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Abstract. This research aims to determine the influence of financial performance, Good Carporate Governance, Dividend
Payout Ratio, and company growth on company value. This research is a quantitative research with a population
taken from food and beverage sub-sector companies in 2018 - 2022. The research sample was 11 companies that met
the criteria using purposive sampling technique. The data analysis technique uses multiple linear regression with
SPSS ver 26 software. Based on the results of research that has been carried out, it shows that financial performance,
Good Carporate Governance and Dividend Payout Ratio have an influence on company value. However, company
growth has no effect on company value.
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan, Good Carporate Governance, Dividend
Payout Ratio, dan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini merupakan penelitian
kuantitatif dengan populasi yang diambil pada perusahaan subsektor makanan dan minuman pada tahun 2018 —
2022. Sampel penelitian sebanyak 11 perusahaan yang memenuhi kriteria dengan menggunakan teknik purposive
sampling. Teknik analisis data menggunakan regresi linier berganda dengan software SPSS ver 26. Berdasarkan
hasil penelitian yang telah dilakukan menunjukkan bahwa kinerja keuangan, Good Carporate Governance dan
Dividend Payout Ratio mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun pertumbuhan perusahaan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci - Kinerja keuangan; Tata Kelola Perusahaan yang Baik; Rasio Pembayaran Dividen; Pertumbuhan
Perusahaan; Nilai Perusahaan

|. PENDAHULUAN

Indonesia merupakan salah satu negara berkembang di dunia, terbukti dari adanya pembangunan di segala
bidang termasuk perekonomian. Indonesia saat ini memiliki perekonomian yang sedang berkembang sehuingga
membuat adanya persaingan bisnis antar perusahaan dalam mempertahankan dan meningkatkan nilai perusahaannya
[1]. Sebelum mengambil keputusan berinvestasi, investor memeriksa nilai perusahaan terlebih dahulu. Nilai
maksimum suatu perusahaan tercermin dari pengaruh keuangannya. Perusahaan yang go publik dapat melihat nilai
perusahaannya dari besarnya nilai saham di pasar modal [2]. Tingginya harga saham menunjukkan nilai perusahaan
yang baik, apabila harga saham naik maka membuat nilai perusahaan dan kesejahteraan pemegang saham akan
meningkat. Oleh karena itu, nilai perusahaan yang tinggi dapat meningkatkan kepercayaan investor pada perusahaan
tersebut karena dapat memberikan keuntungan bagi para pemegang saham [3]. Salah satu industri yang memberikan
konstribusi pada pertumbuhan ekonomi yaitu perusahan manufaktur industri makanan dan minuman [4].

Berdasarkan data dari Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM) menyatakan bahwa selama lima tahun
terkahir dari tahun 2015 sampai kuartal 1-2020 realisasi investasi pada perusahaan manufaktur telah mencapai
Rp1.348 triliun. Industri yang paling banyak diminati yaitu makanan dan minuman (mamin) dengan total investasi
yang mencapai Rp293,2 triliun atau US$ 21,4 miliar [5]. Meskipun adanya pandemi covid-19 pada tahun 2020 industri
mamin mengalami pertumbuhan yang meningkat secara konsisten hal itu dibuktikan dari data BPS bahwa tenaga kerja
pada sektor mamin pada tahun 2020 telah mencapai 3,75% [6]. Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM) juga
menjelaskan jika pada kuartal 1 2021 industri mamin mendapat realisasi investasi yang mencapai Rp 36 triliun atau
8 % dari total yang mencapai Rp443 triliun. Angka tersebut meningkat sebesar 23,6% dari periode yang sama pada
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tahun lalu [6]. Dengan adanya fenomena tersebut perusahaan harus menyiapkan strategi untuk masa depan agar dapat
meningkatkan nilai perusahaan sehingga menarik minat investor dalam menanamkan modalnya.

