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BAB IV

HASIL DAN PEMBAHASAN



4.1 Gambaran Umum

[image: ]Penelitian ini menggunakan perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang menyajikan data tentang laporan tata kelola perusahaan di dalam laporan tahunannya periode 2021-2023. Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis statistik dengan persamaan analisis regresi linear berganda regresi data panel. Dalam analisis data dilakukan dengan mengelola data menggunakan microsoft excel setelah itu dilakukan pengujian asumsi klasik dan regresi linear berganda regresi data panel dengan software EViews. Berdasarkan Populasi seluruh perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia berjumlah 51 perusahaan tiap tahunnya, jumlah sampel yang digunakan setelah dilakukan teknik purposive sampling method adalah 19 perusahaan tiap tahunnya, Jumlah data observasi yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 57 data selama 3 tahun dari tahun 2021-2023 dan menggunakan data skunder yang diperoleh dari website www.idx.co.id serta website perusahaan.


4.1.1 Sejarah Singkat Bursa Efek Indonesia (BEI)

Bursa Efek Indonesia (BEI) atau Indonesia Stock Exchange (IDX) merupakan bursa hasil penggabungan dari Bursa Efek Jakarta (BEJ) dengan Bursa Efek Surabaya (BES). Demi efektivitas operasional dan transaksi, pemeritah memutuskan untuk menggabung BEJ sebagai pasar saham dengan BES sebagai pasar obligasi derivative.
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[image: ]Bursa Hasil pengggabungan ini mulai beroperasi pada 1 Desember 2007. Bursa Efek Indonesia menggunakan sistem bernama Jakarta Automated Trading System (JATS) sejak 22 Mei 1995 menggantikan sistem manual yang sebelumnya. Sejak 2 Maret 2009 sistem JATS telah digantikan dengan sistem baru bernama JATS-NextG yang disediakan OMX. Bursa Efek Indonesia berpusat di Gedung BEI, Kawasan Niaga Sudirman, Jalan Jendral Sudirman 52-53, Senayan Kebayoran Baru, Jakarta Selatan.


4.2 Hasil Penelitian

4.2.1 Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran umum mengenai karakteristik data penelitian sebelum dilakukan analisis lebih lanjut. Statistik deskriptif menyajikan ukuran seperti nilai minimum, maksimum, rata-rata (mean), dan standar deviasi dari setiap variabel penelitian, sehingga dapat diketahui bagaimana sebaran dan kecenderungan data yang digunakan.
Tabel 4.1
Hasil Statistik Deskriptif

	
	X1
	X2
	X3
	Y

	Mean
	0.727018
	0.406667
	0.125502
	2.522105

	Median
	0.700000
	0.380000
	0.110000
	2.290000

	Maximum
	0.890000
	0.730000
	0.500000
	10.57000

	Minimum
	0.590000
	0.210000
	0.001300
	0.430000

	Std. Dev.
	0.106435
	0.134368
	0.100246
	2.127981

	Skewness
	0.311574
	0.671492
	1.996249
	2.035562

	Kurtosis
	1.489980
	2.594416
	7.787745
	7.293651

	Jarque-Bera
	6.337629
	4.674247
	92.29855
	83.14754

	Probability
	0.042053
	0.096605
	0.000000
	0.000000

	Sum
	41.44000
	23.18000
	7.153600
	143.7600

	Sum Sq. Dev.
	0.634393
	1.011067
	0.562764
	253.5849

	Observations
	57
	57
	57
	57


Sumber: hasil output EViews, data diolah 2025
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Berdasarkan data diatas pada tabel 4.1 maka dapat dijelaskan sebagai berikut:

