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Abstract. This study analyzes the effect of Good Corporate Governance, Financial Performance, and Profitability on Firm
Value. Good Corporate Governance uses managerial ownership, while financial performance is measured by the
solvency ratio with the Debt to Asset Ratio (DAR) measurement, and profitability is measured by Return On Asset
(ROA). Firm value uses Price to Book Value (PBV) measurement. This study uses a population of food and beverage
sector companies listed on the IDX in 2020-2023. This study used purposive sampling method and obtained 64 samples
from the annual report at www.idx.co.id. The analysis method used in is multiple linear regression. While the software
used to process this research data is the SPSS 29 program. The results of this study indicate that Good Corporate
Governance has an influence on firm value, financial performance has an influence on firm value and profitability
also has an influence on firm value..
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Abstrak. Penelitian ini menganalisis pengaruh Good Corporate Governance, Kinerja Keuangan dan Profitabilitas terhadap
Nilai Perusahaan. Good Corporate Governance menggunakan kepemilikan manajerial, sedangkan kinerja keuangan
diukur dengan rasio solvabilitas dengan pengukuran Debt to Asset Ratio (DAR), dan profitabilitas diukur dengan
Return On Asset (ROA). Nilai perusahaan menggunakan pengukuran Price to Book Value (PBV). Penelitian ini
menggunakan populasi perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI pada tahun 2020-2023.
Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dan memperoleh 64 perusahaan dari laporan tahunan di
www.idx.co.id. Metode analisis yang digunakan dalam adalah regresi linier berganda. Sedangkan software yang
digunakan untuk mengolah data penelitian ini adalah program SPSS 29. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
Good Corporate Governance memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, kinerja keuangan memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan dan profitabilitas juga memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci - Good Corporate Governance;Kinerja Keuangan;Profitabilitas;Nilai Perusahaan

|. PENDAHULUAN

Sebagai negara kepulauan terbesar di dunia dengan populasi lebih dari 270 juta jiwa, Indonesia memiliki potensi
sumber daya ekonomi yang sangat besar. Indonesia saat ini menjadi salah satu negara berkembang di dunia, yang
dibuktikan dengan adanya pembangunan di segala bidang, termasuk bidang ekonomi[1]. Pertumbuhan ekonomi di
Indonesia juga semakin meningkat, sehingga terjadi persaingan bisnis antar perusahaan untuk mempertahankan dan
meningkatkan nilai perusahaannya[2]. Peningkatan nilai perusahaan dapat menarik minat investor, karena investor
terlebih dahulu mengecek nilai suatu perusahaan sebelum mengambil keputusan investasi. Nilai perusahaan yang lebih
besar dilihat dari implikasi keuangannya. Perusahaan publik melihat nilai perusahaan dari nilai saham di pasar
saham[3]. Harga saham yang naik mengindikasikan kinerja perusahaan yang unggul dan dapat mengindikasikan
potensi kekayaan perusahaan di masa depan[4]. Jika harga saham naik, maka nilai perusahaan dan kekayaan pemegang
saham akan meningkat. Oleh karena itu, nilai perusahaan yang meningkat dapat meningkatkan kepercayaan investor
terhadap perusahaan karena dapat memberikan keuntungan bagi pemegang saham. Salah satu sektor yang memberikan
kontribusi terhadap pertumbuhan ekonomi adalah sektor makanan dan minuman[4].

Industri makanan dan minuman di Indonesia telah mengalami perkembangan positif dalam beberapa tahun
terakhir, menurut Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM)[5]. Hal ini mencerminkan pasar lokal yang besar dan
daya beli yang meningkat. Berdasarkan data dari Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM), dalam lima tahun
terakhir, dari tahun 2015 hingga kuartal pertama tahun 2020, investasi di perusahaan manufaktur mencapai Rp1.348

triliun[5]. Sektor yang paling diminati adalah industri pengolahan makanan dengan total investasi Rp 293,2 triliun
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atau setara dengan USD 21,4 miliar[6]. Investasi di sektor makanan dan minuman diperkirakan akan tumbuh lebih
cepat daripada sebelumnya. Meskipun pada tahun 2020 ini seluruh wilayah di dunia terkena dampak dari pandemi
COVID-19 yang berdampak pada masyarakat[7]. Namun, industri makanan dan minuman mengalami pertumbuhan
yang eksponensial seiring dengan kebutuhan dasar masyarakat yang terus bertambah[7]. Data Badan Koordinasi
Penanaman Modal (BKPM) menunjukkan bahwa pada tahun 2020, jumlah tenaga kerja yang diserap oleh industri
makanan dan minuman akan mencapai 3,75%. BKPM juga menyatakan bahwa investasi di industri makanan dan
minuman akan mencapai Rp 36 triliun pada tahun 2021, realisasi 8% dari total investasi sebesar Rp 443 triliun[5].
Dalam situasi seperti ini, perusahaan perlu mengembangkan dan mempertahankan strategi untuk keberlanjutan di
masa depan dalam rangka memaksimalkan nilainya dan menarik investor[4].

Dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan, terdapat beberapa faktor yang perlu diperhatikan oleh perusahaan-
perusahaan di sektor industri makanan dan minuman. Salah satu faktor yang menjadi perhatian adalah tata kelola
perusahaan yang baik (Good Corporate Governance). GCG merupakan prinsip-prinsip yang mengatur hubungan
antara manajemen perusahaan, pemegang saham, dan pemangku kepentingan lainnya[8]. 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[9]. Perusahaan yang menerapkan GCG
diharapkan memiliki kinerja keuangan yang baik sehingga dapat meningkatkan harga saham perusahaan dan
berdampak pada nilai perusahaan juga[10]. GCG juga menyatakan dengan pasti bahwa perusahaan dikelola secara
efektif, jelas, dan bertanggung jawab. Penerapan GCG yang efektif diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan
investor, mencegah adanya risiko dan menjaga hubungan bisnis perusahaan[11]. 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. Maka GCG diukur dengan kepemilikan
manajerial perusahaan. Kepemilikan Manajerial merupakan proporsi saham perusahaan yang dipegang oleh manajer
dan anggota eksekutif. Sehingga dapat diartikan bahwa manajer dan eksekutif memiliki kepentingan langsung dalam
keberhasilan perusahaan melalui saham yang mereka miliki.Saham yang dimiliki manajer ini berupa saham biasa,
yang diperoleh dari dana pribadi mereka atau diperoleh melalui program intensif seperti imbalan dari perusahaan, opsi
saham dan rencana pembelian saham oleh karyawan. Kepemilikan manajerial diukur agar mengetahui besar kecilnya
saham yang dimiliki oleh manajemen perusahaan[11]. Penelitian dilakukan oleh [8][11][12] menjelaskan bahwa Good
Corporate Governance yang diproksikan dengan kepemilikan manajerial mempengaruhi nilai perusahaan.Sedangkan
penelitian oleh [9][13][14] menyatakan bahwa Good Corporate Governance (kepemilikan manajerial) tidak
mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Faktor kedua yang mempengaruhi nilai perusahaaan yaitu kinerja keuangan merupakan aspek penting dalam
menilai posisi dan prospek perusahaan. Indikator umum kinerja keuangan adalah solvabilitas, yang diukur dengan rasi
utang terhadap ekuitas (Debt to Assets Ratio/DAR). DAR menjelaskan apakah perusahaan mampu memenuhi
kewajiban jangka panjangnya[14]. Perusahaan dengan solvabilitas yang baik lebih mampu melanjutkan operasi
mereka dan berinvestasi dalam pertumbuhan jangka panjang, yang meningkatkan kepercayaan pemegang saham dan
investor. Pasar umumnya menilai perusahaan dengan manajemen utang yang baik karena solvabilitas yang tinggi
mencerminkan manajemen risiko yang baik dan prospek pertumbuhan yang lebih stabil. Oleh karena itu, investor dan
pemberi pinjaman biasanya mempertimbangkan rasio utang terhadap ekuitas (DAR) sebagai indikator risiko
keuangan[15]. Dimana DAR yang tinggi dapat mengindikasikan risiko kebangkrutan yang lebih tinggi, sementara
DAR yang rendah mengindikasikan struktur pembiayaan yang lebih stabil[16]. Pengukuran kinerja keuangan menjadi
tolak ukur bagi perusahaan dalam mengevaluasi agar bisa terus bersaing dengan perusahaan lain[14]. Oleh karena itu,
kinerja keuangan dapat mempengaruhi nilai suatu perusahaan. Semakin baik kinerja perusahaan maka semakin tinggi
pula nilai perusahaan[17]. Penelitian dari[14][18][16] bahwa kinerja keuangan dengan rasio solvabilitas (DAR)
berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan menurut penelitian dari [19][15] yang
memaparkan bahwa solvabilitas Deep to Assets Rasio(DAR) tidak mempengaruhi nilai perusahaan.

Profitabilitas merupakan faktor ketiga yang dapat berpengaruh pada nilai perusahaan. Arti profitabilitas sendiri
yaitu keahlian perusahaan dalam memperoleh laba relatif terhadap penjualan, modal, atau asetnya. Profitabilitas
merupakan laba yang diperoleh perusahaan dalam satu periode[20]. Apabila perusahaan memperoleh hasil laba yang
tinggi maka perusahaan itu memiliki kinerja keuangan yang baik, yang berarti bahwa perusahaan memiliki kekayaan
investor yang lebih besar dan prospek masa depan yang lebih menjanjikan[21]. Dengan adanya pertumbuhan prospek
tersebut oleh investor akan dianggap sebagai peluang keuntungan yang besar sehingga nilai perusahaan dimata
investor juga akan meningkat, yang tercermin dalam peningkatan harga saham perusahaan[22]. Namun masih banyak
perusahaan yang telah mengalami penurunan rasio profitabilitas dalam beberapa tahun terakhir. Penurunan ini
disebabkan oleh penurunan laba yang terjadi pada saat pandemi COVID-19[23]. Penurunan rasio profitabilitas
perusahaan mengakibatkan pemegang saham mempertimbangkan banyak hal saat memutuskan untuk melakukan
investasi. Untuk mengukur rasio profitabilitas dapat dilakukan dengan menggunakan Return On Asset (ROA)[22].
Return On Asset (ROA) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa efektif perusahaan dalam
menghasilan laba dan aset yang dimiliki. Semakin tinggi ROA, menggambarkan posisi perusahaan yang bagus
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sehingga semakin efisien perusahaan dalam memanfaatkan perusahaannya[22]. Berdasarkan penelitian dari [24]
bahwa profitabilitas mempunyai pengaruh pada nilai perusahaan.Sebaliknya dengan penelitian [25] yang memaparkan
jika profitabilitas tidak memiliki pengaruh pada nilai perusahaan.

Penelitian ini didasarkan pada teori sinyal.Teori sinyal merupakan teori yang berfokus pada informasi dari pihak
yang memiliki informasi yang tidak sama yang saling berinteraksi dan bertukar informasi[26]. Informasi tersebut
digunakan untuk memberikan petunjuk kepada investor tentang manajemen melihat prospek perusahaan. Informasi
yang ditunjukkan untuk memenuhi keinginan pemilik dan dapat mempengaruhi keputusan investasi eksternal[26].
Penelitian ini mengembangkan dari penelitian[6][7]. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian terdahulu terletak
pada variabel penelitian. Variabel yang digunakan penelitian terdahulu untuk Kkinerja keuangannya selalu
menggunakan pengukuran ROA dan ROE[7] sedangkan dalam penelitian ini kinerja keuangan menggunaka rasio
solvabilitas dengan pengukuran Debt to Asset Rasio (DAR)[14][18][16]. Menurut penelitian dari [15] menyatakan
bahwa rasio solvabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.Namun peneliti mencoba meneliti kembali
pengaruh kinerja keuangan dengan menggunakan rasio sokvabilitas dengan pengukuran DAR. Dimana DAR ini
dipergunakan untuk mengetahui seberapa besar kewajiban yang dibiayai oleh utang[16]. Penelitian ini juga merujuk
dari penelitian [4][14][18] tentang faktor faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan sektor makanan dan minuman
yang terdaftar di BEI pada tahun 2018 sampai 2021. Perbedaan dalam penelitian ini terletak pada data perusahaan
sektor makanan dan minuman yang akan digunakan dengan versi tahun yang berbeda. Pada penelitian kali ini peneliti
mengambil perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI pada tahun 2020-2023.

