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PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Penelitian
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memberikan return yang optimal atas investasi yang dilakukan. Nilai perusahaan
dapat diukur menggunakan Price to Book Value (PBV), yaitu rasio yang

membandingkan nilai pasar saham dengan nilai buku perusahaan. PBV



menunjukkan seberapa besar pasar menghargai suatu perusahaan dibandingkan
dengan nilai akuntansinya.

Di Indonesia, perkembangan pasar modal menunjukkan tren yang sangat
positif dalam beberapa tahun terakhir. Bursa Efek Indonesia mencatat peningkatan

jumlah investor yang signifikan, khususnya investor ritel, sejak tahun 2020 hingga
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waktu. Berdasarkan laporan Kementrian Perindustrian Republik Indonesia (2023),

industri makanan minuman menyumbang sekitar 38% terhadap PDB industri
pengolahan nonmigas. Hal ini menjadikan sektor food and beverage sebagai

salah satu sektor unggulan dalam struktur ekonomi Indonesia. Dengan



mempertimbangkan stabilitas dari kontribusi tersebut, sektor Food and Beverage
dipandang paling relevan untuk dijadikan sebagai objek penelitian, khususnya
pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Namun demikian, tidak semua perusahaan dalam sektor Food and beverage
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ICBP Turun
INDF ) < 10 04% Naik
MYOR | 436 | 3.64 -0.24% Turun

ROTI | 3.05 | 297 | -2.62% Turun | 2.97 | 2.60 | -12.54% Turun
249 | -532% Turun | 249 | 2.53 1.57% Naik

STTP | 2.55 | 2.53 | -0.78% Turun | 2.53 | 290 | 14.63% Naik
GOOD | 5.56 | 4.06 | -26.98% Turn | 4.06 | 3.81 | -6.04% Turun
CMRY | 589 | 536 | -9.00% Turn | 536 | 635 | 18.49% Naik
CAMP | 191 | 248 | 29.84% Naik 248 | 1.61 | -35.12% Turun
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Sumber di BEI diolah Excel, 2026



Fenomena empiris dalam penelitian ini dapat dilihat dari pergerakan nilai
perusahaan yang diproksikan melalui Price to Book Value (PBV) pada perusahaan
sektor Food and Beverage yang terdaftar di BEI tahun 2022-2024. Berdasarkan
data yang diolah, terlihat bahwa sebagian besar perusahaan mengalami fluktuasi

nilai perusahaan yang cukup signifikan dari tahun ke tahun. Pada tahun 2022 ke
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Salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah Good
Corporate Governance (GCG). Good Corporate Governance (GCG) merupakan

suatu mekanisme yang dapat digunakan oleh perusahaan untuk mengatur dan



mengendalikan kegiatan operasional agar berjalan secara efektif, transparan, dan
akuntabel. Dengan penerapan tata kelola yang baik, perusahaan diharapkan
mampu meminimalkan konflik kepentingan antara manajemen dan pemegang
saham serta meningkatkan kepercayaan investor. Namun penerapan Good

Corporate Governance masihlah kurang di Indonesia, hal tersebut dibuktikan dari
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dibatasi pada kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan komisaris

independen, karena ketiga aspek tersebut dinilai memiliki pengaruh langsung

terhadap pengambilan keputusan strategis perusahaan.



Mekanisme Good Corporate Governance yang pertama ialah kepemilikan
manajerial. Kepemilikan manajerial adalah besarnya saham yang dimiliki
manajemen dari total saham yang beredar. Semakin besar jumlah saham yang
dipunyai manajemen, maka menandakan nilai perusahaan tinggi, karena

manajemen lebih rajin dalam bekerja (Rizkiartri and Handayani, 2024). Hal ini
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Mekanisme Good Corporate Governance yang terakhir adalah komisaris
independen. Komisaris independen yaitu anggota komisaris yang tidak terafiliasi
dengan manajemen, anggota dewan komisaris lainnya dan pemegang saham

pengendali, serta bebas dari hubungan bisnis lainnya (Syahrudin, Istiqgomah, and



Setiawati, 2025). Peran komisaris independen sangat penting dalam memastikan
penerapan prinsip-prinsip Good Corporate Governance berjalan dengan baik. Hal
ini dibuktikan pada penelitian yang dilakukan oleh Sari and Dian (2023) dan
menunjukkan bahwa dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Bakhtiar et al.(2020) yang didapat

nilai perusahaa } investor menilai
:k ,meJaIm kinerja keuangan (Apﬁha ﬁ f judi .
u fnenggambarkan kemampuan perusahaan

g \‘u

an kemampuannya dalam menghasilkan keuntungan Investor

erba ai rasm keuangan dalam penelltlan |Ekzrj
Iali on"Equity (RQE) _ ?

