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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi pengaruh dari Tata Kelola Perusahaan, 

Profitabilitas, Likuiditas, dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan, dengan 

Kepercayaan Investor berperan sebagai variabel perantara, terutama pada perusahaan sektor 

barang konsumen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode tahun 2020 

hingga 2023. Jenis penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan data sekunder dan 

penentuan sampel menggunakan teknik purposive sampling yang terdapat 126 perusahaan sektor 

barang konsumsi yang terdaftar di BEI dan didapatkan 42 sampel perusahaan dengan 4 tahun 

pengamatan sehinga diperoleh 168 data sampel yang digunakan. Data dianalisis dengan Partial 

Least Square-Structural Equation (PLS-SEM) yang diproses dengan bantuan perangkat lunak 

SmartPLS versi 4.1.1.2. Hasil dari studi menyatakan bahwa pengelolaan perusahaan, tingkat 

keuntungan, skala perusahaan, dan keyakinan investor memberikan dampak positif serta 

berpengaruh besar terhadap nilai perusahaan, sedangkan likuiditas tidak menunjukkan dampak 

yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan dari penelitian menunjukkan bahwa 

manajemen perusahaan, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan kepercayaan investor 

memberikan efek positif dan signifikan pada nilai perusahaan, sementara likuiditas tidak 

menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

Kata Kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan, Investor 
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PENDAHULUAN 

Nilai perusahaan menunjukkan seberapa efektif bisnis itu berjalan dan sejauh mana 

pemodal percaya padanya; semakin tinggi nilainya, semakin besar daya tariknya di pasar saham. 

Di sektor barang konsumsi, nilai perusahaan penting karena bergantung pada daya beli 

konsumen dan stabilitas bisnis, meski fluktuasi saham tetap terjadi, contohnya saham PT 

Unilever Indonesia Tbk turun 19,55% pada 2021 (Warta Ekonomi, 2022) dan penjualan PT 

Mayora Indah Tbk menurun saat pandemi (CNBC, 2020; 2023). Data IDX (2021) menunjukkan 

fluktuasi indeks sektor konsumsi akibat pandemi dan ketidakpastian global, sehingga tata kelola, 

profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan kepercayaan investor menjadi penentu nilai 

perusahaan. 

Penelitian terdahulu menunjukkan hasil beragam: tata kelola bisa positif (Esmeralda & 

Aisyah, 2018) atau negatif (Sri & Wulandari, 2021), profitabilitas umumnya positif (Nadhiyah & 

Fitria, 2021), likuiditas masih inkonsisten (Komala, 2021; Apriantini, 2022; Elisa, 2021), dan 

ukuran perusahaan bisa tidak signifikan (Reschiwati et al., 2020) atau positif (Widati, 2023). 

Kepercayaan investor menjadi variabel mediasi krusial. Penelitian ini menyoroti lemahnya tata 

kelola, turunnya profitabilitas akibat pandemi, rendahnya likuiditas, serta pengaruh ukuran 

perusahaan yang belum konsisten, dan merumuskan pertanyaan apakah faktor-faktor tersebut 

memengaruhi nilai perusahaan langsung maupun melalui kepercayaan investor. Tujuan dari 

studi ini adalah untuk mengeksplorasi dampak pengelolaan, keuntungan, kemampuan likuiditas, 

serta ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan, dengan mempertimbangkan kepercayaan 

investor sebagai variabel perantara. Secara teoritis, penelitian ini menambah studi akuntansi 

keuangan terkait nilai perusahaan di sektor konsumsi; secara praktis, bermanfaat bagi peneliti, 

perusahaan, investor, dan kajian lanjutan. 

 

Kerangka Konseptual 

Gambar 1. Kerangka Konseptual 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

METODE  

Populasi dan Sampel 

Populasi yang diteliti meliputi seluruh perusahaan dalam industri barang konsumen yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2020 sampai 2023. Populasi ini 

mencakup sub-sektor seperti makanan dan minuman, peralatan rumah tangga, kosmetik, serta 

produk konsumen lainnya, dengan perusahaan yang rutin menyampaikan laporan keuangan 
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tahunan. Sampel diambil melalui purposive sampling sesuai kriteria penelitian. 