1. [image: ]Variabel Dependen yaitu nilai perusahaan pada perusahaan sektor industri barang konsumsi memiliki jumlah data yang diamati sebanyak 57 pengamatan pada tahun 2021-2023 dengan nilai minimum sebesar 0.430000 sedangkan nilai maksimum sebesar 10.57000, dengan nilai rata-rata 2.522105 dan nilai standar deviasi 2.127981.
2. Variabel Independen yaitu Good Corporate Governance pada perusahaan sektor industri barang konsumsi memiliki jumlah data yang diamati sebanyak
57 pengamatan pada tahun 2021-2023 dengan nilai minimum sebesar 0.590000 sedangkan nilai maksimum sebesar 0.890000, dengan nilai rata-rata sebesar 0.727018 dan nilai standar deviasi sebesar 0.106435.
3. Variabel Independen yaitu struktur modal pada perusahaan sektor industri barang konsumsi memiliki jumlah data yang diamati sebanyak 57 pengamatan pada tahun 2021-2023 dengan nilai minimum sebesar 0.210000 sedangkan nilai maksimum sebesar 0.730000, dengan nilai rata-rata sebesar 0.406667 dan nilai standar deviasi sebesar 0.134368.
4. Variabel Independen yaitu Profitabilitas pada perusahaan sektor industri barang konsumsi memiliki jumlah data yang diamati sebanyak 57 pengamatan pada tahun 2021-2023 dengan nilai minimum sebesar 0.001300 sedangkan nilai maksimum sebesar 0.500000, dengan nilai rata-rata sebesar 0.125502 dan nilai standar deviasi sebesar 0.100246.


4.2.2 Uji Asumsi Klasik

4.2.2.1 Uji Normalitas

[image: ]Uji normalitas dilakukan untuk memastikan bahwa dalam model regresi, nilai residual atau variabel pengganggu berdistribusi secara normal. Pada pengujian ini menggunakan Jarque-Bera sebagai dasar keputusan yang dimana jika didapatkan nilai probabilitas > 0,05, maka data yang digunakan dikatakan terdistribusi secara normal. Berikut hasil uji normalitas pada penelitian ini:
16Series: Standardized Residuals Sample 2021 2023
Observations 57
Mean
3.70e-17
Median
0.017928
Maximum
0.731331
Minimum
-0.661846
Std. Dev.
0.246617
Skewness
0.256034
Kurtosis
4.338865
Jarque-Bera
4.880087
Probability
0.087157
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Gambar 4.1
Hasil Uji Normalitas
Sumber: hasil output EViews, data diolah 2025


Berdasarkan gambar diatas diketahui bahwa nilai probabilitas dengan menggunakan Jarque-Bera ialah sebesar 0,087157 yang dimana nilai tersebut lebih besar dari 0,05. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa data yang digunakan terdistribusi secara normal dan bisa dilakukan proses pengujian selanjutnya.
4.2.2.2 Uji Multikolineritas

Uji multikolinearitas dilakukan untuk mengetahui apakah dalam model regresi terdapat hubungan linear yang kuat antarvariabel independen. Dalam pengujian multikolinearitas menggunakan dasar keputusan dengan melihat nilai


VIF (Variance Inlation Factor). Berikut hasil uji multikolinearitas pada penelitian ini:
Tabel 4.2 Hasil Uji Multikolinearitas
Variance Inflation Factors Date: 07/29/25 Time: 12:13 Sample: 1 57
[image: ]Included observations: 57

Coefficient	Uncentered	Centered Variable	Variance		VIF		VIF

C	0.902515	50.61365	NA
X1	1.788599	54.13346	1.116374
X2	1.162898	11.94209	1.156803
X3	2.060108	2.960365	1.140678

Sumber: hasil output EViews, data diolah 2025

Berdarkan tabel diatas nilai centered VIF setiap variabel mempunyai nilai dibawah nilai 10, sehingga dapat disimpulkan bahwa penelitian ini tidak terjadi multikolinearitas.


4.2.2.3 Heterokedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan varians dari residual antar pengamatan. Dalam pengujian heteroskedastisitas menggunakan Uji Breusch-Pagan sebagai dasar keputusan dengan melihat nilai probabilitas yang dihasilkan, jika > 0,05, maka dapat dikatakan data penelitian tidak terdapat indikasi heteroskedastisitas. Berikut hasil uji heteroskedastisitas pada penelitian ini:


Tabel 4.3
Hasil Uji Heterokedastisitas
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey Null hypothesis: Homoskedasticity

	F-statistic
	2.119336
	Prob. F(3,53)
	0.1087

	Obs*R-squared
	6.105436
	Prob. Chi-Square(3)
	0.1066

	Scaled explained SS
	5.347644
	Prob. Chi-Square(3)
	0.1480


[image: ]Sumber: hasil output EViews, data diolah 2025
Hasil pengujian pada tingkat signifikan 0.1066 > 0.05 maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi masalah heterokedasitas.

