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Abstrak

Penelitian ini mengangkat fenomena adanya ketidakkonsistenan hasil penelitian terkait pengaruh good corporate
governance, leverage dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada sektor Food and Beverages. Ketidakkonsistenan
tersebut menunjukkan adanya perbedaan kondisi dan karakteristik perusahaan yang dapat memengaruhi hubungan antar
variabel. Tujuan penelitian ini adalah untuk mendapatkan bukti empiris dari good corporate governance, leverage dan
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode penelitian
deskriptif kuantitatif. Variabel GCG diproksikan oleh DKI, leverage oleh DER, profitabilitas oleh ROA, dan nilai perusahaan
oleh PBV. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2022-2024 yang telah memenuhi kriteria 54 perusahaan dengan 162 observasi data yang dijadikan
sampel diambil menggunakan metode purposive sampling. Analisis perangkat lunak yang digunakan adalah metode analisis
data Structural Equation Modelling—Partial Least Square (SEM-PLS) menggunakan software WarpPLS versi 8.0. Hasil dari
penelitian ini menunjukkan bahwa variabel leverage dan profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa peningkatan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba serta pengelolaan
struktur pendanaan yang optimal dapat meningkatkan persepsi investor terhadap nilai perusahaan. Sedangkan good corporate
governance (GCG) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Implementasi GCG yang lebih ketat dapat
menimbulkan biaya kepatuhan yang menekan laba perusahaan, dan investor di pasar berkembang cenderung lebih
memprioritaskan kinerja keuangan jangka pendek daripada kualitas tata kelola perusahaan dalam pengambilan keputusan
investasi.

Kata kunci: GCG, Leverage, Profitabilitas, Nilai Perusahaan

1. Latar Belakang

Dalam era globalisasi dan perkembangan ekonomi yang semakin kompetitif, perusahaan dituntut untuk tidak
hanya berorientasi pada laba semata, tetapi juga memperhatikan tata kelola yang baik serta tanggung jawab sosial
terhadap para pemangku kepentingan. Persaingan bisnis yang ketat menuntut setiap perusahaan untuk
menunjukkan Kinerja yang unggul dan berkelanjutan, guna mempertahankan kepercayaan investor dan
meningkatkan nilai perusahaan di pasar modal. Perusahaan food and beverages merupakan perusahaan yang
bergerak dalam industri pengolahan makanan dan minuman yang menghasilkan produk siap konsumsi bagi
masyarakat. Sektor ini memiliki peran penting dalam perekonomian karena produknya merupakan kebutuhan
dasar dengan permintaan yang relatif stabil. Di Indonesia, perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia menjadi salah satu sektor yang menarik perhatian investor karena potensi pertumbuhan dan
kontribusinya terhadap perekonomian.

Nilai perusahaan adalah proses yang telah dilalui oleh suatu perusahaan untuk pandangan dari kepercayaan
masyarakat terhadap suatu perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi menandakan bahwa perusahaan memiliki
kinerja yang baik dan prospek masa depannya dapat dipercaya oleh investor (Natsir & Yusbardini, 2020:219).

Good Corporate Governance merupakan gabungan dari peraturan yang mengatur korelasi antara pemegang
saham, kreditor, pemerintah, dan pihak stakeholder menggunakan hak serta kewajiban atau menggunakan kata
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lain suatu sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan. Good Corporate Governance (GCG) dapat
meningkatkan kinerja perusahaan dan menciptakan nilai tambah yang menguntungkan pemegang saham. GCG
menjelaskan peran dan perilaku dewan direksi, komisaris, pengurus, dan pemegang saham.

Leverage sebagai cerminan struktur modal perusahaan juga memiliki peran penting dalam menentukan nilai
perusahaan. Struktur modal yang optimal dapat mempengaruhi persepsi investor terhadap risiko dan potensi
pertumbuhan perusahaan. Rasio leverage merajuk pada penggunaan aset serta sumber dana yang digunakan oleh
perusahaan untuk dapat meningkatkan laba atau keuntungan yang dirasa potensial oleh pemegang saham.

Profitabilitas merupakan hal yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari
aktivitas operasionalnya. Profitabilitas yang tinggi menunjukkan efisiensi manajemen dalam mengelola sumber
daya perusahaan, serta menjadi sinyal positif bagi investor mengenai kinerja perusahaan yang baik.