Ada beberapa faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, faktor pertama yaitu kinerja keuangan.
Indikasi kondisi keuangan perusahaan selama periode waktu tertentu dan mencakup berbagai aspek penyedia dan
penyalur keuangan merupakan pengertian dari kinerja keuangan [7]. Kinerja keuangan perusahaan dapat dilihat dari
analisis neraca dengan menghitung rasio dalam kinerja keuangan [8]. Rasio keuangan menunjukkan situasi keuangan
perusahan dan kemampuan mengelola aset sedemikian rupa guna meningkatkan nilai perusahaan [7]. Return On
Equity (ROE) dapat digunakan untuk mewakili indikator kinerja keuangan karena rasio ini lebih baik dari yang lain,
dengan begitu ROE dapat menunjukkan bagian keuntungan yang menjadi hak pemilik perusahaan [8]. Investor akan
berinvestasi pada perusahaan yang memiliki nilai ROE yang tinggi karena menunjukkan resiko investasi yang kecil
serta dapat menghasilkan keuntungan bagi para pemegang saham [8]. Pengukuran kinerja keuangan menjadi tolak
ukur bagi perusahaan dalam mengevaluasi agar bisa terus bersaing dengan perusahaan lain. Informasi tersebut juga
dapat digunakan investor dalam melihat investasinya apakah layak dipertahankan atau tidak [8]. Oleh karena itu,
kinerja keuangan dapat mempengaruhi nilai suatu perusahaan. Semakin baik kinerja perusahaan maka semakin tinggi
pula nilai perusahaan [9]. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh [8] menyatakan jika kinerja keuangan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian dari [10] yang menyatakan bahwa Return On
Equity (ROE) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Faktor kedua yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu Good Carporate Governance (GCG). Good
Carporate Governance (GCG) merupakan tata kelola atau sistem yang dapat mengendalikan perusahaan agar
memberi nilai tambah bagi pemangku kepentingan atau stakeholder agar mampu mendorong kinerja manajemen untuk
lebih baik lagi [11]. GCG diterapkan perusahaan karena tuntutannya untuk menghadapi persaingan global yang
semakin ketat di masa mendatang dengan tujuan yaitu untuk mengukur kinerja perusahaan untuk mempengaruhi nilai
perusahaan [12]. Perusahaan yang menerapkan GCG diharapkan memiliki kinerja keuangan yang baik sehingga dapat
meningkatkan harga saham perusahaan dan berdampak pada nilai perusahaan juga [13]. Berdasarkan teori sinyal
bahwa hasil nilai GCG yang baik akan memberikan informasi positif bagi stakeholder karena menunjukkan
manajemen yang berkomitmen dalam melakukan perbaikan dan peningkatan kinerjanya [13]. Penelitian yang
dilakukan oleh [14] menyatakan bahwa Good Carporate Governance (GCG) memiliki pengaruh pada nilai
perusahaan.namun, penelitian oleh [15] berbeda karena Good Carporate Governance (GCG) tidak memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Dividen Payout Ratio (DPR) atau kebijakan dividen merupakan faktor ketiga yang dapat berpengauh pada
nilai perusahaan. Arti dividen sendiri yaitu sejumlah uang dari hasil keuntungan yang dibayarkan pada stakeholder.
Kebijakan dividen merupakan kebijakan yang digunakan untuk menentukan apakah laba yang diterima perusahaan
dibagikan kepada para stakeholder sebagai dividen ataukah laba tersebut ditahan [16]. Kebijakan dividen diukur
dengan membandingkan dividen yang dibayarkan pada stakeholder dengan laba per saham sehingga dapat
menggambarkan keadaan keuangan perusahaan dari sudut pandang investor [17]. Perusahaan yang menetapkan
Dividen Payout Ratio (DPR) yang semakin tinggi menandakan jika dana yang tersedia untuk ditanamkan perusahaan
semakin kecil [18]. Keterkaitan antara teori sinyal dengan kebijakan dividen yaitu kebijakan dividen pada laporan
keuangan akan dianggap sebagai sinyal bagi investor untuk menilai baik buruknya perusahaan. Apabila dividen yang
diberikan perusahaan mengalami kenaikan dalam pembagiannya maka hal tersebut menjadi sinyal bagi investor
karena menandakan jika perusahaan tersebut mempunyai prospek yang baik dimasa mendatang. Akibatnya, kebijakan
dividen dapat menyebabkan naiknya harga saham dan nilai perusahaan juga akan meningkat. Sebaliknya apabila
dividen yang diberikan perusahaan mengalami pemotongan maka dapat menyebabkan penurunan harga saham dan
nilai perusahaan juga turun [19]. Berdasarkan penelitian oleh [17] menyatakan bahwa Dividen Payout Ratio (DPR)
memiliki pengaruh pada nilai perusahaan. Berbanding teerbalik dengan penelitian [20] yang menyebutkan jika
kebijakan dividen tidak memiliki pengaruh pada nilai perusahaan.