Tabel 1 Kriteria Sampel 
No Keterangan Pelanggaran Kriteria Akumulasi 

1 Perusahaan di sektor barang konsumsi yang aktif terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada tahun 2020 hingga 2023. 

0 87 

2 Perusahaan di sektor barang konsumsi yang tidak terdaftar di papan 

utama dan papan berkembang. 

15 72 

3 Perusahaan di sektor barang konsumsi yang mengalami kerugian 

selama masa penelitian. 

26 46 

4 Perusahaan di sektor barang konsumsi yang tidak mengeluarkan 

laporan keuangan tahunan dalam rupiah. 

2 44 

5 Perusahaan di sektor barang konsumsi yang tidak memiliki jumlah 

saham dari lembaga keuangan selama masa penelitian. 

2 42 

 Jumlah Sampel 42 

 Jumlah data observasi penelitian 2018-2023 168 

Su$mbe$r : Data diolah pe$nu$lis, 2025 
Pengumpulan Data 

Pendekatan yang diterapkan untuk mengumpulkan informasi adalah metode analisis 
dokumen. Data sekunder yang diperlukan bisa didapatkan dari web resmi Bursa Efek Indonesia. 
Proses pengambilan informasi dilakukan melalui penggunaan metode dokumentasi. 
 

Teknik Analisis Data 

Penelitian ini memanfaatkan metode Pemodelan Persamaan Struktural (SEM) 

menggunakan pendekatan Partial Least Squares (PLS) melalui perangkat lunak SmartPLS 4.0 

untuk mengevaluasi hubungan langsung maupun tidak langsung antara variabel laten. Proses 

analisis data dilakukan dengan statistik deskriptif, pengujian model luar untuk menilai validitas 

konvergen, validitas diskriminan, serta reliabilitas konstruk, di samping pengujian model dalam 

untuk menilai interaksi antar konstruk dengan menggunakan multikolinearitas, R², dan F². 

Pengujian hipotesis dilakukan dengan teknik bootstrapping, dengan kriteria signifikansi yang 

ditetapkan adalah t-statistik lebih besar dari 1,96 dan p-value kurang dari 0,05. 

 

Operasional Variabel 

 

Tabel 3 Operational Variabel 
No Variabel Formula Source 

1 
Nilai 
Perusahaan 

𝑃𝐵𝑉 =
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
 

(Hapid & Hanifah, 

2022) 

2 
Tata Kelola 
Perusahaan 

𝐾𝑂𝑀𝐼𝑁𝐷 =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐴𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
 

𝐾𝐼 =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐼𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 𝑋 100% 

𝑈𝐷𝐾 = 𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑒𝑙𝑢𝑟𝑢ℎ 𝐴𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖 

(Wahyudin et al., 

2020), (Yanti et al., 

2021) 

3 Profitabilitas 𝑅𝑂𝐸 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 
 

(Elisa, 2021) 

4 Likuiditas 𝑄𝑅 =
(𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 − 𝑃𝑒𝑟𝑠𝑒𝑑𝑖𝑎𝑎𝑛)

𝐾𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

(M. Dewi & Zatira 

Novridayani, 2020) 

5 
Ukuran 
Perusahaan 

𝑆𝐼𝑍𝐸 = 𝐿𝑛 (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡) (M. Dewi & Zatira 

Novridayani, 2020) 

6 
Kepercayaan 
Investor 

𝐸𝑅 =
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐸𝑃𝑆
 

(Anastasia & Fandy, 

2022) 

https://issn.lipi.go.id/terbit/detail/20220606310972502
https://issn.lipi.go.id/terbit/detail/20220606311387328


PENULIS1, PENULIS2 / NIKAMABI: JURNAL EKONOMI DAN BISNIS - VOL. 4. NO. 2 (2025) 
 
 

80 
 

 
HASIL 

Tabel 4 Analisis Statistik Deskriptif dari Setiap Variabel 
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

KOMIND  0.250 0.833 0.426 0.118 

KI  0.000 1.932 0.689 0.245 

UDK  2.000 9.000 4.250 1.668 

ROA  0.001 0.349 0.094 0.068 

ROE  0.002 1.451 0.189 0.230 

CR  0.335 13.309 2.678 2.285 

QR  0.056 11.429 1.924 1.968 

LN_ASET  25.703 32.860 29.534 1.535 

PBV  0.274 56.792 3.499 6.987 

PER  2.400 235.507 19.280 22.636 

Sumber: Data Olah SPSS 25 

Berdasarkan analisis deskriptif 168 perusahaan, variabel tata kelola yang diukur melalui 

proporsi komisaris independen (mean 0,426), kepemilikan (0,689), dan ukuran dewan komisaris 