Tujuan dari penelitian ini salah satunya untuk mengetahui seberapa besar kepemilikan manajerial mempengaruhi
nilai perusahaan disektor makanan dan minuman yan terdaftar di BEI Tahun 2020-2023. Selanjutnya menilai seberapa
besar kontribusi kinerja keuangan dalam meningkatkan nilai perusahaan. Serta dengan menggunakan rasio solvabilitas
dengan pengukuran Deep to Assets Rasio(DAR) apakah memiliki potensi pengaruh terhadap nilai perusahaan disektor
makanan dan minuman. Sedangkan profitabilitas mengunakan ROA apakah memiliki pengaruh yang signifikan
dengan nilai perusahaan dan mengidentifikasi hubungan antara tingkat profitabilitas perusahaan dengan nilai
perusahaan. Maka dapat disimpulkan peneliti melakukan penelitian ini bertujuan mengetahui pengaruh Good
Corporate Governance(kepemilikan manajerial) , kinerja keuangan(DAR) dan profitabilitas (ROA) terhadap nilai
perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2020-2023.

PENGEMBANGAN HIPOTESIS
Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan

Good Corporate Governance (GCG) merupakan suatu metode untuk mengelola perusahaan sedemikian rupa
sehingga dapat memberikan nilai tambah bagi stakeholder dengan tujuan untuk mengukur Kkinerja perusahaan agar
berpengaruh terhadap nilai perusahaan[10]. Teori sinyal menegaskan bahwa hasil dari GCG yang baik akan
memberikan informasi positif bagi stakeholder karena menunjukkan manajemen yang berkomitmen dalam
melaksanakan perbaikan dan peningkatan kinerja sehingga hal tersebut yang akan meningkatkan harga saham dan
nilai perusahaan juga ikut naik[12]. Penelitian ini mengunakan kepemilikan manajerial sebagai pengukuran dari GCG.
Kepemilikan Manajerial merupakan proporsi saham perusahaan yang dipegang oleh manajer dan anggota eksekutif.
Sehingga dapat diartikan bahwa manajer dan eksekutif memiliki kepentingan langsung dalam keberhasilan perusahaan
melalui saham yang mereka miliki. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh [11] dan [8] yang
menyatakan bahwa Good Corporate Governance (GCG) menggunakan kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.
H1 : Good Corporate Governance (GCG) berpengaruh terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan

Kinerja keuangan merupakan hasil kinerja perusahaan selama periode waktu tertentu dalam mencerminkan
kesehatan organisasi[15]. Kinerja keuangan perusahaan dapat diukur dengan menggunakan berbagai rasio keuangan,
yang salah satunya menggunakan rasio solvabilitas. Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan rasio solvabilitas
yang diukur dengan Debt to Asset Ratio (DAR) karena rasio solvabilitas merupakan rasio kewajiban terhadap aset,
yaitu rasio yang digunakan untuk mengukur perbandingan aktiva perusahaan yang dibiayai oleh kewajiban dengan
membandingkan total kewajiban dengan total aset[16]. Dengan kata lain, rasio ini menunjukkan besarnya utang
perusahaan dalam kaitannya dengan penggunaan asetnya[16]. Rasio solvabilitas yang tinggi merupakan salah satu
perhatian utama para kreditur. Rasio solvabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi seluruh
kewajibannya baik saat ini maupun setelah dilikuidasi[16]. Secara umum, rasio solvabilitas digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar seluruh utang-utangnya, baik jangka pendek maupun jangka
panjang, bahkan jika terjadi kebangkrutan.Penelitian ini searah dengan penelitian [14] [16] [18] yang menyatakan
kinerja keuangan mempengaruhi nilai perusahaan.
H2: Kinerja Keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan
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Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk memperoleh keuntungan yang digunakan untuk mengukur
tingkat efisiensi aset dan efisiensi operasional [27]. Semakin tinggi profitabilitas perusahaan maka semakin baik
kinerja perusahaan sehingga menyebabkan para investor berminat untuk berinvestasi dan harga saham juga ikut
meningkat. Dengan adanya kenaikan harga saham maka menyebabkan kenaikan nilai perusahaan. Indikator yang
digunakan untuk mengukur profitabilitas adalah Return On Assets (ROA)[20]. ROA merupakan rasio yang digunakan
untuk menghitung besarnya laba terhadap aset yang digunakan untuk menghasilkan profit[28].

Berdasarkan teori sinyal, manajemen berusaha untuk meningkatkan nilai ROA untuk memberikan sinyal kepada
pasar bahwa nilai perusahaan meningkat. ROA menunjukkan tingkat keuntungan yang dihasilkan dari total aset yang
dimiliki perusahaan[26]. Rasio ini mengambarkan seberapa efektif manajemen dalam mengelola aset untuk
menghasilkan keuntungan. Hal ini sesuai dengan penelitian [29] dan [30] yang mengatakan bahwa profitabilitas
mempengaruhi nilai perusahaan.

H3 : Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

KERANGKA KONSEPTUAL

Berikut merupakan gambar kerangka konseptual terkait “Pengaruh Good Corporate Governance (GCG), Kinerja
Keuangan dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan”:

Good Corporate
Governance H1

X1)

Kinerja Keuangan H? Nilai Perusahaan

X2) (Y)

'

Profitabilitas
(X3)

Sumber: Dibuat oleh Peneliti

Il. METODE

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dan jenis data yang digunakan yaitu data sekunder. Sumber
data diperoleh dari website resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) berupa laporan keuangan tahunan perusahaan
dalam sub sektor makanan dan minuman atau website masing-masing perusahaan. Perusahaan manufaktur sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2020-2023 merupakan populasi
yang digunakan, dalam penelitian ini jumlah populasi 64. Peneliti lebih memilih perusahaan manufaktur karena
mereka memiliki banyak tanggung jawab untuk menjaga Kkelestarian lingkungan dan keuntungan yang
diperoleh. Penentuan sampel yang dipilih menggunakan teknik purposive sampling[31]. Dimana pengertian teknik
purposive sampling sendiri merupakan penentuan sampel dari beberapa kriteria tertentu[31]. Kriteria yang dipilih pada
penelitian ini yaitu :
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Tabel 1. Kriteria Sampel
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Kriteria Jumlah
Perusahaaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 45
selama periode 2020-2023.
Kriteria Sampel:
1. Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang memiliki laporan keuangan secara 16
lengkap selama periode 2020-2023.
2. Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang memiliki data sesuai dengan 16
kebutuhan peneliti yang menghasilkan laba. 16
3. Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang manajerialnya mempunyai
kepemilikan saham
Jumlah sampel 16
Data sampel selama periode penelitian (4 tahun x 16 sampel) 64