Faktor keempat yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu pertumbuhan perusahaan. Pertumbuhan
perusahaan merupakan ukuran keberhasilan perusahaan yang bisa diketahui dari pertumbuhan asetnya, dimana aset
perusahaan akan digunakan dalam menjalankan operasi perusahaan dengan harapan bisa meningkatkan hsil operasi
perusahaan, meningkatkan kepercayaan serta mengirimkan sinyal positif bagi pihak luar [21]. Perusahaan yang go
publik diartikan sebagai perusahaan yang besar, atau lebih tepatnya perusahaan yang berkembang sehingga perusahaan
menghasilkan pengembalian yang lebih tinggi atas investasi yang dilakukan [22]. Oleh karena itu pertumbuhan
perusahaan memiliki pengaruh pada nilai perusahaan karena investor lebih tertarik pada perusahaan besar daripada
perushaan yang kecil. Tingginya tingkat pertumbuhan perusahaan menandakan bahwa kemampuannya dalam
meningkatkan produksi, penjualan dan laba juga akan meningkat sehingga memungkinkan perusahaan menghasilkan
arus kas yang besar di masa mendatang [23]. Hal itu akan menarik investor dan membuat harga saham naik sehingga
nilai perusahaan juga mengalami peningkatan [22]. Penelitian dari [24] menunjukkan jika pertumbuhan perusahaan
mempengaruhi nilai perusahaan. Sedangkan menurut penelitian [22] pertumbuhan perusahaan tidak mempengaruhi
nilai perusahaan.
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Penelitian ini didasarkan pada teori sinyal. Menurut [25] teori sinyal merupakan tindakan perusahaan untuk
memberikan petunjuk kepada investor tentang manajemen melihat prospek perusahaan. Informasi yang ditunjukkan
untuk memenuhi keinginan pemilik dan dapat mempengaruhi keputusan investasi eksternal. Penelitian ini
mengembangkan penelitian dari [26]. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian terdahulu terletak pada variabel
penelitian. Pada penelitian ini menambahkan variabel independen yaitu Dividen Payout Ratio (DPR) dan pertumbuhan
perusahaan. Selain itu indikator kinerja keuangan yang digunakan juga berbeda, penelitian terdahulu memakai Return
On Asset (ROA) namun penelitian ini memakai Return On Equity (ROE). Adanya ketidakkonsistenan dari hasil
penelitian terdahulu membuat adanya kesenjangan hasil penelitian. Oleh karena itu peneliti tertarik untuk melakukan
penelitian yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan, good carporate governance (GCG), dividen
payout ratio (DPR) dan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan

Kinerja keuangan merupakan suatu pencapaian perusahaan selama periode waktu tertentu yang
mencerminkan kesehatan perusahaan. Indikator dari kinerja keuangan tercermin dari rasio Return On Equity (ROE).
Rasio ini digunakan untuk mengetahui seberapa jauh hasil yang diperoleh dari penanaman modal. ROE memiliki
pengaruh yang positif terhadap nilai perusahaan. Tingginya nilai ROE menunjukkan bahwa prospek perusahaan baik
dalam menghasilkan profit perusahaan. Hal tersebut akan mendorong minat investor dalam berinvestasi dan dapat
meningkatkan harga saham sehingga membuat nilai perusahaan juga meningkat [7]. Menurut penelitian oleh [8] dan
[7], kinerja keuangan mempengaruhi nilai perusahaan.
H1 : Kinerja Keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan
Pengaruh Good Carporate Governance (GCG) Terhadap Nilai Perusahaan