(4,250) menunjukkan distribusi data yang baik, dengan standar deviasi relatif kecil (kecuali 

kepemilikan dengan variasi sedang). Profitabilitas melalui ROA (mean 0,094; SD 0,068) 

konsisten, sedangkan ROE (0,189; SD 0,230) bervariasi antar perusahaan. Likuiditas melalui CR 

(2,678; SD 2,285) cukup bervariasi, sedangkan QR (1,924; SD 1,968) menunjukkan keragaman 

tinggi. Ukuran perusahaan melalui Ln Aset (29,534; SD 1,535) relatif konsisten. Sebaliknya, 

nilai perusahaan dengan PBV (3,499; SD 6,987) dan kepercayaan investor dengan PER (19,280; 

SD 22,636) memiliki variasi tinggi dan tidak seragam antar perusahaan. 

 

Pengujian Model Pengukuran 

Outer Model 

 

 
Gambar 2. Model Latent Variable Penelitian 

Outer model berfokus pada pengujian validitas dan reliabilitas indikator dalam mengukur 

variabel laten.  

 

Tabel 5. Hasil Outer Loading Uji Validitas Konvergen Tahap 1 
Indikator Outer loadings  

KOMIND <- Tata Kelola Perusahaan 0.933 

KI <- Tata Kelola Perusahaan 0.236 

UDK <- Tata Kelola Perusahaan 0.395 

ROA <- Profitabilitas 0.927 

ROE <- Profitabilitas 0.963 

CR <- Likuiditas 0.995 

QR <- Likuiditas 0.994 
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LN_ASET <- Ukuran Perusahaan 1.000 

PBV <- Nilai Perusahaan 1.000 

PER <- Kepercayaan Investor 1.000 

KOMIND <- Tata Kelola Perusahaan 0.933 

Sumber: Data yang diolah dengan SmartPLS Versi 4.1.1.2 (2025) 

Hasil uji loading factor tahap 1 pada variabel Tata Kelola Perusahaan menunjukkan dua 

indikator dengan nilai 0,236 dan 0,395 berada di bawah batas 0,70 dan dianggap tidak valid. 

Indikator ini kemudian dihapus, dan pengujian ulang dilakukan. Hasil loading factor yang valid 

disajikan pada Tabel 6. 

Tabel 6. Hasil Outer Loading Tahap 2 
Indikator Outer loadings 

KOMIND <- Tata Kelola Perusahaan 1.000 

ROA <- Profitabilitas 0.927 

ROE <- Profitabilitas 0.963 

CR <- Likuiditas 0.995 

QR <- Likuiditas 0.994 

LN_ASET <- Ukuran Perusahaan 1.000 

PBV <- Nilai Perusahaan 1.000 

PER <- Kepercayaan Investor 1.000 

Sumber: Data yang diolah dengan SmartPLS Versi 4.1.1.2 (2025) 

Pada pengujian tahap kedua, semua variabel memiliki loading factor > 0,70 sehingga 

valid. Hal ini menunjukkan indikator mampu merepresentasikan variabel dan mendukung 

validitas konstruk. Nilai outer loading 1,000 muncul pada konstruk indikator tunggal karena 

tidak ada indikator lain yang berkontribusi, sesuai panduan Hair et al. (2021). 

 

Tabel 7. Hasil AVE Uji Validitas Konvergen 
Variabel Average variance extracted (AVE) 

Tata Kelola Perusahaan - 

Profitabilitas 0.894 

Likuiditas 0.989 

Ukuran Perusahaan - 

Nilai Perusahaan - 

Kepercayaan Investor - 

Sumber: Data yang diolah dengan SmartPLS Versi 4.1.1.2 (2025) 

Hasil pengujian AVE menunjukkan bahwa variabel keuntungan (0,894) dan ketersediaan 

dana (0,989) dinyatakan valid karena nilai keduanya melebihi 0,5. Di sisi lain, variabel 

pengelolaan, skala perusahaan, nilai sebuah entitas, dan kepercayaan dari investor tidak diuji 

dengan AVE karena masing-masing hanya memiliki satu indikator, sehingga secara otomatis 

dianggap mampu merepresentasikan variabel tersebut dengan outer loading 1,000 sesuai Hair et 

al. (2021). 