Dari penelitian ini terdapat dua variabel yaitu variabel independen dan variabel dependen. Variabel pada
penelitian ini meliputi Good Corporate Governance, kinerja keuangan, dan profitabilitas. Sedangkan untuk variabel
dependennya yaitu Nilai Perusahaan.
Tabel 2. Daftar Variabel, Definisi, dan Indikator

untuk mengukur nilai pasar kepada perusahaan
terhadap kinerja keuangan perusahaan.[32]

No Variabel Definisi Indikator Skala
1. | Good Kepemilikan manajerial diukur untuk mengetahui Rasio
Corporate besarnya presentase saham yang dimiliki oleh Kepemilikan Mangjerial =
Governance manajemen seperti direktur dan komisaris.[12] s g e X 100%
2. | Kinerja Kinerja keuangan diukur dengan menggunakan Debt Rasio
Keuangan to Asset Rasio (DAR). DAR sendiri merupakan rasio ﬁabﬁfzif‘;slgg;m (DAR) =
solvabilitas  yang dipergunakan untuk mengukur | Totatassets ’
perbandingan aktiva perusahaan yang dibiayai oleh
kewajiban dengan membandingkan total kewajiban
dengan total aset.[16]
3. | Profitabilitas Profitabilitas diukur dengan menggunakan Return on Rasio
Assets (ROA). ROA merupakan rasio yang digunakan
untuk menilai sejauh mana perusahaan dapat Return On Assets (ROA)
memperoleh keuntungan dengan memanfaatkan =%x100%
seluruh aset yang dimilikinya.[17]
4. | Nilai Indikator dari nilai perusahaan dapat diukur memakai Rasio
Perusahaan Price Book Value (PBV), dimana PBV sendiri digunakan

Price Book Value (PBV) =
Hargaper lembar saham
Nilai buku per lembar saham
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Teknik Analisis Data

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui hubungan antar variabel. Teknik analisis pada penelitian ini yaitu
menggunakan regresi linear berganda dengan bantuan software SPSS. Sebelum analisis regresi berganda, perlu untuk
melakukan uji statistik deskriptif dan uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, multikolinearitas, autokorelasi
dan heteroskedastisitas diantaranya:

1. Uji Statistik Deskriptif

Pengertian Uji statistik deskriptif merupakan analisis yang memaparkan suatu data yang dapat dilihat dari nilai
rata-rata,modus,median, standar deviasi dan nilai maksimum minimum{[33].Stasistik dekriptif ini merupakan suatu
metode yang memberikan gambaran atau deskripsi data yang dijadikan sebuah informasi yang mudah
dipahami.Tujuannya untuk mengambarkan karakteristik tentang variabel- variabel yang dipergunakan.Biasanya
digunakan untuk peneliti dalam memahami distribusi dan karakteristik data yang digunakan[33].

2. Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas Data

Penelitian ini mengunakan uji normalitas data untuk membuktikan bahwa data residual dari model regresi
berdistribusi normal. Dalam penelitian ini menggunakan plot profitabilitas normal dan uji statistik nonparametrik
Kolmogorov-Smirnov (K-S)[34]. Profitabilitas normal dengan melihat penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal
dari grafik normal P-P diagram dengan kriteria pengujian, jika data menyebar disekitar diagonal dan mengikuti arah
diagonal atau jika histogram dari P-P plot menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi memenuhi
hipotesis normalitas dan sebaliknya[33].Sedangkan pengujian pada tabel kolmogorov-smirnov apabila rasio mencapai
lebih dari 5% (>0.05) maka dinyatakan regresi tersebut memenuhi normalitas.Namun sebaliknya apabilla yang
dihasilkan kurang dari 0,05 maka dinyatakan residual tidak normal[34].

Uji Multikolinieritas

Uji multikolinearitas adalah uji untuk mengetahui apakah terdapat hubungan yang signifikan antara variabel
independen dalam suatu model regresi linear berganda. Uji ini diperlukan untuk mengetahui apakah ada variabel lain
dalam model. Kemiripan variabel independen dalam model akan menghasilkan hubungan yang sangat kuat antara
variabel independen dengan variabel independen lainnya[35]. Nilai variance inflation factor (VIF) digunakan untuk
menguji adanya multikolinieritas, dengan kaidah jika VIF lebih besar dari 10,00(>10,00) dan nilai tolerance lebih
kecil dari 0,10 (<0,10), maka terjadi multikolinieritas, dan jika VVIF lebih kecil dari 10,00 (<10,00), dan nilai tolerance
lebih besar 0,10 (>0,10), maka tidak terjadi multikolinieritas[35].

Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan adanya bias antara
residual satu pengamatan dengan residual pengamatan yang lain[31]. Salah satu cara untuk mengetahui ada atau
tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan melihat plot antara nilai prediksi dengan residualnya[31], dengan dasar
analisisnya yaitu sebagai berikut :
a. Jika ada pola (bergelombang, melebar kemudian menyempit), maka mengindikasikan telah terjadi
heteroskedastisitas
b. Jika tidak ada pola yang serta titik menyebar diatas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi
heteroskedastisitas.
C.
Uji Autokorelasi
Pengujian autokorelasi memiliki tujuan yang digunakan untuk menilai apakah kesalahan residual dalm model
regresi saling berkorelasi antara periode satu dengan periode lain. Hal ini penting untuk diperhatikan dikarenakan
koefisien korelasi yang tidak akurat dapat mempengaruhi validitas model regresi. Oleh karena itu model regresi yang
baik harus bebas dari autokorelasi. Dalam penelitian ini, untuk uji autokorelasi mengunakan pengujian Durbin Watson
(DW)[36]. Uji Durbin-Watson dapat digunakan untuk mengetahui ada tidaknya autokorelasi. Kriteria untuk
menentukan ada tidaknya autokorelasi adalah sebagai berikut[36]:
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a. DW kurang dari -2 menunjukkan adanya autokorelasi positif.
b. Nilai DW antara -2 dan +2 menunjukkan tidak ada autokorelasi.

c. Jika DW lebih besar dari +2, dalam hal ini autokorelasi negatif.

3. Metode Analisis Data
Dalam penelitian ini terdapat beberapa metode analisis data yang digunakan berdasarkan tujuan penetian untuk
mengetahui pengaruh antar variabel, diantaranya:

Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk memprediksi pengaruh dua atau lebih variabel independen
terhadap variabel dependen[33]. Penggunaan variabel independen dalam analisis regresi berganda untuk penjelasan
sedangkan variabel dependen berfungsi sebagai variabel bebas yang terikat digunakan sebagai penjelas. Dalam
penelitian ini, regresi berganda digunakan pada variabel kepemilikan manajerial (X1), kinerja keuangan (X2),
profitabilitas (X3), dan nilai perusahaan (Y).