Good Carporate Governance (GCG) merupakan suatu sistem yang mengelola perusahaan sedemikian rupa
sehingga dapat memberikan nilai tambah bagi stakeholder dengan tujuan untuk mengukur kinerja perusahaan agar
berpengaruh pada nilai perusahaan. Teori sinyal menyatakan bahwa bahwa hasil nilai GCG yang baik akan
memberikan informasi positif bagi stakeholder karena menunjukkan manajemen yang berkomitmen dalam melakukan
perbaikan dan peningkatan kinerjanya sehingga hal itu akan meningkatkan harga saham dan nilai perusahaan juga ikut
naik [13]. Hal itu sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh [13] dan [14] yang menyatakan bahwa Good
Carporate Governance (GCG) berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
H2 : Good Carporate Governance (GCG) berpengaruh terhadap nilai perusahaan
Pengaruh Dividen Payout Ratio (DPR) Terhadap Nilai Perusahaan

Dividen Payout Ratio (DPR) merupakan presentase laba yang dibayarkan secara tunai kepada para penegang
saham dalam bentuk dividen. Perusahaan yang menetapkan Dividen Payout Ratio (DPR) yang semakin tinggi
menandakan jika dana yang tersedia untuk ditanamkan perusahaan semakin kecil [18]. Keterkaitan antara teori sinyal
dengan kebijakan dividen yaitu ketika dividen ysng dibayarkan oleh perusahaan menigkat dalam distribusinya, maka
akan mengirimkan sinyal kepada investor karena menandakan jika perusahaan memliki prospek masa depan yang
baik. Akibatnya, kebijakan dividen dapat menyebabkan harga saham naik sehingga meningkatkan nilai perusahaan
[19]. Sejalan dengan penelitian [17] dan [27] yang menyatakan jika Dividen Payout Ratio (DPR) memiliki pengaruh
pada nilai perusahaan.
H3 : Dividen Payout Ratio (DPR) berpengaruh terhadap nilai perusahaan
Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Pertumbuhan perusahaan merupakan ukuran keberhasilan perusahaan terlihat dari pertumbuhan
asetnya. Pertumbuhan perusahaan yang tinggi menandakan bahwa kemampuan perusahaan dalam meningkatkan
produksi, penjualan dan laba juga akan meningkat sehingga akan menghasilkan arus kas yang tinggi di masa depan,
sehingga hal itu dapat menarik minat investor dan membuat harga saham naik dan nilai perusahaan juga mengalami
peningkatan [22]. Hal itu sesuai dengan penelitian [24] dan [28] yang menunjukkan jika pertumbuhan perusahaan
mempengaruhi nilai perusahaan.

H4 : Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan

Il. METODE

Penelitian ini merupakan penelitian kauntitaf dan jenis data yang digunakan yaitu data sekunder. Sumber
data diperoleh dari website resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) atau website masing-masing perusahaan.
Perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama
periode 2018-2022 merupakan populasi yang digunakan dalam penelitian ini dengan jumlah populasi sebanyak 43
perusahaan. Penentuan sampel dipilih menggunakan teknik purposive sampling. Dimana pengertian teknik purposive
sampling sendiri merupakan penentuan sampel dari beberapa kriteria tertentu. Kriteria yang dipilih pada penelitian ini
yaitu:
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Tabel 1 Kriteria Sampel
Kriteria Jumlah
Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 43
periode 2018-2022
Kriteria sampel :
1. Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang menerbitkan laporan keuangan selama periode (22)

2018-2022
2. Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang menghasilkan laba selama periode 2018-2022 5)
3. Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang membagikan dividen selama periode 2018- 5)
2022
Jumlah sampel 11
Data penelitian (5 tahun x 11 Sampel) 55

Definisi Operasional Variabel

Variabel independen pada penelitian ini yaitu kinerja keuangan, Good Carporate Governance (GCG),
Dividen Payout Ratio (DPR) dan pertumbuhan perusahaan. Sedangkan untuk variabel dependennya yaitu Nilai
Perusahaan.