 

Tabel 8. Hasil Cross Loadings Uji Validitas Diskriminan 

Indikator 
Tata Kelola 

Perusahaan 
Profitabilitas Likuiditas 

Ukuran 

Perusahaan 

Nilai 

Perusahaan 

Kepercayaan 

Investor 

KOMIND 1.000 0.340 -0.147 0.116 0.513 0.060 

ROA 0.199 0.927 0.115 -0.175 0.620 -0.145 

ROE 0.410 0.963 -0.173 0.042 0.886 -0.029 

CR -0.137 -0.071 0.995 -0.278 -0.188 -0.093 

QR -0.158 -0.039 0.994 -0.291 -0.158 -0.091 

LN_ASET 0.116 -0.051 -0.285 1.000 0.064 -0.150 

PBV 0.513 0.817 -0.175 0.064 1.000 0.156 
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PER 0.060 -0.081 -0.092 -0.150 0.156 1.000 

Sumber: Data yang diolah dengan SmartPLS Versi 4.1.1.2 (2025) 

Tabel cross loading yang lebih tinggi pada indikator ROA dan ROE (profitabilitas) serta 

CR dan QR (likuiditas) yang konsisten merepresentasikan variabel aslinya. Variabel yang 

berkaitan dengan Tata Kelola Perusahaan, ukuran perusahaan, nilai perusahaan, serta 

kepercayaan investor hanya memiliki satu indikator yang menunjukkan loading 1,000, sesuai 

dengan Hair et al. (2021). 

 

Tabel 9. Hasil HTMT Uji Validitas Diskriminan 

Variabel 
Kepercayaan 

Investor 
Likuiditas 

Nilai 

Perusahaan 
Profitabilitas 

Tata Kelola 

Perusahaan 

Ukuran 

Perusahaan 

Kepercayaan Investor (M)             

Likuiditas (X3) 0.093           

Nilai Perusahaan (Y) 0.156 0.175         

Profitabilitas (X2) 0.098 0.162 0.845       

Tata Kelola Perusahaan 

(X1) 
0.060 0.149 0.513 0.342     

Ukuran Perusahaan (X40 0.150 0.287 0.064 0.122 0.116   

Sumber: Data yang diolah dengan SmartPLS Versi 4.1.1.2 (2025) 

Hasil pengujian HTMT menunjukkan nilai antar konstruk yang relatif kecil, seperti antara 

Profitabilitas dan Likuiditas sebesar 0,162, serta antara Profitabilitas dan Tata Kelola sebesar 

0,342, semua di bawah 0,90, sehingga kriteria validitas diskriminan telah terpenuhi. 

 

Tabel 10. Hasil Fornell-Lacker Uji Validitas Diskriminan 

Variabel 
Kepercayaan 

Investor 
Likuiditas 

Nilai 

Perusahaan 
Profitabilitas 

Tata Kelola 

Perusahaan 

Ukuran 

Perusahaan 

Kepercayaan 

Investor (M) 
1.000           

Likuiditas (X3) -0.092 0.995         

Nilai Perusahaan 

(Y) 
0.156 -0.175 1.000       

Profitabilitas (X2) -0.081 -0.056 0.817 0.945     

Tata Kelola 

Perusahaan (X1) 
0.060 -0.147 0.513 0.340 1.000   

Ukuran 

Perusahaan (X40 
-0.150 -0.285 0.064 -0.051 0.116 1.000 

Sumber: Data yang diolah dengan SmartPLS Versi 4.1.1.2 (2025) 

Berdasarkan Tabel 10, konstruk Profitabilitas (√AVE 0,945) dan Likuiditas (√AVE 0,995) 

valid karena korelasinya lebih rendah terhadap variabel lain. Konstruk Kepercayaan Investor, 

Nilai Perusahaan, Tata Kelola Perusahaan, dan Ukuran Perusahaan memiliki √AVE 1,000 

karena masing-masing hanya diukur satu indikator. 