4.2.2.4 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan penggangu pada periode t-1 (sebelumnya). Uji Autokorelasi dilakukan dengan menggunakan model Durbin Watson (DW). Berikut hasil uji autokorelasi pada penelitian ini:
Tabel 4.4
Hasil Uji Autokorelasi
[image: ]
Sumber: hasil output EViews, data diolah 2025


Hasil yang diperoleh menggunakan uji Durbin Watson (DW test) pada α = 5%, N = 57, k = 3 menunjukkan bahwa nilai DW sebesar 1.9375. Dengan nilai dL = 1.4637, dU = 1.6845, sedangkan nilai 4 dikurang batas atas (4 - dU) sebesar 2.3155. Pengambilan kesimpulan didasarkan dengan DU < DW < 4-DU, maka 1.6845 < 1.9375
[image: ]< 2,3155. Berdasarkan hasil tersebut maka bahwa tidak terjadi autokorelasi.


4.2.3 Model Regresi Linear Data Panel

4.2.3.1 Common Effect Model

Common Effect Model merupakan pendekatan model data panel yang paling sederhana karena hanya mengkombinasikan data time series dan cross section. Pada model ini tidak perhatikan dimensi waktu maupun individu sehingga diasumsikan bahwa perilaku data perusahaan sama dalam berbagai kurun waktu. Berikut hasil uji regresi menggunakan model Common Effect Model pada penelitian ini:
Tabel 4.5
Hasil Uji Regresi Common Effect ModelDependent Variable: Y Method: Panel Least Squares Date: 07/29/25 Time: 11:41 Sample: 2021 2023
Periods included: 3
Cross-sections included: 19
Total panel (balanced) observations: 57


	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.

	
	
	
	
	

	C
	-2.839216
	0.950003
	-2.988640
	0.0042

	X1
	2.079241
	1.337377
	1.554716
	0.1260

	X2
	4.849073
	1.078374
	4.496653
	0.0000

	X3
	14.96171
	1.435315
	10.42399
	0.0000

	R-squared
	0.787573
	Mean dependent var
	2.522105

	Adjusted R-squared
	0.775549
	S.D. dependent var
	2.127981

	S.E. of regression
	1.008159
	Akaike info criterion
	2.921720

	Sum squared resid
	53.86836
	Schwarz criterion
	3.065092

	Log likelihood
	-79.26902
	Hannan-Quinn criter.
	2.977439

	F-statistic
	65.49904
	Durbin-Watson stat
	0.633547

	Prob(F-statistic)
	0.000000
	
	


Sumber: hasil output EViews, data diolah 2025


4.2.3.2 Fixed Effect Model

[image: ]Fixed Effect Model merupakan pendekatan model yang mengasumsikan bahwa perbedaan antar individu dapat diakomodasi dari perbedaan intersepnya. Model Fixed effect adalah teknik mengestimasikan data panel dengan menggunakan variabel dummy untuk menangkap adanya perbedaan intersep. Berikut hasil uji regresi menggunakan model Fixed Effect Model pada penelitian ini:
Tabel 4.6
Hasil Uji Regresi Fixed Effect Model
[image: ]
Sumber: hasil output EViews, data diolah 2025

4.2.3.3 Random Effect Model

Random Effect Model merupakan pendekatan model yang mengestimasi data panel dimana variabel gangguan mungking saling berhubungan antar waktu dan antar individu. Pada model Random effect perbedaan intercep diakomodasi oleh


error terms masing-masing perusahaan. Berikut hasil uji regresi menggunakan model Random Effect Model pada penelitian ini:
Tabel 4.7
Hasil Uji Regresi Random Effect Model
Dependent Variable: Y
[image: ]Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) Date: 07/29/25 Time: 11:40
Sample: 2021 2023
Periods included: 3
Cross-sections included: 19
Total panel (balanced) observations: 57
Swamy and Arora estimator of component variances

Variable	Coefficient	Std. Error	t-Statistic	Prob.