sebagai ukuran Kkinerja keuangan masih relatif terbatas, khususnya pada

perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Padahal ROE merupakan rasio yang penting bagi investor karena menunjukkan

tingkat pengembalian modal pemegang saham. Oleh karena itu, penelitian



menggunakan ROE sebagai proksi kinerja keuangan untuk memberikan kontribusi
empiris baru dalam penelitian mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan.

Menurut Yusuf & Lis (2023) rasio ROE (Return on Equity) merupakan salah

satu rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
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sementara perusahaan lainnya justru mengalami penurunan nilai penurunan nilai
perusahaan. Selain itu, pasca pandemi, investor cenderung lebih selektif dalam
mengambil keputusan investasi dengan mempertimbangkan tidak hanya kinerja

keuangan, tetapi juga aspek Good Corporate Governance.



Perbedaan hasil ini menunjukkan adanya kesenjangan penelitian yang perlu
dikaji lebih lanjut. Faktor perbedaan sektor industri, tahun penelitian, serta
variabel pengukuran menjadi penyebab utama inkonsistensi hasil penelitian
sebelumnya. Selain itu, sebagian besar penelitian terdahulu menggunakan data

sebelum pandemi atau hanya mencakup tahun hingga 2021. Sementara itu,
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pénjelasan uraian dan kesenjangan penelitian
ini bertujuan untu}k_rpengisi kesenjangan penelitian dengi mengguna

ini terletak pada

tahun 2022-2024 serta fokus pada sektor Food an‘,'d Beverage
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maka dapat diidentifikasi ada yang berkaitan dengan nilai

perusahaan yaitu nilai perusahaan yang diproksikan dengan Price to Book Value
(PBV) pada perusahaan sektor Food and Beverage yang terdaftar di BEI tahun
2022-2024 menunjukkan kondisi yang berfluktuasi, yang menunjukkan adanya

ketidakstabilan persepsi investor terhadap nilai perusahaan.
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1.3. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan di atas, maka rumusan
masalah dari penelitian ini yaitu:

1. Apakah Good Corporate Governance yang diproksikan dengan

Kepemilikan Manajerial (KM) berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

,7 i perusahaan?

3. Ap e C/cpo/ﬁte CH\Rmtex yaf sikan  dengan
i <Tdenbgpengaruh terhad i .

Ap%( /rja keuangan yang diproksikan melalul &1 on Equity

Apakah E ood Corporate Governance yawroksikan
/“— - e — 4

(ROE) be rpengaruh terhadap nilai perusahaan? !

epemilikan Manajerial (KM), Kepemilikan Institusions

e - _— 0 4
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py
(ROE) \s_gg%r% . simultan ber?

1.4. Tujuan Pe
Berdasarkan rumusa juan dari penelitian ini
adalah sebagai berikut:
1. Untuk mengetahui apakah Good Corporate Governance Yyang

diproksikan dengan Kepemilikan Manajerial (KM) berpengaruh terhadap

nilai perusahaan
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2. Untuk mengetahui apakah Good Corporate Governance Yyang
diproksikan dengan Kepemilikan Institusional (KI) berpengaruh
terhadap nilai perusahaan

3. Untuk mengetahui apakah Good Corporate Governance Yyang

diproksikan dengan Komisaris Independen berpengaruh terhadap nilai

ﬂpa&(i oksikan melalui

(RpE) berpeﬂgmemad\ 3
j&étﬂ«ﬁapgkah Goodﬁ_‘Cprp%ate overna
dengan Kepemilikan Manajerial (Km

