE)

1 Family Control 1,000
2. Nilai Perusahaan 1,000
3. Risk Management Committee 1,000
4. Women On Board 1,000

Tabel 5 menunjukkan AVE yang lebih besar dari 0.50 untuk Family Control, Nilai Perusahaan, Risk Management
Committee, Women On Board. Hasil di atas menunjukkan bahwa semua alat dan indikator yang digunakan telah diuji dengan
baik untuk validitas diskriminannya dan dapat diterima.

Uji Reabilitas

Tabel 6. Cronbach Alpha dan Composite Reability

Variabel Cronbach Alpha Composite Reability

Family Control 1,000 1,000
Nilai Perusahaan 1,000 1,000
Risk Management Committee 1,000 1,000
Women On Board 1,000 1,000

Berdasarkan tabel 6 diatas hasil-hasil dari Cronbach Alpha dan Composite Reability memiliki nilai >0.70. maka dapat
dinyatakan bahwa semua variabel pada penelitian ini memiliki reabilitas yang baik.

2. Model Struktural (Inner Model)
Uji R-Square
Tabel 7. Uji R-Square
R-Square R-Square Adjusted
Nilai Perusahaan 0,362 0,331

Berdasarkan tabel 7 diatas menunjukkan bahwa nilai R-Square untuk variabel Nilai Perusahaan adalah 0,662. Dengan
ini dapat disimpulkan bahwa variabel Nilai Perusahaan (Y) memiliki hubungan yang baik dengan variabel Partisipasi
perempuan (X1), Komite Manajemen Risiko(X2), Kendali Keluarga (2).

3.Uji Hipotesis
Uji T (Uji Persial)

Dengan menggunakan PLS sebagai pengujian yang ada pada penelitian ini, Uji T dilakukan untuk menentukan
apakah variabel yang ada pada penelitian ini berpengaruh positif atau negatif, serta Uji T ini dilakukan untuk mengetahui
signifikan atau tidak signifikannya variabel.

Koefisien Jalur

| Mean, STDEV, T-Values, P-Val... |- Keyakinan Interval || Keyakinan Inter

Sampel A... Rata-rata.. Standar .. T Statistik... P Values

Family Co... -0.015 -0.028 0.074 0.196 0.845
Risk Man... 0.042 0.021 0.091 0.460 0.647
Women ... 0.391 0.393 0.129 3.024 0.003
X1 mode... 0.289 0.280 0.098 2.952 0.004
X2 mode... -0.032 -0.042 0.071 0.454 0.651

Gambar 3. Koefisien Jalur

Copyright © Universitas Muhammadiyah Sidoarjo. This is an open-access article distributed under the terms of the Creative Commons Attribution License (CC BY).
The use, distribution or reproduction in other forums is permitted, provided the original author(s) and the copyright owner(s) are credited and that the original
publication in this journal is cited, in accordance with accepted academic practice. No use, distribution or reproduction is permitted which does not comply

with these terms.



Page | 15

Berdasarkan hasil dari gambar Path Coefficients, diatas dapat dijelaskan bahwa :

1. Hasil pengukuran PLS dari variabel Partisipasi Perempuan terhadap Nilai Perusahaan menunjukkan bahwa nilai
variabel tersebut lebih besar daripada nilai t-tabel, dengan nilai 3,024 lebih besar dari pada 1.66105 dan nilai p-
valuenya adalah 0.003 di bawah 0.05. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa hasil pengukuran variabel ini
berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan

2. Hasil pengukuran PLS dari variabel Komite Manajemen Risiko terhadap Nilai Perusahaan menunjukkan bahwa nilai
variabel tersebut lebih kecil daripada nilai t-tabel, dengan nilai 0,460 < 1.66105 dan nilai p-valuenya 0,647 <0.05.
dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa variabel ini berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai perusahaan

3. Hasil pengukuran PLS dari variabel Partisipasi Perempuan terhadap Nilai Perusahaan dengan variabel Family
Control sebagai moderasi menunjukkan t-niwng lebih besar dari nilai twe;, dengan nilai 2.952 lebih besar dari 1.66105 ,
dan nilai p-value menunjukkan hasil 0,003 lebih besar dari 0.05. dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa variabel
Partisipasi Perempuan terhadap Nilai Perusahaan dengan variabel Family Control sebagai moderasi memperkuat.

4. Hasil pengukuran PLS dari variabel Komite Manajemen Risiko terhadap Nilai Perusahaan dengan variabel Family
Control sebagai moderasi menunjukkan thiwng l€bih kecil dari nilai twner, dengan nilai 0,454 lebih kecil dari 1.66105 ,
dan nilai p-value menunjukkan hasil 0,651 lebih besar dari 0.05. dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa variabel
Komite Manajemen Risiko terhadap Nilai Perusahaan dengan variabel Family Control sebagai moderasi
memperlemah.