 

Tabel 11.Hasil Cronbach's Alpha Uji Reliabilitas Konstruk 
Variabel Cronbach's alpha 

Likuiditas 0.989 

Profitabilitas 0.884 

Sumber: Data yang diolah dengan SmartPLS Versi 4.1.1.2 (2025) 

Hasil dari pengujian keandalan menunjukkan bahwa nilai Cronbach's Alpha untuk aspek 

likuiditas mencapai 0,989 dan untuk profitabilitas adalah 0,884. Kedua angka ini melebihi 0,70, 

yang berarti keduanya dapat dianggap sebagai reliabel dan konsisten. Pengujian ini hanya 

berlaku untuk konstruk yang memiliki lebih dari satu indikator; sedangkan untuk konstruk yang 

hanya terdiri dari satu indikator, keandalannya ditentukan oleh dasar teoritis (Hair et al., 2021). 
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Tabel 12. Hasil Composite Reliability Konstruk 
Variabel Composite reliability (rho_c) 

Likuiditas 0.995 

Profitabilitas 0.944 

Sumber: Data yang diolah dengan SmartPLS Versi 4.1.1.2 (2025) 

 

Hasil dari analisis memperlihatkan Composite Reliability untuk likuiditas sebesar 0,995 

dan untuk profitabilitas sebesar 0,944, yang keduanya lebih besar dari 0,70 sehingga dapat 

dikatakan reliabel. Konstruk dengan indikator tunggal tidak memerlukan uji CR karena 

reliabilitasnya otomatis terpenuhi. 

 

Inner Model 

Uji Multikolinearitas (VIF) 

 

Tabel 13. Hasil Inner Variance Inflation Factor (VIF) 
Variabel Inner VIF 

Tata Kelola Perusahaan -> Kepercayaan Investor 1.166 

Tata Kelola Perusahaan -> Nilai Perusahaan 1.179 

Profitabilitas -> Kepercayaan Investor 1.143 

Profitabilitas -> Nilai Perusahaan 1.163 

Likuiditas -> Kepercayaan Investor 1.106 

Likuiditas -> Nilai Perusahaan 1.128 

Ukuran Perusahaan -> Kepercayaan Investor 1.107 

Ukuran Perusahaan -> Nilai Perusahaan 1.155 

Kepercayaan Investor -> Nilai Perusahaan 1.067 

Sumber: Data yang diolah dengan SmartPLS Versi 4.1.1.2 (2025) 

Berdasarkan analisis nilai VIF, seluruh nilai VIF tercatat di bawah 5, yang menandakan 

tidak adanya isu multikolinearitas di antara variabel-variabel. Dengan demikian, model tersebut 

dapat dilanjutkan untuk analisis lebih lanjut. 

Tabel 14. Hasil R-Square 

Variabel Dependen R-square R-square adjusted 

Nilai Perusahaan 0.785 0.778 

Kepercayaan Investor 0.063 0.040 

Sumber: Data yang diolah dengan SmartPLS Versi 4.1.1.2 (2025) 

Analisis menunjukkan bahwa R-Square nilai perusahaan adalah 0,785, yang berarti sekitar 

78,5% dari variasi yang terjadi dapat dijelaskan oleh faktor-faktor seperti tata kelola perusahaan, 

profitabilitas, likuiditas, serta ukuran perusahaan, baik secara langsung maupun melalui 

kepercayaan investor. Sisanya, yaitu 21,5%, dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak 

termasuk dalam variabel-variabel tersebut. Nilai ini menunjukkan prediksi yang cukup tinggi. R-

Square Kepercayaan Investor sebesar 0,063, termasuk kategori prediksi lemah.  

 

Tabel 15. Hasil F-Square 
Variabel F-square 

Tata Kelola Perusahaan -> Nilai Perusahaan 0.197 

Profitabilitas -> Nilai Perusahaan 2.309 

Likuiditas -> Nilai Perusahaan 0.011 

Ukuran Perusahaan -> Nilai Perusahaan 0.036 

Kepercayaan Investor -> Nilai Perusahaan 0.198 
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Tata Kelola Perusahaan -> Kepercayaan Investor 0.011 

Profitabilitas -> Kepercayaan Investor 0.018 

Likuiditas -> Kepercayaan Investor 0.020 

Ukuran Perusahaan -> Kepercayaan Investor 0.043 

Sumber: Data yang diolah dengan SmartPLS Versi 4.1.1.2 (2025) 