SUBSEKTOR FOOD AND

BEVERAGES
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Berdasarkan gambar 1.1 di atas, pada perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2022-2024, terjadi fenomena menarik antara Good Corporate Governance (GCG) dan nilai perusahaan
(PBV). Berdasarkan data yang ada, nilai GCG yang diukur melalui proporsi Dewan Komisaris Independen (DKI)
menunjukkan peningkatan dari 40,72 pada tahun 2022 menjadi 42,22 pada tahun 2024, menandakan adanya
perbaikan dalam mekanisme tata kelola perusahaan. Namun demikian, peningkatan GCG tersebut tidak diikuti
oleh kenaikan nilai perusahaan, di mana PBV justru menurun dari 2,33 pada tahun 2022 menjadi 2,02 pada tahun
2024. Fenomena ini mengindikasikan bahwa peningkatan tata kelola belum mampu memberikan dampak positif
secara langsung terhadap persepsi pasar terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan sebelumnya
oleh (Gusriandari et al, 2022) menyatakan bahwa GCG berpengaruh signifikan dengan arah negatif terhadap nilai
Perusahaan. Dan hasil yang berbeda ditemukan oleh (Fana & Prena, 2021) bahwa GCG berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pada Gambar 1.1 berdasarkan gambar diatas, leverage (DER) mengalami penurunan, di mana pada tahun 2022
dengan rata rata 0,93 menurun menjadi 0,79 di tahun 2024. Penurunan leverage yang disertai dengan penurunan
nilai perusahaan menunjukkan bahwa rendahnya penggunaan utang dapat mengurangi peran leverage sebagai alat
disiplin bagi manajemen. Hasil penelitian yang dilakukan sebelumnya oleh (Anggita, 2022) menyatakan bahwa
leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai Perusahaan. Peneliti selanjutnya oleh (Bahri et al., 2022)
menunjukkan hasil berbeda bahwa leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pada Gambar 1.1 berdasarkan gambar diatas, dari sisi profitabilitas (ROA), nilainya relatif stabil pada kisaran
0,07-0,08, menunjukkan kinerja keuangan perusahaan yang cenderung stagnan. Stabilitas ini mungkin membuat
investor kurang merespons positif terhadap peningkatan aspek tata kelola. Hasil penelitian yang dilakukan
sebelumnya oleh (Yunita et al, 2023) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai Perusahaan. Peneliti selanjutnya oleh (Hidayat & Faridah, 2021) menunjukkan hasil bahwa profitabilitas
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
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2. Kajian Pustaka

1. Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori signalling adalah signal yang diberikan oleh manajemen untuk menyampaikan informasi mengenai
rasio keuangan yang ada di laporan keuangan, yang berguna bagi pengambilan keputusan oleh pihak eksternal.
Konsep ini pertama kali diperkenalkan oleh (Spence, 1973), yang menjelaskan bahwa pihak pengirim (pemilik
informasi) memberikan sinyal kondisi perusahaan yang bermanfaat bagi penerima (investor). Teori ini
menekankan pemberian sinyal oleh manajemen dengan membahas sinyal positif dan negatif. Sinyal negatif
merupakan penyampaian informasi mengenai keadaan laporan keuangan yang menurun yang disampaikan
kepada pemegang saham (Tsaqif & Agustiningsih, 2021:11).

2. Teori Keagenan (Agency Theory)

Teori keagenan menjelaskan hubungan antara dua pihak dalam sebuah perusahaan, yaitu prinsipal dan agen.
Menurut Indy et al. (2023:621), teori ini menjelaskan hubungan kontraktual antara prinsipal dan agen yang
rentan terhadap konflik akibat perbedaan kepentingan dan asimetri informasi. Mekanisme seperti kepemilikan
manajerial dan pengawasan dewan diperlukan untuk menyelaraskan kepentingan kedua pihak.

Masalah keagenan (agency problem) muncul ketika pemegang saham tidak memiliki mayoritas saham
perusahaan, sehingga manajemen mungkin tidak mengutamakan kepentingan pemegang saham. Pemegang
saham berharap agar manajer bekerja untuk memaksimalkan kemakmuran mereka, agar mendapatkan tingkat
pengembalian saham yang diharapkan.

3. Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan atau firm value dapat didefenisikan sebagai ukuran yang mencerminkan seberapa besar
kepercayaan investor dan pemangku kepentingan terhadap kemampuan perusahaan dalam mencapai performa
dan prospek masa depan. Menurut Murniati & Ingra (2023:5) mengartikan nilai perusahaan sebagai harga yang
mampu dibayarkan oleh calon pembeli ketika perusahaan tersebut dijual. Ketika suatu perusahaan telah terbuka
atau telah menawarkan saham ke publik maka nilai perusahaan diartikan sebagai persepsi seorang investor
terhadap perusahaan itu sendiri. Investor dapat mempergunakan nilai perusahaan sebagai dasar untuk kinerja
perusahaan pada periode mendatang, dimana nilai perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham.

Dimana, jika harga saham menurun maka nilai perusahaan menurun, sehingga hal ini berdampak pada
penurunan kemakmuran pemegang saham dan sebaliknya apabila semakin tinggi harga saham maka nilai
perusahaan juga semakin tinggi sehingga semakin besar kemakmuran yang akan diterima oleh pemegang
saham. Maka nilai perusahaan menjadi hal yang penting bagi para pemegang saham. Penelitian ini
menggunakan price to book value untuk mengukur nilai perusahaan:

Harga Saham
PBV

- Nilai Buku Per Lembar Saham

4. Good Corporate Governance

Good Corporate Governance merupakan suatu proses dan struktur yang baik untuk mengelola perusahaan
dengan tujuan meningkatkan nilai pemegang saham dan mengakomodasi berbagai pihak yang berkepentingan
dengan perusahaan (Jannah & Farahiyah, dalam Agalliao dkk., 2024:69). Penerapan good corporate
governance dalam perusahaan sendiri bukan termasuk aturan hukum yang mengikat. Namun, good corporate
governance adalah suatu etika yang perlu diterapkan setiap perusahaan agar mampu menjalankan bisnis dengan
baik. Penelitian ini menggunakan dewan komisaris independen (DKI) untuk mengukur nilai perusahaan:

L YKomisaris Independen
Dewan Komisaris Independen = ——x100%
Y Anggota Dewan Komisaris

5. Leverage

Leverage adalah strategi dimana perusahaan menggunakan utang sebagai sumber pembiayaan untuk
mendukung aktivitas operasionalnya. Dalam penerapannya, perusahaan harus menanggung kewajiban berupa
pembayaran biaya tetap (Suhardi, 2021:78).
Apabila perusahaan tidak mempunyai leverage atau leverage faktornya = 0 artinya perusahaan dalam operasi
sepenuhnya menggunakan modal sendiri atau tanpa menggunakan hutang. Menurut Kasmir (2019:151) rasio
leverage adalah mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai dengan utang. Penelitian ini menggunakan debt
to equity rasio untuk mengukur nilai perusahaan:
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Total Utang

Debt to Equity Ratio = ———
€ 0 bquity katio Total Ekuitas

6. Profitabilitas

Profitabilitas adalah rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan atau laba
dalam suatu periode tertentu. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu
perusahaan yang ditunjukkan dari laba yang dihasilkan dari penjualan atau dari pendanaan investasi. Rasio
profitabilitas merupakan gambaran kemampuan kinerja keuangan perusahaan dalam menghasilkan laba
perusahaan dari pengelolaan aktiva (Prihadi, 2020:166). Penelitian ini menggunakan return on asset untuk
mengukur nilai perusahaan:

Laba Bersih setelah Pajak

ROA =
Total Aset

3. Metode Penelitian

Penelitian ini menerapkan pendekatan kuantitatif, yang fokus pada analisis data numerik (berupa angka) yang
kemudian diolah menggunakan teknik statistik. Melalui metode kuantitatif, dapat diketahui apabila terdapat
perbedaan yang signifikan antar kelompok atau hubungan yang signifikan antara variabel. Populasi dalam
penelitian ini meliputi seluruh Perusahaan Food and Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebanyak
102 perusahaan. Teknik pengambilan sampel penelitian ini menggunakan purposive sampling dengan memberi
kriteria dalam pengambilan sampel pada penelitian, sehingga diperoleh 54 perusahaan yang memenuhi kriteria
dengan total observasi sebanyak 162 data (54 perusahaan x 3 tahun).

Jenis data yang digunakan adalah data sekunder berupa data panel (pooled data) yang merupakan gabungan
antara data cross section dan data time series. Sumber data diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan
melalui website Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id). Periode penelitian dipilih dari tahun 2022-2024 denga
alasan untuk memperoleh data yang lebih objektif dan sesuai dengan publikasi laporan terbaru yang tersedia pada
saat pengumpulan data.