Variabel Independen
Kinerja Keuangan (X1)

Kinerja keuangan merupakan analisis untuk memahami seberpa baik perusahaan menerapkan peraturan
keuangan [29]. Pada penelitian ini kinerja keuangan diukur menggunakan Return On Equity (ROE), dimana pengertian
ROE sendiri yaitu rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam menggunakan modal untuk menghasilkan
keuntungan bagi stakeholder. Rumus Return On Equity (ROE) menurut [30] dan [31] yaitu :

Laba Setelah Pajak

Total Ekuitas

Return On Equity (ROE) =

Good Carporate Governance (X2)

Good Carporate Governance (GCG) merupakan tata kelola atau sistem yang dapat mengendalikan
perusahaan agar memberi nilai tambah bagi pemangku kepentingan atau stakeholder. Pada penelitian ini Good
Carporate Governance (GCG) diukur menggunakan kepemilikan manajerial. Kepemilikan manajerial diukur untuk
mengetahui besarnya presentase saham yang dimiliki oleh manajemen seperti direktur dan komisaris [26]. Rumus
kepemilikan manajerial menurut [26] yaitu sebagai berikut :

Kepemilikan saham yang dimiliki manajemen

Jumlah saham yang beredar

Kepemilikan Manajerial =

Dividen Payout Ratio (X3)

Dividen Payout Ratio (DPR) merupakan presentase keuntungan yang dibayarkan sebagai dividen tunai
kepada penegang saham. Rasio dividen membandingkan dividen per saham dengan laba per saham. Rumus Dividen
Payout Ratio (DPR) menurut [17] dan [31] yaitu :

.. . Dividen Per Share
Dividen Payout Ratio (DPR) =

Earning Per Share
Pertumbuhan Perusahaan (X4)

Pertumbuhan perusahaan merupakan ukuran keberhasilan perusahaan yang terlihat dari pertumbuhan
asetnya. Indikator pertumbuhan perusahaan pada penelitian ini diukur memakai growth atau perubahan total aset.
Rasio ini membandingkan antara total aset tahun ini dengan tahun lalu [32]. Rumus growth menurut [28]yaitu sebagai
berikut :

Total Asset (t) — Total Asset (t — 1)

Total Asset (t — 1)

Perubahan Total Aset (Growth) =

Variabel Dependen
Nilai Perusahaan (Y)

Nilai perusahaan merupakan presepsi investor pada tingkat keberhasilan perusahaan dalam mengola sumber
daya yang berkaitan dengan harga saham [1]. Indikator dari nilai perusahaan dapat diukur memakai Price Book Value
(PBV), dimana PBV sendiri digunakan untuk mengukur nilai pasar kepada perusahaan terhadap kinerja keuangan
perusahaan [20]. Rumus Price Book Value (PBV) menurut [20] yaitu :

Harga Pasar Per Lembar Saham

Price B PBV) =
rice Book Value (PBV) Nilai Buku Per Lembar Saham

Teknik analisis pada penelitian ini yaitu menggunakan regresi linear berganda dengan softwere SPSS dengan
tujuan untuk mengetahui hubungan antar variabel [3]. Sebelum analisis regresi linier berganda dilakukan, perlu untuk
melakukan uji statistik deskriptif dan uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, multikolinearitas, autokorelasi,
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dan heteroskedastisitas. Selanjutnya melakukan uji hipotesis yang memiliki ketentuan yaitu jika nilai sig < 0.05 maka
hipotesis diterima, namun jika nilai sig > 0.05 maka hipotesis dinyatakan ditolak

I11. HASIL DAN PEMBAHASAN

Statistik Deskriptif
Tabel 2. Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

&l Minimum  Maximum Mean Stl. Deviation
ROE 55 .02 1.05 1820 20525
KM 55 .00 48 0643 13872
DFR 55 A1 5.26 6902 90936
FP 55 -18 1.68 .0955 25T
PBY 55 32 20.66 4.3005 5.9371
Walid M (listwise) 55

Sumber: Output SPSS ver.26 (2023)

Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif pada tabel menunjukkan bahwa terdapat 55 sampel pada penelitian
ini. Variabel X1 (ROE) memiliki nilai minimum yaitu 0.02 dan nilai maksimum sebesar 1.05 sehingga diperoleh nilai
rata-rata / mean sebesar 0.1820 dengan standar deviasi yaitu 0.20525. Variabel X2 (KM) memiliki nilai minimum
sebesar 0.00 dan nilai maksimum sebesar 0.48 sehingga diperoleh mean sebesar 0.0643 dengan standar deviasi yaitu
0.13872. Variabel X3 (DPR) memiliki nilai minimum sebesar 0.11 dan nilai maksimum sebesar 5.26 sehingga
diperoleh mean sebesar 0.6902 dengan standar deviasi yaitu 0.90936. Variabel X4 (PP) memiliki nilai minimum
sebesar -0.18 dan nilai maksimum sebesar 1.68 sehingga diperoleh mean sebesar 0.0955 dengan standar deviasi yaitu
0.25711. Variabel Y (PBV) memiliki nilai minimum sebesar 0.32 dan nilai maksimum sebesar 29.66 sehingga
diperoleh mean sebesar 4.3005 dengan standar deviasi yaitu 5.93711.

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas
Tabel 3. Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual

M 55
Normal Parameters®® Mean .0oooooo
Std. Deviation 72040872

Most Extrerne Differences  Absolute 085
Fositive 095

Megative -.087

Test Statistic 095
Asymp. Sig. (2-tailed) 2ppsd

a. Test distribution is Mormal.
h. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

Sumber: Output SPSS ver.26 (2023)

Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui data berdistribusi normal atau tidak. Pengujian ini dapat
dilakukan dengan metode non parametic one Kolmogorov Smirnov. Berdasarkan hasil uji normalitas pada tabel 3,
nilai signifikan dari uji Kolmogorov smirnov yaitu sebesar 0.200 (> 0.05), sehingga dapat disimpulkan bahwa data
besdistribusi normal.
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Uji Multikolinieritas
Tabel 4. Uji Multikolinieritas
Coefficients”

Collinearity Statistics

Model Tolerance WIF
1 ROE 986 1.014
KM 966 1.035
DFR 807 1.103
PP 842 1.062

a. Dependent Variable: PBY
Sumber: Output SPSS ver.26 (2023)

Uji multikolinieritas dapat diukur dengan mengetahui besarnya nilai VIF (variance inflanction factor).
Apabila nilai VIF lebih kecil dari 10 (<10) dan nilai tolerance lebih besar dari 0.1 (>0.10) maka dinyatakan tidak
terjadi multikolinieritas, begitupun sebaliknya. Berdasarkan hasil uji multikolinieritas pada tabel 4 yang menunjukkan
bahwa dari tiap variabel memiliki nilai VIF kurang dari 10 (<10) dan nilai tolerance lebih besar dari 0.1 (>0.10).
Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinieritas.

Uji Heteroskedastisitas

Gambar 1. Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: PBV

Regression Studentized Residual
.
.
L]

Regression Standardized Predicted Value

Sumber: Output SPSS ver.26 (2023)

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk mengetahui jika residual variabel berbeda dengan suatu penelitian
didalam model regresi. Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas pada gambar 2 menunjukkan bahwa pola penyebaran

titik-titik pada grafik tidak membentuk pola tertentu, sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi
heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi

Tabel 5. Uji Autokorelasi
Model Summan}:l

Adjusted R Stal. Error of Durbin-
Model R R Sguare Square the Estimate Watson
1 71a® 516 478 74867 719

a. Predictors: (Constant), PP, KM, RCE, DPR
b. Dependent Variable: PBYV

Sumber: Output SPSS ver.26 (2023)

Uji autokorelasi dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antar variabel dalam model prediksi
dengan perubahan dari waktu ke waktu. Pengujian ini dapat dilihat dari nilai durbin watson (DW). Berdasarkan hasil
uji autokorelasi pada tabel 5 menunjukkan bahwa nilai durbin watson sebesar 0.719 yang artinya nilai tersebut terletak
diantara -2 dan +2. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi.
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Uji Kelayakan Model R?
Tabel 6. Uji R?
Model Summary

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate

1 J1a® E18 478 .T4867
a. Predictors: (Constant), PP, KM, ROE, DFR

Sumber: Output SPSS ver.26 (2023)

Berdasarkan hasil uji R? pada tabel 6 nilai adjusted R square sebesar 0.478, hal ini berarti 47.8% Nilai
perusahaan (PBV) pada perusahaan makanan dan minuman tahun 2018-2022 dipengaruhi oleh Kinerja Keuangan
(ROE), GCG (KM), Dividen Payout Ratio (DPR) dan Pertumbuhan Perusahaan (PP). Kemudian sisanya sebesar
52.2% dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak termasuk dalam penelitian ini.