Instltu5|or{al 1al (K1), Komisaris Independen dan K lne ja keuanga

perusahaan

| e |
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Penelitian ini juga diharapkan dapat memberikan bukti empiris terbaru mengenai

pengaruh Good Corporate Governance dan kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan pada periode pasca pandemi, sehingga dapat melengkapi dan

memperkuat hasil penelitian sebelumnya yang masih menunjukkan inkonsistensi.
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1.5.2. Kegunaan Praktis
1. Bagi penulis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi penulis dalam
mengembangkan kemampuan berpikir kritis serta memperdalam

pemahaman mengenai ilmu yang telah diperoleh selama masa

d/ham/kan JF@
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Teori keagenan (Agency Theory) menjelaskan hubungan antara pemilik
(principal) dan manajer (agent) yang berpotensi menimbulkan konflik
kepentingan akibat perbedaan tujuan. Menurut Jensen dan Meckling (1976), biaya

keagenan merupakan total biaya yang dikeluarkan oleh pemilik untuk melakukan
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pengawasan terhadap tindakan manajer. Teori keagenan menjelaskan mengenai
hubungan antara agen (manajemen suatu usaha) dan principal (pemilik usaha)
memberi wewenang kepada agen untuk membuat keputusan yang terbaik bagi
principal (Almubarak et al., 2025). Dalam konteks ini, Good Corporate

Governance (GCG) berperan sebagai mekanisme pengawasan untuk

meminimalkan konflik n dan astika 1ajemen bertindak sesuai
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— -

ma sih‘ya! merupakan bentuk"b'ényampaia'n igrzs'
i i

-
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Vs

025). Dengan demikian,
kinerja keuangan yang baik mencerminkan keberhasilan manajemen dalam
mengelola perusahaan, sekaligus menjadi sinyal positif bagi pasar.

Good Corporate Governance (GCG) adalah sistem pengelolaan

perusahaan yang menjamin transparansi, akuntabilitas, tanggung jawab,
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independensi dan keadilan dalam setiap pengambilan keputusan (Adhi Widyakto
et al., 2025). GCG juga berfungsi sebagai pedoman dalam mengarahkan dan
mengendalikan aktivitas perusahaan agar berjalan secara efektif dan efisien sesuai
dengan tujuan yang telah ditetapkan. Penerapan GCG yang baik diharapkan

mampu meningkatkan kinerja perusahaan, memperkuat kepercayaan para

a mégcipﬁ keberlanjuta
m )upakan g)ﬁrkbaran dari e} i angan yang

| : | %
dapat di i.ol ,atu\per:usahaan perbankan dalaj\ihsu peri tertentu
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pemangku kepentinga usaha dalam jangka

panjang.

majuannyé dapat diukur dengan menganalisis data keuanga

saham perusahaan mengalami peningkatan secara berkelanjutan. Semakin tinggi

harga saham semakin tinggi nilai perusahaan.
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1.6.2. Penelitian Terdahulu

Tabel 1. 2

Penelitian Terdahulu

Penulis dan . ..

No Tahun Judul Hasil Penelitian
Made and | Pengaruh NPM Hasil penelitian menunjukkan
Purnaman RO PS te pa NPM, ROA, dan ROE
(2025) \lilai rg da psitif terhadap nilai
ula angkan EPS tidak
1. armasi d| Bursa fek berpe@ ru ' nilai

y
Indonesia | _perusaha\ijaq
: | NPM, ROA
berpengaruh S|gn|f|kan

nilai perusahaan.

ét Kepemilikan Hasil penelisian men
(2020) | Manajerial, hwa kepen

m vkepemlllkan | komisaris - InT
métltusmnal komisaris berpen/ga/ ruh 3

| é
d penden, <l Notnr" _perusaha?

Hardhani Pengaruh  Penerapan | Hasil penelitian menunjukkan
(2024) Good Corporate | bahwa kepemilikan institusional

3. Governance terhadap | dan  kepemilikan ~ manajerial
Nilai Perusahaan | berpengaruh  terhadap  nilai

(Perusahaan Sektor | perusahaan, sedangkan komisaris




16

4 — ,
| yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia periode

| 2017-2019.

gi_,,Pér/Usahaan pada
peﬁisaha,a_ntqtu_ Bara | se N ;
signifikan r

No Peq_L;Ir:f]r(]jan Judul Hasil Penelitian
Transportation dan | independen dan komite audit
Logistic yang terdaftar | tidak berpengaruh terhadap nilai
di BEI periode 2019- | perusahaan, serta secara simultan
2022) seluruh variabel Good Corporate
Governance berpengaruh
ilai perusahaan.
Asad menunjukkan
Khan an berpengaruh

perusahaan.  Secara

L | ROA dan ROE berp
', terhadap nilai Perusahaan
and | Mekanisme Good | Hasil penelitian men
‘Corporate Governance | bahwa-— se
Tethadap  Nilai | mekanisme ég-

rusahaan aafarlg

Qi Indonesia
ahu OGHAJ..