Berdasarkan Tabel 15, f-square menunjukkan tata kelola perusahaan (0,197) dan 

kepercayaan investor (0,198) berpengaruh sedang terhadap Nilai Perusahaan, sedangkan 

profitabilitas (2,309) berpengaruh kuat. Likuiditas (0,011) tidak substansial, dan ukuran 

perusahaan (0,036) berpengaruh lemah. Untuk pengaruh terhadap Kepercayaan Investor, tata 

kelola (0,011) dan profitabilitas (0,018) tidak substansial, likuiditas (0,020) dan ukuran 

perusahaan (0,043) berpengaruh lemah.  

 

Uji Hipotesis 

Bootstrapping Direct Effect (Efek Langsung) 

 

Tabel 16. Hasil Path Coefficient Bootstrapping Direct Effect 

Koefisien Jalur 
Original 

sample (O) 

Sample 

mean (M) 

Standard 

deviation 

(STDEV) 

T statistics 

(|O/STDE

V|) 

P values 

Tata Kelola Perusahaan -> Nilai 

Perusahaan 
0.223 0.208 0.049 4.543 0.000 

Profitabilitas -> Nilai Perusahaan 0.760 0.763 0.041 18.495 0.000 

Likuiditas -> Nilai Perusahaan -0.053 -0.058 0.034 1.556 0.060 

Ukuran Perusahaan -> Nilai 

Perusahaan 
0.094 0.096 0.032 2.991 0.001 

Kepercayaan Investor -> Nilai 

Perusahaan 
0.214 0.239 0.061 3.477 0.000 

Tata Kelola Perusahaan -> 

Kepercayaan Investor 
0.110 0.128 0.093 1.191 0.117 

Profitabilitas -> Kepercayaan 

Investor 
-0.138 -0.139 0.066 2.091 0.018 

Likuiditas -> Kepercayaan 

Investor 
-0.144 -0.145 0.058 2.467 0.007 

Ukuran Perusahaan -> 

Kepercayaan Investor 
-0.211 -0.217 0.063 3.354 0.000 

Sumber: Data yang diolah dengan SmartPLS Versi 4.1.1.2 (2025) 

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 16, berikut penjelasan hasil uji hipotesis (path 

coefficient/ direct effect): 

1. Tata kelola perusahaan memberikan dampak positif yang besar terhadap nilai perusahaan 

(koefisien 0,223; statistik t 4,543; p 0,000), sehingga hipotesis H1 diterima. 

2. Pengembalian investasi memiliki pengaruh positif yang cukup kuat terhadap nilai perusahaan 

(koefisien 0,760; statistik t 18,495; p 0,000), sehingga hipotesis H2 diterima. 

3. Kemampuan likuiditas berdampak negatif, namun tidak signifikan terhadap nilai perusahaan 

(koefisien -0,053; statistik t 1,556; p 0,060), sehingga hipotesis H3 ditolak. 

4. Ukuran perusahaan memberikan efek positif yang signifikan terhadap nilai perusahaan 

(koefisien 0,094; statistik t 2,991; p 0,001), sehingga hipotesis H4 diterima. 

5. Kepercayaan dari para investor memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap nilai 

perusahaan (koefisien 0,214; statistik t 3,477; p 0,000), sehingga hipotesis H5 diterima. 

6. Tata kelola perusahaan tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap kepercayaan 

investor (koefisien 0,110; statistik t 1,191; p 0,117), sehingga hipotesis H6 ditolak. 

7. Profitabilitas memiliki dampak negatif yang signifikan terhadap kepercayaan investor 
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(koefisien -0,138; statistik t 2,091; p 0,018), bertentangan dengan hipotesis, sehingga 

hipotesis H7 ditolak. 

8. Likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kepercayaan investor (koefisien -

0,144; statistik t 2,467; p 0,007), bertentangan dengan hipotesis, sehingga hipotesis H8 

ditolak. 

9. Ukuran perusahaan berdampak negatif yang signifikan terhadap kepercayaan investor 

(koefisien -0,211; statistik t 3,354; p 0,000), bertentangan dengan hipotesis, sehingga 

hipotesis H9 ditolak.. 