Uji Hipotesis (Uji T)
Tabel 7. Hasil Uji Hipotesis (Uji T)

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Moadel B Stal. Error Eeta t Sig.
1 (Constant) -.005 A72 -.030 476
ROE 3.002 500 585 6.006 .0oa
F< 1.834 747 248 2,455 018
DPR 346 118 304 2.839 005
BB A78 408 044 431 668

a. Dependent Variable: PBY
Sumber: Output SPSS ver.26 (2023)

Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pada tabel 7 menunjukkan bahwa variabel kinerja keuangan yang diproksikan menggunakan ROE
menghasilkan nilai t-statistik sebesar 6.006 dan nilai p-value yaitu 0.000 (< 0.05). Hal tersebut menunjukkan bahwa
kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa hipotesis diterima. ROE
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur pengembalian investasi kepada pemegang saham. Hal ini menjadi
indikator penting bagi investor dan masyarakat untuk menilai prospek perusahaan di masa depan. Semakin efektif
manajemen dalam menghasilkan pendapatan dari modal yang ditanamkan maka akan semakin tinggi pula keuntungan
yang diperoleh sehingga juga akan meningkatkan nilai perusahaan [30]. Ketika laba perusahaan meningkat, harga
saham biasanya juga naik, sehingga nilai perusahaan juga meningkat. Semakin tinggi rasio ROE, semakin tinggi nilai
perusahaan, yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam efektif menggunakan sumber daya yang dimilikinya
[33]. Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh peneliti lain [7], [8], [30], dan
[33] yang juga menyatakan bahwa kinerja keuangan yang diukur dengan ROE berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Good Carporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pada tabel 7 menunjukkan bahwa variabel Good Carporate Governance yang diproksikan
menggunakan Kepemilikan Manajerial menghasilkan nilai t-statistik sebesar 2.455 dan nilai p-value yaitu 0.018 (<
0.05). Hal tersebut menunjukkan bahwa Good Carporate Governance berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa hipotesis diterima. Kepemilikan manajerial dalam suatu perusahaan berfungsi
sebagai perantara yang menyatukan kepentingan antara manajer dan investor [34]. Dari segi teoritis, keberadaan
kepemilikan manajerial ini dapat mengurangi konflik keagenan, yang pada gilirannya dapat meningkatkan nilai
perusahaan karena manajemen dan pemilik atau pemegang saham memiliki tujuan yang sejalan. Kepemilikan saham
oleh manajer seringkali memberikan insentif kepada mereka untuk meningkatkan kinerja perusahaan, yang pada
akhirnya dapat menghasilkan laba yang lebih tinggi dan memberikan pengembalian yang lebih baik kepada investor,
serta meminimalisir terjadinya perilaku curang. Semakin banyak saham yang dimiliki oleh manajemen, semakin tinggi
nilai perusahaan [35]. Semua ini menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial memiliki potensi sebagai mekanisme
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good corporate governance yang dapat meningkatkan kepercayaan investor, sehingga dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan temuan yang telah ditemukan dalam penelitian sebelumnya oleh para
peneliti lain [13], [14] [34], dan [35] yang juga menunjukkan bahwa good corporate governance yang diukur melalui
kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Dividend Payout Ratio Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pada tabel 7 menunjukkan bahwa variabel Dividend Payout Ratio menghasilkan nilai t-statistik sebesar
2.939 dan nilai p-value yaitu 0.005 (< 0.05). Hal tersebut menunjukkan bahwa Dividend Payout Ratio berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa hipotesis diterima. Teori sinyal mengemukakan bahwa
ketika perusahaan meningkatkan pembayaran dividen, hal ini dapat menjadi isyarat positif kepada investor,
menandakan prospek masa depan yang cerah. Akibatnya, kebijakan dividen dapat berkontribusi pada peningkatan
harga saham dan nilai perusahaan [19]. Semakin besar Dividen Payout Ratio (DPR), semakin besar dividen yang
dibayarkan kepada pemegang saham, yang memperkuat keyakinan investor terhadap stabilitas laba perusahaan.
Biasanya, perusahaan hanya membagikan dividen jika laba sudah mencukupi setelah memenuhi semua biaya
operasional, investasi, dan gaji karyawan, tanpa menghambat pertumbuhan perusahaan. Dengan menjaga atau
meningkatkan rasio pembayaran dividen secara konsisten, perusahaan dapat memberikan isyarat positif kepada
investor tentang perubahan positif dalam perkiraan keuntungan di masa depan. Sehingga, dividen yang tinggi dapat
meningkatkan keyakinan investor dan secara keseluruhan meningkatkan nilai perusahaan [16]. Hasil penelitian ini
sejalan dengan temuan dalam penelitian oleh peneliti lain [17], [27] dan [16] yang juga menyatakan bahwa Dividen
Payout Ratio berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pada tabel 7 menunjukkan bahwa variabel Pertumbuhan Perusahaan menghasilkan nilai t-statistik
sebesar 0.431 dan nilai p-value yaitu 0.668 (> 0.05). Hal tersebut menunjukkan bahwa Pertumbuhan Perusahaan tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa hipotesis ditolak. Tidak adanya
pengaruh tersebut menunjukkan bahwa ketika pertumbuhan perusahaan meningkat, itu tidak selalu berarti nilai
perusahaan akan meningkat juga. Meskipun pertumbuhan perusahaan diukur dari peningkatan jumlah asetnya, ini
tidak selalu diinterpretasikan positif oleh investor. Alasannya adalah bahwa pertumbuhan yang tinggi membutuhkan
dana besar untuk mendukung operasional perusahaan. Ketika perusahaan berfokus pada pertumbuhan, semua sumber
daya dialokasikan untuk itu, dan kesejahteraan pemegang saham seringkali tidak menjadi prioritas. Hal ini dapat
menyebabkan kekurangpercayaan investor terhadap perusahaan [3]. Temuan ini sejalan dengan penelitian sebelumnya
yang dilakukan oleh [3] yang juga menyatakan bahwa pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