4. Hasil dan Diskusi

Analisis data menggunakan SEM-PLS dengan software Warp-PLS versi 8.0 menunjukkan hasil sebagai
berikut:

Evaluasi Model (Goodness of Fit)
Tabel Goodness Of Fit

Kriteria Parameter Rule of Thumb Simpulan
Average Path Coefficient (APC) P<0,313 Acceptable P<0.05 Diterima

Average R-squared (ARS) P<0,391 Acceptable P<0.05 Diterima

Average Adjusted RSquared (AARS) P<0,379 Acceptable P<0.05 Diterima

Average Block VIF (AVIF) 1,005 Acceptable if <5, ideally <3.3 Diterima dan ideal
Average Full Collinearity VIF (AFVIF) 1,303 Acceptable if <5, ideally < 3.3 Diterima dan ideal
Tenenhaus GoF (GoF) 0,625 Small > 0.1, medium > 0.25, large > 0.36  Diterima & besar
Sympson’s Paradox Ratio (SPR) 1,000 Acceptable if > 0.7, ideally = 1 Diterima, Ideal
R-Squared Contribution Ratio (RSCR) 1,000 Acceptable if > 0.9, ideally = 1 Diterima
Statistical Suppression Ratio (SSR) 1,000 Acceptable if > 0.7 Diterima

Sumber: Diolah oleh peneliti (2026)

Berdasarkan hasil uji Goodness of Fit yang ditunjukkan pada Tabel 1, dapat disimpulkan bahwa model
penelitian memiliki tingkat kesesuaian yang sangat baik. Hal ini terlihat dari nilai p value untuk APC, ARS, dan
AARS yang lebih kecil dari 0,05 yaitu sebesar <0.001 yang menunjukkan bahwa model dapat diterima. Selain itu,
nilai yang dihasilkan AVIF dan AFVIF yaitu sebesar 1,005 dan 1,303 memenuhi kriteria yang ditetapkan yaitu
(<3.3), sehingga tidak terdapat masalah multikolinieritas antar variabel eksogen. Nilai dari Goodness of Fit (GoF)
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yang dihasilkan sebesar 0.625 termasuk dalam kategori “Large” (>0.36) yang menunjukkan kekuatan prediksi
model yang sangat kuat. Seluruh indikator lainnya seperti SPR, RSCR, SSR, dan NLBCDR juga memenuhi kriteria
yang ditetapkan, sehingga model penelitian dapat dipertimbangkan untuk diterima dan digunakan dalam analisis
selanjutnya.

Keadaan ini menunjukkan bahwa model bebas dari masalah statistical suppression effect. Masalah ini
dapat terjadi apabila koefisien yang mempunyai nilai lebih besar dibandingkan dengan hubungan korelasi dengan
jalur yang menghubungkan kedua variabel tersebut (Latan dan Ghozali, 2017).

Koefisien Determinasi dan Predictive Relevance

Tabel 2. Uji Full Colliniearity VIF, Adjusted R-Squared dan Q-Squared

DKI DER ROA PBV
Full Collin. VIF 1.051 1.282 1.436 1.443
Adj. R-squared 0.379
Q-squared 0.387

Sumber: Hasil pengolahan data dengan Warp-PLS 8.0 (2026)

Hasil pengujian signifikansi pengaruh antar variabel sebagaimana disajikan dalam Tabel 2 menunjukkan
beberapa temuan penting. Good Corporate Governance (DKI) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan (PBV) dengan koefisien jalur (-0,155) dan nilai p-value 0,021. Leverage (DER) berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV), dengan koefisien jalur 0,254 dan nilai p-value <0.001.
Profitabilitas (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV), dengan koefisien jalur
0,530 dan nilai p-value <0.001.

Berdasarkan tabel di atas, nilai Full Collinearity VIF untuk semua variabel konstruk berada di bawah 3,3
yang menunjukkan bahwa model bebas dari masalah multikolinearitas. Nilai Adjusted R-squared untuk PBV
sebesar 0,379 menunjukkan bahwa variabel independen (DKI, DER dan ROA) mampu menjelaskan 37,9% variasi
nilai perusahaan. Nilai Q-squared untuk PBV (0,387) menunjukkan bahwa model memiliki predictive relevance.
Effect Size dan Multikolinearitas

Tabel 3. Hasil Uji Effect Size dan VIF

Keterangan Effect Size VIF

DKI— PBV 0.032 1.008
DER— PBV 0.068 1.001
ROA — PBV 0.290 1.007

Sumber: Hasil pengolahan data dengan Warp-PLS 8.0 (2026)