C	-1.629383	1.348864	-1.207967	0.2324
X1	3.516998	1.837342	1.914177	0.0610
X2	1.829289	1.445721	1.265313	0.2113
X3	6.778054	1.134892	5.972423	0.0000

Effects Specification
S.D.	Rho

Cross-section random	0.886241	0.8898
Idiosyncratic random	0.311949	0.1102

Weighted Statistics

R-squared	0.329749	 Mean dependent var	0.502281 Adjusted R-squared	0.291810	S.D. dependent var	0.530114
S.E. of regression	0.446113	 Sum squared resid	10.54787 F-statistic	8.691622	Durbin-Watson stat	1.456706
Prob(F-statistic)	0.000087
Unweighted Statistics

R-squared	0.573511	 Mean dependent var	2.522105 Sum squared resid	108.1511	Durbin-Watson stat	0.142071
Sumber: hasil output EViews, data diolah 2025

4.2.4 Uji Pemilihan Model Regresi

4.2.4.1 Uji Chow

Uji chow adalah pengujian guna menentukan model apa yang akan dipilih antara common effect model atau fixed effect model. Jika hasil uji chow menunjukkan cross-section chi-square > 0.05 maka yang terpilih adalah common effect. Sebaliknya


jika nilai cross-section chi- square < 0.05 maka model yang terpilih adalah fixed effect. Berikut hasil uji pemilihan regresi menggunakan uji chow:
Tabel 4.8 Hasil Uji Chow
Redundant Fixed Effects Tests Equation: Untitled
[image: ]Test cross-section fixed effects

Effects Test	Statistic	d.f.	Prob.

Cross-section F	28.809023	(18,35)	0.0000
Cross-section Chi-square	157.378507	18	0.0000


Cross-section fixed effects test equation:
Dependent Variable: Y Method: Panel Least Squares Date: 07/29/25 Time: 11:55 Sample: 2021 2023
Periods included: 3
Cross-sections included: 19
Total panel (balanced) observations: 57

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.

	C
	-2.839216
	0.950003
	-2.988640
	0.0042

	X1
	2.079241
	1.337377
	1.554716
	0.1260

	X2
	4.849073
	1.078374
	4.496653
	0.0000

	X3
	14.96171
	1.435315
	10.42399
	0.0000

	R-squared
	0.787573
	Mean dependent var
	2.522105

	Adjusted R-squared
	0.775549
	S.D. dependent var
	2.127981

	S.E. of regression
	1.008159
	Akaike info criterion
	2.921720

	Sum squared resid
	53.86836
	Schwarz criterion
	3.065092

	Log likelihood
	-79.26902
	Hannan-Quinn criter.
	2.977439

	F-statistic
	65.49904
	Durbin-Watson stat
	0.633547

	Prob(F-statistic)
	0.000000
	
	


Sumber: hasil output EViews, data diolah 2025

Berdasarkan hasil uji chow diatas diperoleh nilai probabilitas dari cross section chi-square sebesar 0.0000 < 0.05, maka model yang terpilih adalah fixed effect. Karena hasil uji chow menunjukkan hasil model yang terpilih adalah fixed effect, maka perlu dilakukan uji hausman guna mengetahui model yang tepat antara fixed effect dan random effect yang akan digunakan dalam penelitian ini.


4.2.4.2 Uji Hausman

Uji Hausman digunakan untuk memilih model yang terbaik antara fixed effect model atau random effect model. Berikut hasil uji hausman:
[image: ]Tabel 4.9 Hasil Uji HausmanCorrelated Random Effects - Hausman Test Equation: Untitled
Test cross-section random effects
Test Summary
Chi-Sq. Statistic	Chi-Sq. d.f.
Prob.
Cross-section random
58.392090
3	0.0000
Cross-section random effects test comparisons:
Variable
Fixed
Random	Var(Diff.)
Prob.
X1 X2 X3
-3.689066	3.516998	14.667797	0.0599
-11.606214	1.829289	6.314921	0.0000
5.570174	6.778054	0.489612	0.0843
Cross-section random effects test equation: Dependent Variable: Y
Method: Panel Least Squares Date: 07/29/25 Time: 11:43 Sample: 2021 2023
Periods included: 3
Cross-sections included: 19
Total panel (balanced) observations: 57
Variable
Coefficient	Std. Error	t-Statistic	Prob.
C X1 X2 X3
9.224915	3.268521	2.822351	0.0078
-3.689066	4.247779	-0.868470	0.3911
-11.60621	2.899143	-4.003326	0.0003
5.570174	1.333264	4.177849	0.0002




































Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)

	R-squared
	0.986569
	Mean dependent var
	2.522105

	Adjusted R-squared
	0.978510
	S.D. dependent var
	2.127981

	S.E. of regression
	0.311949
	Akaike info criterion
	0.792273

	Sum squared resid
	3.405926
	Schwarz criterion
	1.580819

	Log likelihood
	-0.579768
	Hannan-Quinn criter.
	1.098728

	F-statistic
	122.4234
	Durbin-Watson stat
	2.530659

	Prob(F-statistic)
	0.000000
	
	


Sumber: hasil output EViews, data diolah 2025


Berdasarkan hasil uji hausman yang ditunjukkan pada tabel diatas, diperoleh nilai signifikansi dari cross section chi-square adalah 0.0000 < 0.05 sehingga disimpulkan model yang digunakan dalam penelitian ini adalah fixed effect model.


4.2.5 [image: ]Analisis Regresi Data Panel

Berdasarkan uji chow dan uji hausman, model regresi data panel yang tepat digunakan dalam penelitian ini adalah fixed effect model. Hasil regresi menggunakan fixed effect model adalah sebagai berikut:
Tabel 4.10
Hasil Uji Regresi Data Panel
[image: ]
Sumber: hasil output EViews, data diolah 2025


Bedasarkan hasil uji regresi menggunakan Fixed Effect Model diatas, maka dapat diperoleh hasil persamaan model regresi antara variabel dependen (nilai perusahan) dan variabel independen (good corporate governance, struktur modal, dan rasio profitabilitas) sebagai berikut:
[image: ]Y = 9.224915 -3.689066. X1 -11.60621.X2 + 5.570174.X3

Berdasarkan persamaan regresi diatas, maka dapat dijelaskan bahwa :

1. Berdasarkan persamaan diatas, besarnya nilai konstanta yaitu sebesar 9.224915, hal ini menunjukkan bahwa jika variabel independen bernilai 0, maka Tingkat kinerja keuangan Perusahaan (ROA) bernilai sebesar 9.224915.
2. Nilai koefisien dari good corporate governance sebesar -3.689066 dan bertanda negatif, hal ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan variabel good corporate governance maka tingkat nilai perusahaan akan menurun sebesar 3.689066.
3. Nilai koefisien dari struktur modal sebesar -11.60621 dan bertanda negatif, hal ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan variabel struktur modal maka tingkat nilai perusahaan akan menurun sebesar 11.60621.
4. Nilai koefisien dari profitabilitas sebesar 5.570174 dan bertanda positif, hal ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan variabel profitabilitas maka tingkat nilai perusahaan akan meningkat sebesar 5.570174.


4.2.6 Uji Hipotesis

Uji hipotesis dilakukan untuk menguji kebenaran hipotesis yang dikemukakan secara linier. Berikut uji hipotesis yang dilakukan:
4.2.6.1 Uji Parsial (Uji t)

[image: ]Uji t digunakan untuk melihat pengaruh variabel independen secara individual terhadap variabel dependen (Ghozali, 2018). Adapun kriteria pengujian dalam uji statistik t adalah sebagai berikut:
1. Jika t hitung < t tabel : H0 diterima dan Ha ditolak
Maka variabel bebas secara parsial tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel terikat.
2. Jika t hitung > t tabel : H0 ditolak dan Ha diterima

Maka variabel bebas secara parsial secara signifikan berpengaruh terhadap variabel terikat. Nilai t tabel dapat dilihat pada tabel t statistik dengan tingkat signifikasi ɑ = 5% dan nilai t-tabel adalah 1.672.
Tabel 4.11 Hasil Uji Parsial

Variable	Coefficient	Std. Error	t-Statistic	Prob.