‘Governa
lai g

Tampubolon

Manajerial,

5.

independen
terhadap  nilai
perusahaan.  Sementara  itu,
komite audit dan dewan direksi
tidak berpengaruh terhadap nilai

perusahaan.
6 Saragih and | Pengaruh Kepemilikan | Hasil penelitian menunjukkan

bahwa kepemilikan manajerial,
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Penulis dan . ..
No Tahun Judul Hasil Penelitian
(2023) Institusional, kepemilikan institusional, dan

Komisaris Independen, | komisaris  independen  tidak
dan Komite Audit | berpengaruh signifikan terhadap
Terhadap Nilai | nilai  perusahaan, sedangkan

Perusahaan Pada | komite audit berpengaruh positif

o aan Per ignifikan terhadap nilai
ang Ter ﬁ &

fe nesia_ t?hun /a )
0 02022.

Pehgaruh ~ Kinerja | Hasil /penelg

/ Keuangan Terhadap | bahwa klnerja

;" Nilai Perusahaan | berpengaruh \positif S
;_Jiengan Variabel | terhadap nilai perusahas

; —
| Moderasi  Corporate | corporate governance

memoderasi

" | Governance

vpada perusahaan sektor |

pengaruh- Ki
mdustrl yang terdaftar( terhadap ml@x
Bursa N |$fek v
G &I) tahun Bo

signifikan terhadap

(2023)

Perusahaa ada | nilai perusahaan. Komite audit
8. Perusahaan Sektor | dan dewan komisaris independen
Aneka Indutri yang | tidak berpengaruh  signifikan
terdaftar di BEI | terhadap nilai perusahaan. Secara
periode 2017-2019). simultan, dewan direksi, komite

audit, dan dewan komisaris
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A e
2018-2022

P€ t/amﬁaﬁgan yang
Terdaftar di BEI Tahun |

signifikan,
| perusahaan.

No Peq_L;Ir:f]r(]jan Judul Hasil Penelitian
independen juga tidak
berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Octavia Pengaruh Good | Hasil penelitian  menunjukkan
(2024) Corporate Go bahwa kepemilikan manajerial,
komisaris berpengaruh

o nilai

Pengaruh Good

| Corporate Governance

11.

Rahmadi
and Wahyudi
(2021)

terhadap Nilai

" | Perusahaan: Studi

Empiris pada

P\éru\sahaan LQ45 -
riode 2016-2020.

Corporate
(Struktur Kepemilikan
Institusional Dan
Kepemilikan
Manajerial) Terhadap
Nilai Perusahaan

perusahaan: S

direksi/ﬁe%;
_,Ierh’aaap ilai
g;if.

Hasil penelitian
bahwa dewan komisa
komite audit jtidak berp

signifikan  terhadap

2

elitian  menunjukkan

pahwa kepemilikan institusional,

kepemilikan manajerial
berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai
perusahaan. Secara simultan,
kepemilikan institusional dan
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Penulis dan . .
No Tahun Judul Hasil Penelitian
Manufaktur di BEI kepemilikan manajerial
2017-2019. berpengaruh signifikan terhadap

nilai perusahaan.

Lestari et al | Pengaruh Return On Hasil penelitian menunjukkan
(2023) Assets, Return On bahwa Return On Assets (ROA),

Equity dan Ukur 3 ukuran perusahaan
rusah
il

aﬁh @e pegatif  signifikan
rusahaan ’(Hada s a i

erusahaan sektor

12.

makanan dan minuman |

perusahaan. |
' | Efek Indonesia tahun | ROA,  ROE,
© | 2017-2021). perusahaan berpengaruh t

g |
nilai perusahaan.

; '/yang terdaftar di Bursa

Pengaruh Return On Hasil penelitian
“Assets dan Return On | bahwa-Return T :
r

Eﬁuj\ty terhadap Nilai | tidak _/-b/er e

N ,_terha'd’apﬁ

rusahaan pada |

13.

an  secara
dan ROE tidak

terhadap  nilai

Indonesia. perusahaan.