PEMBAHASAN
H1 : Partisipasi Perempuan terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil olah data pada penelitian ini menunjukkan bahwa variabel Women’s Participation memiliki nilai P
Value yaitu 0,003. Hasil ini menunjukkan bahwa Partisipasi Perempuan (X1) berpengaruh terhadap variabel Nilai Perusahaan
(Y). berdasarkan hasil tersebut maka, H1 diterima. Hal ini mengindikasikan bahwa kehadiran perempuan dapat membawa
peningkatan nilai perusahaan. Oleh karena itu, partisipasi perempuan dalam struktur dewan perusahaan seharusnya
diperhatikan dengan serius dan tidak perlu diabaikan lagi. Penelitian sebelumnya juga menegaskan bahwa semakin besar
proporsi direktur perempuan dalam struktur perusahaan, semakin tinggi nilai perusahaan yang dapat dicapai [34]. Hal tersebut
terjadi karena keberadaan perempuan dianggap mampu menciptakan perspektif yang beragam dalam berbagai proses seperti
pengambilan keputusan, sehingga alternatif keputusan yang diambil mampu meningkatkan kinerja dan nilai perusahaan yang
dalam jangka panjang dapat berdampak pada valuasi investor terhadap perusahaan yang meningkat [15].

H2 : Komite Manajemen Risiko terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil olah data pada penelitian ini menunjukkan bahwa variabel Komite Manajemen Risiko memiliki
nilai P Value yaitu 0,647. Hasil ini menunjukkan bahwa Komite Manajemen Risiko (X2) tidak berpengaruh terhadap variabel
Nilai Perusahaan (). Berdasarkan hasil tersebut maka, H2 ditolak. Penelitian ini sejalan dengan beberapa penelitian terdahulu
yang menyatakan bahwa komite manajemen risiko berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan [20]. Berdasarkan hasil
penelitian ini, dapat disimpulkan bahwa keberadaan Komite Manajemen Risiko dalam suatu perusahaan berhubungan positif
dengan peningkatan nilai perusahaan. Jika sebuah perusahaan memiliki Komite Manajemen Risiko, maka nilai perusahaan
cenderung meningkat. Sebaliknya, jika perusahaan tidak memiliki Komite Manajemen Risiko, maka nilai perusahaan
cenderung menurun. Komite Manajemen Risiko memiliki tanggung jawab untuk menetapkan kebijakan dan strategi penerapan
risiko perusahaan. Dengan adanya Komite Manajemen Risiko yang berdiri sendiri, diharapkan kerja sama yang lebih baik
dapat terbentuk antara komite tersebut, dewan direksi, dan komisaris dalam rangka mengurangi risiko perusahaan.Dalam
kaitannya dengan teori agen, keberadaan komite manajemen risiko berarti bahwa mereka membantu pihak agen dalam
meningkatkan nilai pemegang saham [35]

H3 : Family Control dalam Memoderasi Women’s Participation terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil olah data pada penelitian ini menunjukkan bahwa nilai P Value yaitu 0,004. Hasil ini menunjukkan
bahwa Family Control (Z) memperkuat Women’s Participation (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y). berdasarkan hasil tersebut
maka, H4 diterima. Penelitian menunjukkan bahwa penerapan kendali keluarga dalam suatu perusahaan berhubungan dengan
peningkatan nilai perusahaan. Ketika suatu perusahaan menerapkan kendali keluarga, nilai perusahaan cenderung meningkat.
Sebaliknya, jika kendali keluarga tidak diterapkan, nilai perusahaan cenderung menurun. Faktor ini dapat dijelaskan dengan
alasan bahwa perusahaan yang dikelola oleh keluarga cenderung memiliki fokus yang lebih besar pada keuntungan pribadi
daripada kepentingan perusahaan secara keseluruhan. Kondisi ini dapat berdampak buruk terhadap nilai perusahaan karena
keputusan yang diambil mungkin lebih didasarkan pada kepentingan individu daripada kepentingan jangka panjang
perusahaan. Selain itu juga adanya benturan antara kepentingan keluarga dengan perusahaan yang akan menutup kemungkinan
masuknya orang yang berpotensi besar ke dalam perusahaan [25]. Hasil pada penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu
[36].

Gender diversity di dewan dewan dapat mempengaruhi nilai perusahaan, yang dapat dilihat dari seberapa baik dewan
menjalankan tugas dan mengambil keputusan. Namun, konflik tertentu, seperti keagenan, dapat muncul sebagai akibat dari
adanya dewan gender diversity [23]. Dalam konteks bisnis, diketahui bahwa keberadaan kontrol keluarga antara direktur,
komisaris, dan pemegang saham mayoritas dapat membantu mengurangi masalah keagenan. Dengan menurunkan biaya

keagenan, pengelolaan perusahaan cenderung meningkat, yang pada gilirannya dapat meningkatkan nilai perusahaan. Karena
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itu, perusahaan sering memberi prioritas pada hubungan kekeluargaan dalam menetapkan struktur organisasinya. Hal ini
disebabkan oleh fakta bahwa tujuan perusahaan keluarga sangat terkait dengan kekayaan keluarga untuk memaksimalkan nilai
perusahaan, sehingga gender wanita tidak dikesampingkan dalam menentukan struktur perusahaan keluarga [37].