1V. SIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2018-2022, maka kesimpulan dari penelitian
ini yaitu : Kinerja keuangan yang diukur menggunakan ROE memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, semakin
efektif manajemen dalam menghasilkan pendapatan dari modal yang ditanamkan maka akan semakin tinggi pula
keuntungan yang diperoleh sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Good Carporate Governance yang diukur
menggunakan kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan, semakin banyak saham yang dimiliki
oleh manajemen maka semakin tinggi nilai perusahaan karena dapat menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial
memiliki potensi yang dapat meningkatkan kepercayaan investor sehingga nilai perusahaan meningkat. Dividend
Payout Ratio berpengaruh terhadap nilai perusahaan, ketika perusahaan meningkatkan pembayaran dividen, hal ini
dapat menjadi isyarat positif kepada investor bahwa prospek masa depan yang cerah. Akibatnya, kebijakan dividen
dapat berkontribusi pada peningkatan harga saham dan nilai perusahaan. Pertumbuhan perusahaan tidak memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan, meskipun pertumbuhan perusahaan diukur dari peningkatan jumlah asetnya, hal
ini tidak selalu diinterpretasikan positif oleh investor karena pertumbuhan yang tinggi membutuhkan dana besar untuk
mendukung operasional perusahaan sehingga dapat menyebabkan kekurangpercayaan investor terhadap perusahaan.
Saran yang dapat diberikan pada penelitian selanjutnya yaitu objek maupun tahun pada penelitian selanjutnya dapat
ditambahkan lebih banyak lagi agar hasil penelitian bervariasi dan lebih baik kedepannya. Penelitian selanjutnya juga
dapat menambahkan variabel independen lain yang belum digunakan dalam penelitian ini. Selain itu, penelitian
selanjutnya juga dapat menambahkan variabel moderasi ataupun mediasi agar hasil penelitian lebih baik lagi.
Keterbatasan yang terdapat pada penelitian ini yaitu sampel yang digunakan dalam penelitian hanya mengguakan
perusahaan sub sektor makanan dan minuman dari tahun 2018-2022.
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