 

Bootstrapping Indirect Effect (Efek Tidak Langsung) 

 

Tabel 17. Hasil Path Coefficint Bootstrapping Indirect Effect 

Koefisien Jalur 

Original 

sample 

(O) 

Sample 

mean 

(M) 

Standard 

deviation 

(STDEV) 

T statistics 

(|O/STDEV|) 

P 

values 

Tata Kelola Perusahaan -> 

Kepercayaan Investor -> Nilai 

Perusahaan 

0.024 0.032 0.026 0.906 0.182 

Profitabilitas -> Kepercayaan 

Investor -> Nilai Perusahaan 
-0.029 -0.034 0.020 1.461 0.072 

Likuiditas -> Kepercayaan 

Investor -> Nilai Perusahaan 
-0.031 -0.034 0.017 1.838 0.033 

Ukuran Perusahaan -> 

Kepercayaan Investor -> Nilai 

Perusahaan 

-0.045 -0.052 0.022 2.028 0.021 

Sumber: Data yang diolah dengan SmartPLS Versi 4.1.1.2 (2025) 

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 17, berikut penjelasan hasil uji hipotesis (path 

coefficient/ indirect effect): 

1. Tata kelola perusahaan → Kepercayaan investor → Nilai perusahaan: original sample 0,024; 

t-stat 0,906; p 0,182. Kepercayaan investor tidak memediasi secara signifikan, meski arah 

hubungannya positif. H10 ditolak. 

2. Profitabilitas → Kepercayaan investor → Nilai perusahaan: -0,029; t 1,461; p 0,072. 

Kepercayaan investor tidak berperan sebagai mediator; arah negatif namun pengaruh lemah 

dan tidak signifikan. H11 ditolak. 

3. Likuiditas → Kepercayaan investor → Nilai perusahaan: -0,031; t 1,838; p 0,033. Meskipun 

p-value <0,05; t <1,96 sehingga tidak signifikan; arah negatif menunjukkan likuiditas 

menurunkan kepercayaan investor. H12 ditolak. 

4. Ukuran perusahaan → Kepercayaan investor → Nilai perusahaan: -0,045; t 2,028; p 0,021. 

Mediasi signifikan, namun arah negatif tidak sesuai hipotesis. H13 ditolak. 

 

Pembahasan  

Tata kelola perusahaan memiliki dampak positif yang jelas pada nilai suatu perusahaan. 

Tata kelola yang efektif dapat meningkatkan kepercayaan terhadap manajemen, menurunkan 

kemungkinan penyalahgunaan kekuasaan, serta meningkatkan pengawasan, yang pada 

gilirannya mendorong nilai perusahaan untuk meningkat. Dengan demikian, hipotesis H1 

diterima. Profitabilitas juga memiliki dampak positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Profitabilitas mencerminkan seberapa efisien perusahaan dalam mengelola sumber daya mereka 

dan menjadi sinyal positif di mata investor. Oleh karena itu, hipotesis H2 diterima. Likuiditas 

memiliki pengaruh negatif, meskipun tidak signifikan, terhadap nilai perusahaan. Walaupun 

https://issn.lipi.go.id/terbit/detail/20220606310972502
https://issn.lipi.go.id/terbit/detail/20220606311387328


PENULIS1, PENULIS2 / NIKAMABI: JURNAL EKONOMI DAN BISNIS - VOL. 4. NO. 2 (2025) 
 
 

86 
 

secara teori, likuiditas tinggi menandakan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

jangka pendek, hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas yang berlebihan dapat 

mengindikasikan aset yang tidak produktif. Oleh sebab itu, hipotesis H3 ditolak. Ukuran suatu 

perusahaan memberikan pengaruh yang positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan tersebut. 

Perusahaan yang berukuran besar umumnya lebih tahan banting, memiliki tingkat kompetisi 

yang tinggi, dan lebih gampang mengakses pendanaan eksternal. Aspek-aspek ini memperkuat 

pandangan baik dari para investor dan mendorong kenaikan nilai perusahaan di bursa. Dengan 

demikian, hipotesis H4 diterima. 