H4 : Family Control dalam Memoderasi Komite Manajemen Risiko terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pada penelitian ini menunjukkan bahwa nilai P Value yaitu 0,651. Hasil ini menunjukkan bahwa
Family Control (Z) tidak dapat memperlemah atau memperkuat Komite Manajemen Risiko (X2) terhadap Nilai Perusahaan
(Y). Berdasarkan hasil tersebut maka H5 ditolak. Hal tersebut berbanding terbalik dengan penelitian sebelumnya yang
menyatakan bahwa Family Control dapat memoderasi Komite Manajemen Risiko terhadap Nilai Perusahaan karena komite
manajemen risiko bertanggung jawab kepada dewan komisaris untuk memberikan pendapat tentang pelaksanaan ERM [29].
Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa perusahaan keluarga cenderung lebih konservatif dalam pengambilan
keputusan, yang menyebabkan kontrol keluarga memperkuat peran komite manajemen risiko terhadap nilai perusahaan. Teori
agensi mendukung pandangan bahwa hubungan antara pemilik utama dan agen memiliki kepentingan yang berbeda, sehingga
setiap individu berupaya untuk meningkatkan keuntungan pribadinya [29].

V. KESIMPULAN

Berdasarkan hasil dan analisis data diatas, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa pada penelitian ini yang berjudul Peran
Kendali Keluarga Sebagai Variabel Moderasi Mempengaruhi Partisipasi Perempuan, Komite Manajemen Risiko terhadap
Nilai Perusahaan memiliki hasil yang berbeda setiap variabel diantaranya :

a. H1: Partisipasi Perempuan (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y). berdasarkan hasil penelitian ini maka H1 diterima.
Hal ini mengindikasikan bahwa kehadiran perempuan dapat membawa peningkatan nilai perusahaan. Oleh karena itu,
partisipasi perempuan dalam struktur dewan perusahaan seharusnya diperhatikan dengan serius dan tidak perlu
diabaikan lagi. Penelitian sebelumnya juga menegaskan bahwa semakin besar proporsi direktur perempuan dalam
struktur perusahaan, semakin tinggi nilai perusahaan yang dapat dicapai [34].

b. H2 : Komite Manajemen Risiko (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y). Berdasarkan hasil peneltiian ini maka H2 di
tolak. Dapat disimpulkan bahwa keberadaan Komite Manajemen Risiko dalam suatu perusahaan berhubungan positif
dengan peningkatan nilai perusahaan. Jika sebuah perusahaan memiliki Komite Manajemen Risiko, maka nilai
perusahaan cenderung meningkat. Sebaliknya, jika perusahaan tidak memiliki Komite Manajemen Risiko, maka nilai
perusahaan cenderung menurun.

c. H3: Family Control (Z) Memperkuat Partisipasi Perempuan (X1) terhadap Nilai Perusahaan (). berdasarkan hasil
penelitian ini maka H3 diterima. Penelitian menunjukkan bahwa penerapan kendali keluarga dalam suatu perusahaan
berhubungan dengan peningkatan nilai perusahaan. Ketika suatu perusahaan menerapkan kendali keluarga, nilai
perusahaan cenderung meningkat. Sebaliknya, jika kendali keluarga tidak diterapkan, nilai perusahaan cenderung
menurun. Faktor ini dapat dijelaskan dengan alasan bahwa perusahaan yang dikelola oleh keluarga cenderung
memiliki fokus yang lebih besar pada keuntungan pribadi daripada kepentingan perusahaan secara keseluruhan.

d. H4 : Family Control (Z) Memperlemah Komite Manajemen Risiko(X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y). berdasarkan
hasil penelitian ini maka H4 di tolak. tersebut dapat disimpulkan bahwa perusahaan keluarga cenderung lebih
konservatif dalam pengambilan keputusan, yang menyebabkan kontrol keluarga memperkuat peran komite
manajemen risiko terhadap nilai perusahaan. Teori agensi mendukung pandangan bahwa hubungan antara pemilik
utama dan agen memiliki kepentingan yang berbeda, sehingga setiap individu berupaya untuk meningkatkan
keuntungan pribadinya [29].

Adapun saran kepada peneliti selanjutnya, penliti diharapkan untuk dapat menambahkan variabel lain yang terkait dan
mengganti variabel pemoderasi, meneliti pada sektor yang berbeda serta memperluas sampel penelitian, periode penelitian
untuk mendapatkan data dan juga hasil yang lebih bervariatif yang membuat penelitian menjadi lebih akurat dan beragam.
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