Penelitian ini mengunakan persamaan regresi berganda untuk menguji pengaruh antar variabel independen
terhadap nilai perusahaan dengan perhitungan sebagai berikut[33]:

Y=a+pl1XI+p2X2+p3X3+e

Keterangan:

Y : Nilai Perusahaan

o : Konstan

p1-3  : Kofisien

X1 : Kepemilikan Manajerial
X2 : Kinerja Keuangan

X3 : Profitabilitas

E : Variabel Pengganggu

4. Uji Hipotesis
Uji Koefisien Determinasi (R2)

Pengujian ini digunakan untuk mengetahui tingkat ketepatan yang terbaik dalam analisis regresi dalam hal ini
ditunjukkan oleh besarnya koefisien determinasi. Koefisien determinasui (R2) digunakan untuk mengetahui
presentase pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen[33]. Dalam penelitian ini digunakan untuk
menilai sejauh mana good corporate governance, kinerja keuangan, dan profitabilitas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Sehingga membantu menunjukkan tingkat hubungan antara variabel independen dan nilai
perusahaan[33].

Uji t (Pengaruh Parsial)

Penelitian mengunakan uji t untuk membandingkan pengaruh masing-masing variabel independen (X)
terhadap variabel dependen (Y). Uji t juga digunakan untuk mengetahui seberapa jauh kontribusi antar variabel dengan
mengacu pada R? parsial[33]. Dengan mengidentifikasi nilai dari variabel independen terhadap variabel dependen
dapat melihat variabel mana yang paling signifikan. Uji t mempunyai nilai signifikansi 0,05. Kriteria penolakan dan
penerimaan hipotesis dilakukan sebagai berikut[33]:

a. Jika signifikansi a < 0,05, maka terdapat pengaruh signifikan antara variabel independen terhadap variabel
dependen.

b. Jika signifikansi a > 0,05, maka tidak terdapat pengaruh signifikan antara variabel independen terhadap variabel
dependen.

I11. HASIL DAN PEMBAHASAN

A. Uji Statistik Deskriptif
Tabel 3. Uji Statistik Deskriptif
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Descriptive Statistics

N Minimum  Maximum Mean Std. Deviation
KM 64 .00 a7 1293 .20357
DAR 64 A1 1.06 4036 22412
ROA 64 .00 22 .0859 .06192
PBY 64 44 11.13 31103 2.36575

Valid N (listwise) 64
Sumber: Output SPSS ver.29 (2023)

Berdasarkan tabel 3.uji statistik deskriptif memaparkan variabel independen Good Corporate Governance
yang diprosikan menjadi kepemilikan manajerial, kinerja keuangan diukur dengan Debt to Asset Rasio (DAR) dan
profitabilitas diukur menggunakan Return On Assets (ROA).Sedangkan variabel dependennya nilai perusahaan
diproksikan menggunakan PBV/(Price to Book Value).Dari penelitian ini terdapat 64 sampel perusahaan di sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023.Dapat dilihat dari tabel untuk variabel X1 kepemilikan
manajerial menunjukaan hasil nilai minimum yakni 0.00, untuk nilai maksimumnya yakni 0.77 dan diperoleh nilai
rata rata yakni 0.1293 serta standar deviasi yakni 0.20357. Variabel X2 kinerja keuangan menunjukaan hasil nilai
minimum yakni 0.11, untuk nilai maksimumnya yakni 1.06 dan diperoleh nilai rata rata yakni 0.4036 serta standar
deviasi yakni 0.22412. Variabel X3 profitabilitas menunjukaan hasil nilai minimum yakni 0.00, untuk nilai
maksimumnya yakni 0.22 dan diperoleh nilai rata rata yakni 0.0859 serta standar deviasi yakni 0.06192. Sedangkan
untuk variabel Y nilai berusahaan menunjukaan hasil nilai minimum yakni 0.44, untuk nilai maksimumnya yakni
11.13 dan diperoleh nilai rata rata yakni 3.1103 serta standar deviasi yakni 2.36575.

B. Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik ini ada beberapa pengujian antara lain:
Uji Normalitas
Dalam penelitian ini uji normalitas mengunakan uji plot profitabilitas normal dan uji nonparametrik
Kolmogorof-Smirnov (K-S). Berikut merupakan hasil dari uji normalitas yang diperoleh dengan grafik normal P-P
plot diagram:
Tabel 4. Uji Normalitas Grafik Normal P-P Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: PBV_Y
10

Expected Cum Prob

00 02 04 06 08 1.0

Observed Cum Prob

Sumber: Output SPSS ver.29 (2023)

Uji normalitas dengan mengunakan grafik normal p-p ini digunakan untuk mengetahui apakah data
berdistribusi secara normal atau tidak.Model regresi dianggap normal apabila titik-titik data yang sebenarnya
mengikuti garis diagonal dan sebaliknya apabilla titik-titik data tidak mengikuti garis diagonal maka dianggap data
tersebut tidak normal [33]. Berdasarkan tabel 4. Uji normalitas grafik normal p-p bahwa titik-titik data
menggambarkan data yang sebenarnya mengikuti garis normal, karena pada gambar tabel penyebarannya merata
diatas dan dibawah garis diagonal dapat diartikan model regresi ini berdistribusi secara normal. Sedangkan secara uji
statistik nonparametrik Kolmogrov-Smirnov (K-S) memaparkan penjelasanya secara perhitungan sebagai berikut:
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Tabel 5. Uji Normalitas Kolmogrov-Smirnov (K-S)
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardize

d Residual

N 64
Normal Parameters®® Mean .0000000
Std. Deviation 34412030

Most Extreme Differences Absolute .079
Positive .079

Negative -.060

Test Statistic .079
Asymp. Sig. (2-tailed)® 200¢
Monte Carlo Sig. (2-tailed)®  Siag. 409
99% Confidence Interval Lower Bound 396

Upper Bound A1

a. Test distribution is Normal.

h. Calculated from data.

¢. Lilliefors Significance Correction.

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

e. Lilliefors' method based on 10000 Monte Carlo samples with starting seed
2000000.