Hasil analisis effect size menunjukkan bahwa good corporate governance (DKI) dan leverage (DER)
memiliki kontribusi praktis yang kecil terhadap nilai perusahaan dengan nilai effect size masing-masing sebesar
0,032 dan 0,068. Sedangkan profitabilitas terhadap nilai perusahaan menunjukkan effect size kategori menengah
yaitu 0,290. Semua nilai VIF berada di bawah 3,3 yang mengkonfirmasi tidak adanya masalah multikolinearitas
dalam model penelitian. Output effect size adalah nilai absolut kontribusi individual pada setiap variabel prediktor

pada nilai R-squared variabel kriterion, effect size menampilkan pengaruh variabel prediktor dalam pandangan
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praktis (Sholihin dan Ratmono, 2013:147). Selanjutnya uji VIF (Variance Inflation Factors) menampilkan hasil
pengujian koliniearitas vertikal yaitu antara variabel prediktor, nilai VIF (Variance Inflation Factors) ditampilkan
untuk masing-masing variabel kriterion menunjukkan tingkat Koliniearitas atau redundancy antar variabel
predictor (Sholihin dan Ratmono, 2013:87)

Pengujian Hipotesis

Tabel 4. Hasil Uji Signifikansi Pengaruh Antar Variabel

Path Deskripsi Koefisien Path P-Value
DKI— PBV -0.155 0,021
DER— PBV 0.254 <0,001
ROA — PBV 0.530 <0,001

Sumber: Hasil pengolahan data dengan Warp-PLS 8.0 (2026)

Berdasarkan hasil pengujian statistik, ditemukan beberapa pola hubungan yang signifikan antar variabel
penelitian. Dewan Komisaris Independen (DKI) menunjukkan dampak negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan koefisien jalur (-0,155) dan nilai probabilitas 0,021, mengindikasikan bahwa good corporate
governance belum sepenuhnya dipersepsikan positif oleh investor yang optimal dapat meningkatkan valuasi
perusahaan. Debt to Equity Ratio (DER) sebagai proksi leverage memiliki pengaruh positif dan signifikan dengan
koefisien jalur 0,254 dan probabilitas kurang dari 0,001, menunjukkan penggunaan utang yang lebih tinggi
cenderung meningkatkan nilai perusahaan. Return on Assets (ROA) berpengaruh positif signifikan terhadap Price
to Book Value dengan koefisien jalur 0,530 dan probabilitas kurang dari 0,001, mengkonfirmasi hubungan

fundamental antara kinerja keuangan dan nilai pasar.

Pembahasan

Analisis ini menunjukkan bahwa good corporate governance yang diproksikan melalui dewan komisaris
independen (DKI) tidak memberikan pengaruh yang bermakna terhadap nilai perusahaan (PBV). Hal ini berarti
bahwa semakin tinggi penerapan good corporate governance (GCG), justru nilai perusahaan cenderung menurun.
Temuan ini mengindikasikan bahwa praktik tata kelola perusahaan pada perusahaan food and beverages belum
sepenuhnya dipersepsikan positif oleh investor.