C	9.224915	3.268521	2.822351	0.0078
X1	-3.689066	4.247779	-0.868470	0.3911
X2	-11.60621	2.899143	-4.003326	0.0003
X3	5.570174	1.333264	4.177849	0.0002
Sumber: hasil output EViews, data diolah 2025

Berdasarkan tabel diatas, perhitungan uji t dapat dilihat hasil pengujian parsial terhadap variabel good corporate governance, struktur modal dan rasio profitabilitas terhadap variabel nilai perusahaan dapat dilakukan sebagai berikut:


1. Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan

[image: ]Hasil pengujian analisis regresi data panel menunjukkan t statistik untuk variabel independent good corporate governance (X1) adalah sebesar 0.868470, sementara nilai t tabel dengan ɑ = 5%, dimana nilai t tabel adalah sebesar 1.672 yang berarti bahwa nilai t statistik lebih kecil dari t tabel (0.8684
< 1.672), kemudian dilihat dari nilai sig. 0.3911 > 0.005 maka H0 diterima dan Ha ditolak. Hal ini berarti bahwa variabel good corporate governance (X1) tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel nilai perusahaan (Y).
2. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian analisis regresi data panel menunjukkan t statistik untuk variabel independent struktur modal (X2) adalah sebesar 4.0003326, sementara nilai t tabel dengan ɑ = 5%, dimana nilai t tabel adalah sebesar 1.672 yang berarti bahwa nilai t statistik lebih besar dari t tabel (4.0003 > 1.672), kemudian dilihat dari nilai sig. 0.0003 < 0.005 maka H0 ditolak dan Ha diterima. Hal ini berarti bahwa variabel struktur modal (X2) memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel nilai perusahaan (Y).
3. Pengaruh Rasio Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
Hasil pengujian analisis regresi data panel menunjukkan t statistik untuk variabel independent rasio profitabilitas (X3) adalah sebesar 4.177849, sementara nilai t tabel dengan ɑ = 5%, dimana nilai t tabel adalah sebesar 1.672 yang berarti bahwa nilai t statistik lebih besar dari t tabel (4.1778 > 1.672), kemudian dilihat dari nilai sig. 0.0002 < 0.005 maka H0 ditolak dan Ha


diterima. Hal ini berarti bahwa variabel rasio profitabilitas (X3) memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel nilai perusahaan (Y).


4.2.6.2 Uji Simultan (Uji F)

[image: ]Uji f digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen secara bersama-sama (simultan) berpengaruh terhadap variabel dependen atau untuk mengetahui apakah model regresi dapat digunakan untuk memprediksi variabel dependen atau tidak. Adapun kriteria pengujian dalam uji simultan adalah sebagai berikut:
1. Jika f hitung < f tabel : H0 diterima dan Ha ditolak

Maka variabel bebas secara simultan tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel terikat.
2. Jika f hitung > f tabel : H0 ditolak dan Ha diterima

Maka variabel bebas secara simultan secara signifikan berpengaruh terhadap variabel terikat. Nilai f tabel dapat dilihat pada tabel f statistik dengan tingkat signifikasi ɑ = 5% dan nilai t-tabel adalah 2. 766.
Tabel 4.12 Hasil Uji Simultan
[image: ]
Sumber: hasil output EViews, data diolah 2025


[image: ]Berdasarkan hasil tabel di atas, nilai F statistik yaitu sebesar 122.4234 sementara F tabel dengan tingkat α = 5% adalah sebesar 2.766. Dengan demikian F statistik > F tabel (122.4234 > 2.766), kemudian juga terlihat dari nilai probabilitas yaitu sebesar 0.000000 yang lebih kecil dari tingkat signifikansi sebesar 0,05 sehingga H0 ditolak dan Ha diterima. Hal ini menunjukkan bahwa variabel good corporate governance, struktur modal dan rasio profitabilitas secara bersama-sama (simultan) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga model regresi dapat digunakan untuk memprediksi variabel dependen.