Sumber: Output SPSS ver.29 (2023)

Dalam teknik uji Kolmogrov-Smirnov (K-S) mempunyai penilaian apabilla nilai Asymp.Sig. (2-tailed)
menunjukkan nilai lebih besar dari 0.05 (>0.05) maka hasil data tersebut dikatakan normal. Namun jika data tersebut
tidak berdisribusi dengan normal maka Asymp.Sig. (2-tailed) akan menunjukkan nilai kurang dari 0.05[34].
Berdasarkan tabel 5, dapat dilihat uji normalitas mengunakan Kolmogrov-Smirnov (K-S) menunjukkan bahwa hasil
Asymp. Sig. (2 tailed) mempunyai nilai sebesar 0.200 yang mana nilai tersebut lebih besar dari ketentuan uji
Kolmogrov-Smirnov (K-S) yakni sebesar 0.05 maka dari hasil tersebut bisa disimpulkan bahwa residual data
berdistribusi dengan normal.

Uji Multikolinearitas

Tabel 6. Uji Multikolinearitas

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 2.225 156 14.219 <,001
KM_X1 .065 .01 .250 3.055 .003 963 1.038
DAR_X2 152 .075 165 2.029 .047 971 1.030
ROA_X3 .280 .032 71 8.621 <,001 .947 1.056

a. Dependent Variahle: PBV_Y
Sumber: Output SPSS ver.29 (2023)

Berdasarkan pada tabel 6. Uji multikolinieritas ini menunjukkan nilai VIF yakni Good Corporate
Governance yang diprosikan menjadi kepemilikan manajerial (X1) (1.038<10), kinerja keuangan dengan pengukuran
DAR (X2) (1.030<10) dan profitabilitas dengan pengukuran ROA (X3) (1.056<10). Sedangkan untuk nilai
tolerancenya yakni kepemilikan manajerial (0.963>0.10) DAR (0.971>0.10) dan ROA (0.947>0.10). Oleh karna itu
dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi gejala multikolinieritas.

Uji Heteroskedastisitas
Tabel 7. Uji Heteroskedastisitas
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Scatterplot
Dependent Variable: PBV_Y

Regression Studentized Residual

Regression Standardized Predicted Value

Sumber: Output SPSS ver.29 (2023)

Terlihat dari grafik tabel 7 yang memaparkan bahwa gambar penyebaran titik-titik itu menyebar secara
merata yang tersebar diatas ataupun dibawah yang terletak antara angka 0 di sumbu Y. Maka diagram scartterpot
menunjukkan bahwa hasil regresi penelitian dinyatakan terbebas dari gejala heteroskedastisitas. Di karenakan apabila
terkena masalah heteroskedatisitas titik-titik pada gambar itu tidak menyebar atau berkumpul dibagian tertentu.

Uji Autokorelasi

Tabel 8. Uji Autokorelasi
Model Summaryb
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .784°% 614 595 35262 1.036
a. Predictors: (Constant), ROA_X3, DAR_X2, KM_X1
h. Dependent Variable: PBV_Y
Sumber: Output SPSS ver.29 (2023)
Pada penelitian ini pengujian autokorelasi menggunakan uji Durbin Watson (DW) sebagai penentu apakah
terdapat korelasi antar variabel dalam model prediksi seiring dengan perubahan waktu. Berdasarkan tabel 8 nilai
Durbin Watson menunjukkan angka sebesar 1.036, yang berarti bahwa nilai Durbin-Watson masih dalam rentang

tidak berkorelasi, yaitu antara -2 dan +2. Dalam penelitian ini dapat disimpulkan bahwa nilai Durbin-Watson lebih
besar dari -2 dan lebih kecil dari +2, sehingga tidak terjadi gejala autokorelasi[36].

C. Analisis Regresi Linier Berganda

Tabel 9. Analisis Regresi Linier Berganda

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 2.225 156 14.219 <,001
KM_X1 .065 .021 .250 3.055 .003 963 1.038
DAR_X2 152 .075 165 2.029 .047 97 1.030
ROA_X3 .280 .032 71 8.621 <,001 947 1.056

a. Dependent Variahle: PBV_Y
Sumber : Output SPSS ver.29 (2023)

Terlihat dari tabel 9. Analisis regresi linier berganda dengan menggunakan perhitungan SPSS memperoleh
hasil yakni : (o) = 14.219, b = 3.055, b2=2.029, b3= 8.621. Dengan penggunaan rumus persamaan regresi linier
berganda maka menghasilkan perhitungan sebagai berikut:

Y =14.219 + 3.055X1 + 2.029X2 + 8.621X3
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Dari pemaparan nilai analisis regresi dapat dijelaskan sebagai berikut:

a. Nilai (o) konstanta regresi mempunyai nilai sebesar 14.219 yang menunjuk jika variabel kepemilikan manajerial
(X1), DAR (X2), ROA (X3) tidak mengalami perubahan atau sama dengan nol maka dinyatakan rata-rata nilai
perusahaan (Y) sebasar 14.219 satuan.

b. Nilai koefisien regresi variabel X1= 3.055 dengan nilai positif memperlihatkan bahwa apabila nilai kepemilikan
manajerial meningkat 1 satuan, maka nilai perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia akan mengalami peningkatan sebesar 3.055.

c. Nilai koefisien regresi variabel X2=2.029 dengan nilai positif memperlihatkan bahwa apabila nilai Debt to Assets
Rasio (DAR) meningkat 1 satuan, maka nilai perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia akan mengalami peningkatan sebesar 2.029.

d. Nilai koefisien regresi variabel X3 = 8.621 dengan nilai positif memperlihatkan bahwa apabila nilai Return On
Assets (ROA) meningkat 1 satuan, maka nilai perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia akan mengalami penigkatan sebesar 8.621.

D. Analisis Hipotesis
Uji Determinasi R?

Dalam penelitian ini pengujian determinasi (R2) digunakan untuk menilai sejauh mana variabel dependen
mempunyai pengaruh terhadap nilai variabel dependen. Nilai koefesien determinasi diperoleh dari hasil perhitungan
SPSS sebagai berikut:

Tabel 10. Uji Determinasi R?
Model Summaryb
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 7843 614 595 35262
a. Predictors: (Constant), ROA_X3, DAR_X2, KM_X1

h. Denendent Variahle: PBV Y
Sumber: Output SPSS ver.29 (2023)

Berdasarkan tabel 10. Uji determinasi R?, terlihat bahwa koefisien determinasi R? pada nilai Adjusted R Square
mempunyai nilai sebesar 0,595 atau 59,5%. Berarti dapat diartikan bahwa tingkat nilai perusahaan dapat dijelaskan
oleh variabel GCG (kepemilikan manajerial, kinerja keuangan (DAR) dan profitabilitas(ROA) ) yakni sebesar 59.5%,
sedangkan sisanya yakni 40,5% (100% - 59,5%) dapat dijelaskan oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam
variabel penelitian ini.Maka dapat disimpulkan bahwa secara keseluruhan Adjusted R Square menunjukkan model
yang cukup baik yang menjelaskan sebagian besar hubungan antar variabel dependen dan variabel independen.