Kepercayaan investor juga berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Kepercayaan investor menjadi aset yang penting untuk memperkuat hubungan jangka panjang 

dengan pemegang saham. Oleh karena itu, hipotesis H5 diterima. Tata kelola perusahaan 

ternyata tidak berpengaruh besar terhadap kepercayaan investor. Investor di sektor barang 

konsumsi lebih memperhatikan kinerja keuangan nyata dibandingkan penerapan tata kelola. 

Meskipun tata kelola penting, faktor finansial tetap menjadi fokus utama. Maka, hipotesis ke-6 

ditolak. Profitabilitas justru memiliki pengaruh negatif yang signifikan terhadap kepercayaan 

investor. Investor cenderung meragukan kualitas laba, apakah hasilnya dari operasi yang baik 

atau praktik manajemen laba. Oleh karena itu, hipotesis ke-7 ditolak. Likuiditas juga 

memengaruhi kepercayaan investor secara negatif yang signifikan. Investor memandang tinggi 

likuiditas tidak selalu mencerminkan kinerja yang baik, bahkan bisa menunjukkan penumpukan 

aset yang tidak produktif. Hal ini menimbulkan keraguan terhadap manajemen, sehingga 

kepercayaan investor menurun. Maka, hipotesis ke-8 ditolak. 

Ukuran perusahaan mempengaruhi kepercayaan investor secara negatif. Meski perusahaan 

besar memiliki lebih banyak sumber daya, beberapa investor justru menganggap perusahaan 

besar lebih rumit dalam beroperasi, kurang cepat dalam mengambil keputusan, dan memiliki 

risiko dalam pengelolaan yang lebih tinggi. Persepsi ini justru mengurangi kepercayaan investor. 

Dengan demikian, hipotesis ke-9 ditolak. Kepercayaan para investor tidak berfungsi sebagai 

mediator dalam pengelolaan perusahaan serta evaluasi nilai perusahaan. Walaupun terdapat 

hubungan yang positif, hasil penelitian ini tidak cukup signifikan secara statistik. Hal ini 

menunjukkan bahwa dampak dari pengelolaan perusahaan terhadap nilai perusahaan lebih 

dominan langsung, ketimbang melalui kepercayaan investor. Oleh karena itu, hipotesis 

kesepuluh ditolak. 

Ukuran perusahaan tidak menjadi perantara dalam hubungan antara keuntungan dan nilai 

perusahaan. Meskipun profitabilitas dapat meningkatkan nilai perusahaan secara langsung, 

investor tidak secara otomatis mempercayai laba sebagai faktor mediasi.. Kepercayaan investor 

membutuhkan bukti tambahan berupa konsistensi kinerja dan transparansi manajemen. Oleh 

karena itu, hipotesis ke-11 ditolak. Likuiditas yang berdampak pada nilai perusahaan melalui 

kepercayaan dari para investor tidak menunjukkan keterkaitan yang berarti. Ini menunjukkan 

bahwa kepercayaan investor tidak menjadi saluran utama dalam hubungan antara likuiditas dan 

nilai perusahaan. Oleh karena itu, hipotesis H12 ditolak. Ukuran perusahaan yang dipengaruhi 

oleh kepercayaan investor ternyata memiliki dampak yang signifikan terhadap nilai perusahaan, 

tetapi dengan arah yang negatif. Ini berarti bahwa perusahaan yang lebih besar dapat 

menurunkan kepercayaan para investor karena potensi risiko birokrasi. Karena itu, hipotesis H13 

juga ditolak. 
 
KESIMPULAN 

Analisis f-square menunjukkan bahwa tata kelola perusahaan (0,197) dan kepercayaan 

investor (0,198) termasuk kategori sedang, sehingga cukup berpengaruh terhadap peningkatan 

nilai perusahaan. Profitabilitas (2,309) tergolong kuat dan menjadi faktor utama yang signifikan, 

sementara likuiditas (0,011) hampir tidak berdampak, dan ukuran perusahaan (0,036) hanya 

memberikan pengaruh kecil terhadap nilai perusahaan. Dalam hubungan terhadap kepercayaan 
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investor, tata kelola (0,011) dan profitabilitas (0,018) termasuk tidak substansial, sedangkan 

likuiditas (0,020) dan ukuran perusahaan (0,043) masuk kategori kecil, sehingga pengaruh 

masing-masing variabel terhadap kepercayaan investor tergolong rendah dan tidak signifikan. 
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