4.2.6.3 Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (Adjusted R-Square) digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependennya.
Tabel 4.13
Hasil Uji Koefisien Determinasi
[image: ]
Sumber: hasil output EViews, data diolah 2025
Berdasarkan tabel diatas besar angka Adjusted R-Square (R2) adalah 0.978510. Hal ini menunjukkan persentase pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen adalah sebesar 97,85%, atau diartikan bahwa variabel independen


yang digunakan dalam model mampu menjelaskan sebesar 97,85% terhadap variabel depedennya. Sisanya 2,15% dijelaskan oleh variabel lain diluar penelitian ini.



4.3 Pembahasan Penelitian

4.3.1 [image: ]Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengolahan data output EViews yang telah diteliti menunjukkan bahwa variabel good corporate governance tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai t hitung lebih kecil dari nilai t tabel (0.8684 < 1.672) dan nilai sig. 0.3911 > 0.005 sehingga hipotesis pertama ditolak. Hasil penelitian ini menjelaskan bahwa besarnya good corporate governance tidak selalu meningkatkan kinerja keuangan. Good Corporate Governance adalah suatu sistem yang mengelola dan mengawasi proses pengendalian usaha yang berjalan secara berkesinambungan untuk menaikkan nilai saham sebagai bentuk pertanggungjawaban kepada shareholders tanpa mengabaikan kepentingan stakeholders.
Good Corporate Governance pada dasarnya mengacu pada mekanisme, struktur, dan proses yang diterapkan dalam suatu perusahaan untuk menjamin hak pemegang saham, meningkatkan transparansi, memperkuat akuntabilitas, dan meminimalkan konflik keagenan antara manajemen dan pemilik. Mekanisme ini diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan stakeholder serta menciptakan nilai perusahaan yang lebih tinggi. Namun demikian, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa penerapan GCG pada perusahaan sektor industri barang konsumsi belum


memberikan dampak yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Terdapat ketidakpercayaan investor terkait dengan penerapan GCG oleh perusahaan, dimana investor belum merasa yakin bahwa kualitas penerapan GCG dilakukan perusahaan sesuai dengan yang seharusnya (Firmansyah, 2020).
[image: ]Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Windasari (2021) dan Laksono & Kusumaningtias (2021) bahwa Good Corporate Governance tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian Agalliao et al (2024) yang menunjukkan hasil penelitian bahwa Good Corporate Governance berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan yang artinya semakin perusahaan melakukan Good Corporate Governance maka semakin tinggi pula nilai perusahaan.


4.3.2 Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengolahan data output EViews yang telah diteliti menunjukkan bahwa variabel struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai t hitung lebih besar dari nilai t tabel (4.0003 > 1.672) dan nilai sig. 0.0003 < 0.005 sehingga hipotesis kedua diterima. Hasil ini menunjukkan bahwa struktur modal memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan, namun arah pengaruhnya adalah negatif. Arah pengaruh negatif berarti bahwa semakin tinggi struktur modal (semakin besar proporsi utang yang digunakan perusahaan dibandingkan modal sendiri), maka nilai perusahaan cenderung menurun. Sebaliknya, semakin rendah penggunaan utang dalam struktur modal, nilai perusahaan cenderung meningkat. Dengan kata lain,


penggunaan utang yang berlebihan justru dapat menurunkan kepercayaan investor karena risiko keuangan perusahaan meningkat misalnya risiko gagal bayar (default risk) (Ainurrizka, 2022). Kondisi ini akan menurunkan persepsi pasar terhadap prospek perusahaan di masa depan, sehingga nilai perusahaan pun menurun.
[image: ]Struktur modal menggambarkan komposisi utang dan modal sendiri dalam pembiayaan aktivitas operasional perusahaan. Penggunaan utang yang berlebihan akan meningkatkan beban bunga dan risiko keuangan yang harus ditanggung oleh perusahaan (Sari et al., 2024). Kondisi tersebut dapat menurunkan kepercayaan investor karena perusahaan dianggap memiliki risiko gagal bayar yang tinggi. Oleh karena itu, proporsi utang yang terlalu besar justru berdampak negatif terhadap nilai perusahaan, karena pasar akan menilai perusahaan memiliki struktur pendanaan yang tidak sehat. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan sektor industri barang konsumsi memiliki tingkat ketergantungan terhadap pendanaan eksternal yang cukup tinggi, sementara kemampuan menghasilkan laba belum optimal untuk menutupi beban bunga dan kewajiban jangka panjang. Kondisi tersebut membuat pasar menilai struktur modal perusahaan kurang sehat dan meningkatkan persepsi risiko investor, sehingga berakibat pada penurunan nilai perusahaan.
Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Gz & Lisiantara (2022) bahwa struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian Yuliani (2021) yang menunjukkan hasil penelitian bahwa struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.