Uji Parsial (uji T)

Tujuan dari uji parsial (uji t) adalah untuk mengetahui pengaruh yang sebenarnya dari variabel dependen
terhadap variabel independen. Kriteria statistik uji parsial, apabila nilai signifikansi (sig) lebih kecil dari 0,05 maka
variabel X berpengaruh positif dan jika sig lebih besar dari 0,05 maka variabel X berpengaruh negatif.

Tabel 11.Uji Parsial (T)

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 2.225 156 14.219 <001
KM_X1 .065 .021 .250 3.055 .003 963 1.038
DAR_X2 152 .075 165 2.029 .047 971 1.030
ROA_X3 .280 .032 1 8.621 <,001 947 1.056

a. Dependent Variahle: PBV_Y
Sumber: Output SPSS ver.29 (2023)

PEMBAHASAN
Pengaruh Good Corporate Governance (Kepemilikan Manajerial) terhadap Nilai Perusahaan

Hasil Pengujian pada tabel 11 menunjukkan bahwa koefisien regresi untuk variabel Good Corporate
Governance yang diproksikan dengan kepemilikan manajerial yakni sebesar 3.055 dengan tingkat signifikansi 0,003
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yang berarti Good Corporate Governance berpengaruh positif sebesar 3.055 terhadap nilai perusahaan, artinya
berpengaruh signifikan, karena tingkat signifikansi lebih kecil dari 0,05. Dari pernyataan tersebut dapat disimpulkan
bahwa Good Corporate Governance yang diproksikan dengan kepemilikan manajerial mempengaruhi secara
signifikan dengan arah yang positif terhadap nilai perusahaan dan hipotesis 1 (H1) diterima. Secara teori, signalling
theory digunakan untuk menjelaskan bagaimana tindakan manajemen dapat mengirimkan sinyal kepada pasar dan
pemegang saham tentang keadaan dan prospek perusahaan, mengingat dampak kepemilikan manajemen terhadap nilai
perusahaan. Kepemilikan manajemen merupakan sinyal positif bagi perusahaan. Jika manajemen (direksi atau
manajer) memiliki saham kepemilikan yang besar dalam sebuah perusahaan, hal ini dapat dilihat sebagai sinyal positif
bagi investor. Kepemilikan manajerial yang tinggi mengindikasikan bahwa manajemen yakin akan prospek
perusahaan ketika menginvestasikan dana pribadinya. Selain itu kepemilikan saham manajemen dapat meningkatkan
nilai perusahaan dengan mengurangi konflik keagenan, dengan memastikan bahwa manajemen dan pemegang saham
memiliki tujuan yang sama. Kepemilikan saham manajemen sering kali memberikan insentif untuk meningkatkan
kinerja perusahaan, menghasilkan laba dan imbal hasil yang lebih tinggi bagi investor, serta mengurangi kecurangan.
Kepemilikan saham dapat mendorong manajemen untuk memfokuskan strateginya pada pertumbuhan jangka panjang,
karena mereka memiliki kepentingan langsung terhadap keberhasilan jangka panjang perusahaan. Dapat diartikan
bahwa semakin banyak manajemen memiliki saham perusahaan maka nilai perusahaan juga semakin tinggi Hal ini
menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial merupakan mekanisme Good Corporate Governance yang baik untuk
meningkatkan kepercayaan investor dan meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian
[61[81[91112] yang menunjukkan bahwa Good Corporate Governance yang diproksikan dengan kepemilikan manjerial
memiliki dampak positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan
penelitian [4][14] yang menunjukkan bahwa Good Corporate Governance (kepemilikan manajerial) memiliki dampak
negatif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Kinerja Keuangan (DAR) terhadap Nilai Perusahaan

Dilihat dari hasil pengujian pada tabel 11 menunjukkan bahwa koefisien regresi untuk variabel kinerja
keuangan yang diproksikan dengan Deep to Asset Rasio (DAR) yakni sebesar 2.029 dengan tingkat signifikansi 0,047
yang berarti profitabilitas berpengaruh positif sebesar 2.029 terhadap nilai perusahaan, artinya berpengaruh signifikan,
karena tingkat signifikansi lebih kecil dari 0,05. Dari pernyataan tersebut dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan
(DAR) mempengaruhi secara signifikan dengan arah yang positif terhadap nilai perusahaan serta hipotesis 2 (H2)
dalam penelitian ini diterima. Dengan demikian, dapat dijelaskan bahwa perusahaan dengan solvabilitas tinggi lebih
mampu mendukung operasi dan investasi untuk pertumbuhan jangka panjang, sehingga menciptakan kepercayaan di
antara para pemegang saham dan investor. Pasar cenderung memberikan penilaian yang lebih tinggi kepada
perusahaan yang menunjukkan manajemen utang yang baik, karena solvabilitas yang lebih tinggi mengindikasikan
kemampuan yang lebih besar untuk mengelola risiko dan prospek pertumbuhan yang lebih stabil. Hal ini
meningkatkan kepercayaan investor dan mendorong mereka untuk membeli saham perusahaan serta meningkatkan
nilai perusahaan. Semakin tinggi rasio solvabilitas, semakin tinggi penggunaan utang relatif terhadap aset perusahaan,
karena hal ini dapat dijelaskan dengan fakta bahwa ketika utang perusahaan meningkat, perusahaan dapat menghemat
pajak dan biaya-biaya lainnya, sebab lebih menguntungkan untuk mengorbankan bunga untuk membayarnya[16].
Tingkat penggunaan utang yang tinggi memberikan tanda positif yang kuat karena investor percaya bahwa jika
perusahaan menggunakan utangnya, maka perusahaan tersebut dapat meningkatkan kapasitasnya dan melunasi
utangnya[16]. Hasil ini menunjukkan bahwa penggunaan utang (DAR) yang baik akan meningkatkan laba dan
mempengaruhi nilai perusahaan[18]. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian [16][18][14] yang menunjukkan
bahwa kinerja keuangan menggunakan rasio solvabilitas dengan DAR memiliki dampak positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian [19][37] yang menunjukkan bahwa
kinerja keuangan (DAR) memiliki dampak negatif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Profitabilitas (ROA) terhadap Nilai Perusahaan