Secara teoritis, good corporate governance (GCG) seharusnya meningkatkan nilai perusahaan karena mampu
menurunkan konflik keagenan dan meningkatkan transparansi. Namun, dalam konteks perusahaan yang diteliti,
penerapan good corporate governance (GCG) justru dapat menimbulkan biaya tambahan seperti biaya kepatuhan,
biaya audit, dan biaya administrasi, sehingga laba yang tersedia bagi pemegang saham menjadi lebih kecil. Selain
itu, investor di pasar berkembang seperti Indonesia seringkali lebih menekankan pada kinerja keuangan jangka
pendek dibandingkan kualitas tata kelola, sehingga peningkatan good corporate governance (GCG) belum
langsung meningkatkan nilai pasar perusahaan. Hasil temuan ini sejalan dengan penelitian terdahulu oleh
Gusriandari dkk., (2022) yang mengemukakan bahwa good corporate governance berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Berbeda dengan dampaknya terhadap nilai perusahaan, leverage yang diproksikan dengan debt to equity
ratio (DER) menunjukkan korelasi positif yang signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa penggunaan utang yang
lebih tinggi cenderung meningkatkan nilai perusahaan. Temuan ini sejalan dengan teori sinyal dan teori keagenan,
yang menyatakan bahwa perusahaan yang berani menggunakan utang dipersepsikan memiliki prospek
pertumbuhan dan kepercayaan terhadap kemampuan membayar kewajibannya.
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Dalam konteks perusahaan food and beverages, leverage dapat digunakan untuk membiayai ekspansi produksi,
distribusi, dan inovasi produk, sehingga meningkatkan potensi pendapatan di masa depan. Investor menilai
penggunaan utang sebagai sinyal optimisme manajemen terhadap kinerja perusahaan, yang pada akhirnya
meningkatkan nilai perusahaan di pasar. Hasil temuan ini sejalan dengan penelitian terdahulu oleh Anggita (2022)
yang mengemukakan bahwa leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Begitu pula pada profitabilitas yang diproksikan dengan return on asset (ROA) terhadap nilai perusahaan
(PBV) menunjukkan korelasi positif yang signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan dengan tingkat laba
yang lebih tinggi cenderung memiliki nilai perusahaan yang lebih tinggi pula. Temuan ini mendukung teori sinyal,
di mana laba yang tinggi memberikan sinyal positif kepada investor mengenai kinerja dan prospek perusahaan.
Bagi investor, profitabilitas merupakan indikator utama dalam menilai kemampuan perusahaan menghasilkan
return. Oleh karena itu, peningkatan profitabilitas langsung mendorong permintaan saham dan menaikkan harga
saham, yang tercermin dalam meningkatnya nilai perusahaan. Hasil temuan ini sejalan dengan penelitian terdahulu
oleh Yunita dkk., (2023) yang mengemukakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan.

5. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh good corporate governance, leverage dan profitabilitas
terhadap nilai perusahaan pada sub sektor Food and Beverages periode 2022-2024 ditemukan bahwa good
corporate governance (GCG) tidak berpengaruh langsung terhadap nilai perusahaan. Hal ini terjadi dimana
peningkatan penerapan good corporate governance (GCG) pada perusahaan justru diikuti oleh penurunan nilai
perusahaan. Temuan ini mengindikasikan bahwa dalam periode penelitian, penerapan tata kelola perusahaan
belum mampu memberikan sinyal positif kepada investor dalam meningkatkan nilai perusahaan. Hasil ini
mengindikasikan bahwa penerapan mekanisme tata kelola perusahaan belum sepenuhnya mampu meningkatkan
persepsi pasar. Dalam konteks ini, dimungkinkan bahwa penerapan good corporate governance (GCG) masih
bersifat formalitas (compliance-based) dan belum efektif dalam menciptakan nilai tambah bagi perusahaan. Selain
itu, beban biaya yang timbul dari implementasi good corporate governance (GCG) juga dapat menjadi faktor yang
menekan nilai perusahaan dalam jangka pendek. Leverage terbukti berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan,
dimana semakin tinggi penggunaan utang dalam struktur pendanaan perusahaan, maka semakin tinggi pula nilai
perusahaan. Hal ini mencerminkan bahwa penggunaan utang masih dianggap mampu meningkatkan kinerja dan
kepercayaan pasar terhadap perusahaan. Investor cenderung menilai bahwa perusahaan yang mampu mengelola
utangnya dengan baik memiliki prospek pertumbuhan yang lebih tinggi dan dinilai mampu memanfaatkan sumber
pendanaan eksternal untuk meningkatkan kinerja dan ekspansi usaha, sehingga berdampak pada peningkatan nilai
perusahaan. Begitu pula pada profitabilitas yang terbukti berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan
profitabilitas menjadi variabel dengan pengaruh paling besar terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan
bahwa semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, maka semakin tinggi pula nilai
perusahaan di mata investor. Hal ini memperkuat teori bahwa laba merupakan indikator utama dalam menilai
kinerja perusahaan. Tingkat profitabilitas yang tinggi memberikan sinyal positif kepada investor terkait
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan return, sehingga meningkatkan kepercayaan dan minat investasi.
Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menegaskan bahwa nilai perusahaan tidak hanya dipengaruhi oleh satu
faktor, melainkan merupakan hasil interaksi dari berbagai aspek internal perusahaan, termasuk tata kelola, struktur
pendanaan, dan kinerja keuangan. Oleh karena itu, perusahaan diharapkan mampu mengelola ketiga aspek tersebut
secara seimbang agar dapat mengoptimalkan nilai perusahaan di mata investor.
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