4.3.3 Pengaruh Rasio Profitabilitas Terhdaap Nilai Perusahaan

[image: ]Berdasarkan hasil pengolahan data output EViews yang telah diteliti menunjukkan bahwa variabel rasio profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai t hitung lebih besar dari nilai t tabel (4.1778 > 1.672) dan nilai sig. 0.0002 < 0.005 sehingga hipotesis ketiga diterima. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh signifikan dan positif terhadap nilai perusahaan. Artinya, perusahaan dengan tingkat profitabilitas tinggi akan lebih diminati oleh investor karena dianggap memiliki prospek pertumbuhan yang baik dan tingkat pengembalian investasi yang tinggi (Sari & Putri, 2022). Peningkatan laba juga memberikan sinyal positif kepada pasar bahwa perusahaan memiliki kinerja keuangan yang baik, sehingga harga saham cenderung meningkat. Dengan demikian, semakin tinggi profitabilitas, semakin besar pula nilai perusahaan yang tercermin melalui peningkatan nilai pasar sahamnya.
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu yang mencerminkan efisiensi manajemen dalam mengelola sumber daya yang dimiliki. Profitabilitas digunakan untuk mengukur sejauh mana efektivitas penggunaan aset atau modal dalam menghasilkan keuntungan. Semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan, maka semakin besar pula kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan di masa depan (Pratiwi et al., 2024). Hal ini karena laba yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu menjalankan aktivitas operasionalnya dengan efisien, yang pada akhirnya akan meningkatkan nilai perusahaan.


[image: ]Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Hasibuan (2022) dan Agalliao et al (2024) bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian Hidayat (2022) yang menunjukkan hasil penelitian bahwa rasio profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.


4.3.4 Pengaruh Good Corporate Governance, Struktur Modal dan Rasio Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan
Hasil pengelolahan data ouput eviews yang telah diteliti menunjukkan bahwa nilai F statistik memiliki tingkat signifikansi sebesar 0.000000. Hal ini dapat disimpulkan bahwa tingkat signifikansi lebih kecil dari 0.05. sehingga dapat disimpulkan bahwa nilai uji F 0.000000 tersebut lebih kecil dari 0,05 (0.000000 < 0.05) dengan demikian hasil pengujian hipotesis ini menunjukkan bahwa hipotesis keempat diterima.
Hipotesis ini dapat menunjukkan semua variabel independen (Good Corporate Governance, Struktur Modal dan rasio profitabilitas) secara bersama-sama (simultan) berpengaruh terhadap variabel dependen (Nilai Perusahaan). Hal ini berarti bahwa sebesar 97,85%, dari nilai perusahaan (Y) dapat dijelaskan dari ketiga variabel independen dalam penelitian ini yakni Good Corporate Governance, Struktur Modal dan rasio profitabilitas sedangkan untuk sisanya 2,15% dijelaskan oleh variabel lain diluar penelitian ini.
Hasil ini menegaskan bahwa integrasi antara penerapan Good Corporate Governance, struktur modal yang optimal, dan kinerja profitabilitas secara


[image: ]bersama-sama merupakan strategi yang relevan dalam meningkatkan nilai perusahaan, khususnya pada sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini memperkuat pandangan bahwa perusahaan tidak hanya dituntut untuk mengelola satu aspek saja, tetapi harus menjaga keseimbangan antara tata kelola perusahaan, pengelolaan modal, dan kinerja keuangan agar dapat meningkatkan nilai perusahaan secara berkelanjutan. Dengan demikian, perusahaan yang mampu memadukan ketiga faktor ini cenderung memiliki persepsi positif di mata investor, sehingga berdampak pada peningkatan nilai pasar perusahaan.
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