Dilihat dari hasil pengujian pada tabel 11 menunjukkan bahwa koefisien regresi untuk variabel profitabilitas
yang diproksikan dengan Return On Asset (ROA) yakni sebesar 8.621 dengan tingkat signifikansi <0,001 yang berarti
profitabilitas berpengaruh positif sebesar 8.621 terhadap nilai perusahaan, artinya berpengaruh sangat signifikan,
karena tingkat signifikansi lebih kecil dari 0,05. Dari pernyataan tersebut dapat disimpulkan bahwa profitabilitas
(ROA) mempengaruhi secara sangat signifikan dengan arah yang positif terhadap nilai perusahaan dan hipotesis 3
(H3) dalam penelitian ini diterima. Dari hasil pengujian di tabel 11 menunjukkan nilai sig <0,001 yang artinya variabel
profitabilitas (ROA) memiliki hubungan yang sangat signifikan secara statistik. Hubungan ini juga didukung oleh
teori sinyal [38].Dengan memberikan sinyal kepada investor tentang prospek positif perusahaan.Selanjutnya investor
akan merespon sinyal tersebut dengan menambah apresiasi mereka terhadap perusahaan, yang terlihat dari nilai
perusahaan[38]. Jika perusahaan memiliki hasil pengembalian aset tinggi, maka keuntungan yang diperoleh dari
investasi pada aset tersebut juga akan semakin besar. Sebaliknya, jika perusahaan memiliki hasil pengembalian aset
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rendah, maka laba yang diperoleh dari dana yang diinvestasikan pada aset tersebut juga akan semakin kecil[39].
Dengan demikian perusahaan menunjukkan bahwa mampu untuk mengelola aset dengan efektif dan efisien untuk
mrmperoleh laba atau keuntungan. Ini menaandakan bahwa Return on assets yang tinggi dapat mengindikasikan
bahwa perusahaan memiliki prospek pertumbuhan yang baik dan kemampuan untuk menghasilkan laba yang lebih
tinggi di masa depan. Perusahaan dengan tingkat pengembalian atas aset yang tinggi cenderung menunjukkan
pertumbuhan keuangan yang stabil dan sehat. Hasilnya, investor percaya bahwa perusahaan akan mampu bertahan
dan tumbuh dalam jangka panjang, sehingga meningkatkan nilai pasarnya. Selain itu, ROA yang tinggi mencerminkan
daya saing perusahaan yang tinggi di industrinya. Serta perusahaan yang menggunakan asetnya secara efisien untuk
menghasilkan laba cenderung memiliki keunggulan kompetitif dan mampu meningkatkan pangsa pasar serta
profitabilitasnya, yang pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian
[38][39][40][41] yang menunjukkan bahwa profitabilitas yang diproksikan dengan ROA memiliki dampak positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian [25][42][43] yang
menunjukkan bahwa profitabilitas (ROA) memiliki dampak negatif terhadap nilai perusahaan.

VII. SIMPULAN

Berdasarkan hasil pengujian dalam penelitian ini, analisis dan penafsiran data, penelitian menyimpulkan bahwa
Good Corporate Governance (kepemilikan manajerial), kinerja keuangan (DAR) dan profitabilitas (ROA)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan makanan dan minuman di BEI pada periode 2020-2023.
Kesimpulan teoritis berdasarkan penafsiran hasil penelitian adalah perlunya keseimbangan dalam memaksimalkan
nilai perusahaan melalui pengembangan faktor-faktor keuangan seperti nilai pemegang saham, nilai aset dan
kewajiban perusahaan. Tujuan perusahaan untuk memaksimalkan nilai perusahaan dapat dicapai melalui pengelolaan
keuangan yang baik. Perusahaan perlu meningkatkan pengelolaan sumber daya yang dimilikinya agar dapat
menghasilkan keuntungan dengan meningkatkan aset yang telah dimiliki. Untuk mengoptimalkan nilai perusahaan,
perusahaan perlu menggunakan aset dan liabilitas mereka dengan hati-hati. Penggunaan sumber daya berbiaya tetap
dengan harapan menghasilkan pendapatan tambahan di atas biaya tetap dapat meningkatkan jumlah laba yang dapat
dikembalikan kepada pemegang saham. Dengan kata lain, penelitian ini memberikan kontribusi pada bidang akuntansi
keuangan dengan memberikan bukti empiris bahwa tata kelola perusahaan yang baik, kinerja keuangan dan
profitabilitas memiliki dampak positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan signalling theory,
kepemilikan manajemen dapat mengirimkan sinyal positif kepada pasar dan pemegang saham mengenai Kinerja dan
prospek perusahaan. Kepemilikan manajemen yang tinggi dapat meningkatkan kepercayaan investor, menyelaraskan
kepentingan manajemen dan pemegang saham, mengurangi masalah keagenan, dan meningkatkan nilai perusahaan
dengan meningkatkan pengawasan dan pengendalian. Selain itu, perusahaan dengan tingkat tata kelola dan
penggunaan utang (DAR) perusahaan yang lebih rendah cenderung merealisasikan nilai perusahaan yang lebih tinggi.
Studi ini akan membantu investor untuk memahami faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan dan membuat
keputusan investasi yang lebih tepat. Studi ini juga menunjukkan bahwa untuk meningkatkan nilai organisasi,
manajemen harus fokus pada tata kelola perusahaan, solvabilitas, dan profitabilita. Semakin tinggi pengembalian aset
semakin tinggi pula nilai profitabilita hal tersebut akan menjelaskan mengapa organisasi berkinerja lebih baik. Selain
itu, investor juga harus mempertimbangkan pengembalian aset (ROA) saat memilih perusahaan untuk investasi, dan
perusahaan harus berusaha memaksimalkan pengembalian aset untuk memaksimalkan nilai perusahaan.Peneliti
menyadari bahwa penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan dan kekurangan.Berkenaan dengan hal
tersebut,peneliti berhadap untuk penelitian selanjutnya dapat memperkuat analisis dengan menambahkan indikator
pengukuran lainnya, memperluas cakupan penelitian dengan memasukkan variabel atau aspek yang belum dibahas
dalam penelitian ini, menggunakan populasi sampel yang lebih besar, memperbarui data dengan penelitian tahun
terbaru agar menghasilkan penelitian yang lebih baik dan akurat.
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