(Agustina et | Pengaruh Profitabilitas, | Hasil  penelitian menunjukkan
al 2025) dan Likuiditas terhadap | bahwa profitabilitas yang
14. Nilai Perusahaan pada | diproksikan dengan Return on
Sub Sektor Food and Assets (ROA) dan Return on
Beverage di BEI Tahun | Equity (ROE) berpengaruh positif
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No Penulis dan Judul Hasil Penelitian

Tahun
2021-2024 signifikan terhadap nilai

perusahaan. Sedangkan likuiditas

yang diproksikan dengan Current
Ratio (CR) tidak berpengaruh

signifikan terhadap nilai

Nurfitriani

tldak\\
(Studl pada Perusahaan | terha_g_igp\;njla' erusahe

Q y LQ45 yang Terdaftar di 'éédangkan R

Bursa Efek Indonesia |

Periode 2019-2023).
—————

, perusahaan. jSecara

ROA dan ROE ber

signifikan-

15.

signifikan__;terhadap

\ . perusah,aén

‘ deasarkan bérﬁaga“% :

hubungan logis a . Penyusunannya

dilakukan melalui analisis kri -teori yang telah dikaji, sehingga
dapat menunjukkan keterkaitan antarvariabel sebagai perumusan hipotesis. Dalam
penelitian ini, kerangka pemikiran digunakan untuk menganalisis hubungan antara

Good Corporate Governance dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan.

Oleh karena itu, hubungan antarvariabel tersebut digambarkan sebagai berikut:
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Good Corporate Governance

Kepemilikan Manajerial (KM)

K= Jumlah Saham Pihak Manajemen x 100% ™
Jumlah Saham Beredar

| Kepemilikan Institusional (KT)

KI= Jumlah Saham Pihak Instituzi x 100%
Jumlah Sahzm Beredar

—

Nilai Perusahaan {(PBV}

PBV=_ Harga Per I embar Saham
Wilai Bulu Per Lembar Saham

Komizaris Independen

KlI= Jumlah Komizaniz Independen x 100%
JFumlzh Anggota Komizans

.\~ o

Kinerja Kenangan (ROE)

ROE= Laba Bersih Setelah Pajak x 100%
Total Elmitas

l—Gambar 1.1 Kerangka Berpikir

\

e . F

wn Kepe_milikan Manajerial (KM) dengan Nilai Per
il

mgpajerlal adalah besarny@/ saha

w

usd

& | 3
m S}Ei‘ng heruar,Seméi’ki b

menunjukkan kepemilika

perusahaan.

1.6.3.2. Hubungan Kepemilikan Institusional (K1) dengan Nilai Perusahaan
Kepemilikan institusional merupakan saham perusahaan yang dimiliki

oleh institusi atau lembaga (perusahaan asuransi, bank, perusahaan investasi dan
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kepemilikan institusi lainnya) (Bakhtiar et al, 2020). Kepemilikan institusional
menunjukkan peran investor institusi dalam pengawasan. Pernyataan tersebut
sesuai dengan penelitian yang dilakukan Hardhani (2024) dan Rahmadi and
Wahyudi (2021) menunjukkan kepemilikan institusional berpengaruh signifikan

terhadap nilai perusahaan.

| T

5 independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan

T I—
mn Re‘cum on Equrty dengan N|Ia| Perusah nz
Eqmty) merwakan ‘salah sa?E
g

Purnaman

(2025) dan

diproksikan melalui stginifikan terhadap nilai

perusahaan.
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1.6.4. Hipotesis
Pada penelitian ini dapat dirumuskan hipotesis berdasarkan kerangka
berpikir penelitian di atas yaitu:

Hi : Good Corporate Governance yang diproksikan dengan Kepemilikan

Manajerial (KM) berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

H2 : an dengan Kepemilikan

ernanc yan oksz 3
uh terhadap nllalpe!%ae g

H3 ) E
H4 k?éngan yang diproksikan melalui Returq m i

‘\

berpenga‘ruh terhadap nilai perusahaan.

Hs Good Corporate Governance yang diproksikﬂeggan Kepemilikan

| e

,_—-———7

Mana"erial (KM), Kepemilikan Institusional (KI), Ka¢

e
den dan Klnerja keuangan- yang d|pro/sfkan§ E
terrw i

) o]}
adapun tempat danloka a i ii!l &, adalah pada sektor

Indonesia (BEI) tahun 2022-

S caraMultan }b%rpen

Food and Beverage yang terdafte

2024 (https://www.idx.co.id/id.). Waktu penelitian dimulai dari April sampai Juni

2026.
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