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Abstract. This research aims to analyze the impact of capital structure, profitability and company growth on 

company value during the pandemic in beverage and food companies verified on the IDX. This study had a 

population of 90 companies from December 2019-June 2023. To collect samples in accordance with the 

requirements, a purposive sampling strategy was applied, 25 companies met the sample collection criteria and a 

total of 200 data were processed. Descriptive statistical analysis, traditional assumption tests, multiple linear 

regression testing, and hypotheses are all used in the research analysis approach. The analysis tool uses IBM 

SPSS version 26. The results of the study show that the structure and partial independent variables have a positive 
and significant impact on company value. Partial profitability has a positive and significant impact on company 

value and partial company growth does not have a significant impact on company value. The results of all 

independent variables simultaneously have an impact on company value. 
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Abstrak. Penelitian ini memiliki tujuan guna menganalisis dampak melalui struktur modal, profitabilitas, serta 

pertumbuhan perusahaan pada nilai perusahaan selama masa pandemi diperusahaan minuman serta makanan yang 

terverifikasi di BEI. Pengkajian ini berpopulasi 90 perusahaan sejak Desember 2019-Juni 2023. Untuk 

mengumpulkan sampel sesuai dengan persyaratan, diterapkan strategi purposive sampling, 25 perusahaan 

memenuhi kriteria pengumpulan sampel dan total 200 data diolah. Analisa statistik deskriptif, uji asumsi 
tradisional, pengujian regresi linier berganda, serta hipotesis semuanya digunakan dalam pendekatan analisis 

penelitian. Alat analisis menggunakan IBM SPSS versi 26. Perolehan pengkajian melihatkan bila variabel 

independen struktur dengan parsial berdampak positif serta signifikan pada nilai perusahaan. Profitabilitas secara 

parsial berdampak positif serta signifikan pada nilai perusahaan serta pertumbuhan perusahaan dengan parsial 

tidak berdampak signifikan pada nilai perusahaan. Hasil seluruh variabel independen dengan simultan berdampak 

pada nilai perusahaan. 

 

Kata kunci: Struktur Modal, Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan, Nilai Perusahaan 

 

LATAR BELAKANG 

Dampak menularnya Covid-19 yang kian menaik serta aturan dibataskanya sosial yang 

berdampak pada kinerja beragam perusahaan. Dalam masa pandemi Covid-19 berdasarkan 

berita yang ditulis melalui (Pikiran-rakyat.com, 2020). Kementrian perindustrian terus 

mengamati kegiatan bidang manufaktur strategis sejak Covid-19. Industri makanan serta 

minuman sejak 2020 diamati meraih 3-4% pertumbuhannya. Melalui Direktur Jendral Industri 

Agro Kemenperin bidang ini  berpotensial guna ditingkatkan sebab membagikan partisipasi 

yang signifikan untuk ekonomi nasional (Djajastika & Indrabudiman, 2019).  
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Berdasarkan situs resmi Kementerian Perindustrian Republik Indonesia, industri 

makanan serta minuman merupakan sebuah bidang pokok yang mendorong perkembangan 

manufaktur Tanah Air. Namun, pertumbuhan sejak 2020 terdampak buruk serta awal Covid-

19. Investasi asing dan dalam negeri lebih banyak didorong oleh subsektor makanan dan 

minuman. Investor akan datang ketika investasi meningkat. Namun demikian, wabah Covid-19 

menyebabkan penurunan yang sangat tajam pada perekonomian Indonesia, yang berdampak 

pada kemampuan dunia usaha untuk meningkatkan nilai pasarnya. Padahal pandemi juga 

memberikan dampak pada subsektor makanan dan minuman yaitu menurunnya nilai 

perusahaan (Purusa, 2022).  

Pandemi COVID-19 telah menghambat operasional bisnis dan aktivitas perekonomian, 

yang berefek sekarang ini serta kedepanya. Keadaan ini mempunyai dampak yang signifikan 

terhadap bisnis dan menempatkannya dalam keadaan sulit yang tidak dapat diprediksi. 

Perusahaan mempunyai ambisi periode cepat serta lama dalam menjalankan operasinya. Target 

periode cepatnya ialah memaksimalkan provit sambil memfungsikan sumber daya yang ada. 

Jika berbicara tentang tujuan jangka panjang, fokus utama perusahaan adalah memaksimalkan 

nilainya, yang juga selaras pada memaksimalkan nilai saat ini melalui seluruh pendapatan 

kedepanya yang akan diperoleh investor. Karena cita-cita perusahaan terfokus pada tujuan 

jangka panjang, maka pertimbangan terhadap lingkungan sekitar harus dilakukan dalam setiap 

pilihan yang berkaitan dengan kebijakan perusahaan (Ambarwati et al., 2021). Berdasarkan 

data informasi financial yang terpublikasi di BEI pada perusahaan terkait terdapat fenomena 

dimana angka nilai perusahaan periode Juni 2019 sampai Desember 2023 menunjukkan nilai 

yang berfluktuatif setiap tahunnya. 

 

Gambar 1. Pergerakan rata-rata Nilai Perusahaan subsektor makanan dan minuman 

Berdasarkan pada grafik 1 menunjukkan terjadinya gap fluktuasi pada nilai perusahaan 

terkait sejak Desember 2019 sampai Juni 2023. Jika dilihat sejak 2019 kisaranya di bulan 

Desember menunjukkan angka 1,23, Bulan Juni 2020 mengalami penurunan 0,88 hingga bulan 

Desember turun 0,87. Pada tahun 2021 mengalami kenaikan pada bulan Juni 1,30 dan 

Desember 2,44, tahun 2022 masih mengalami kenaikan pada bulan Juni menunjukkan angka 
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2,72 hingga bulan Desember kenaikan mencapai rata-rata 5,95. Namun pada bulan Juni 2023 

mengalami penurunan yang sangat signifikan hingga 2,31. Nilai perusahaan tersebut 

memberikan sinyal mengenai besaran kinerja yang dihasilkan perusahaan dan memberikan 

dampak juga terhadap nilai perusahaan. Dengan memakai nilai perusahaan, calon investor bisa 

mengamati perusahaan pada kondisi undervalued atau overvalued. 

Tingginya pergerakan nilai perusahaan dipengaruhi sebagian faktor mencangkup  

struktur modal yang diproksikan oleh debt to equity ratio, profitabilitas yang diproksikan oleh 

return on assets, serta pertumbuhan perusahaan yang diproksikan oleh sales growth. Beberapa 

pengkajian sebelumnya terdapat research gap. Seperti pengkajian yang dilaksanakan Hirdinis 

(2019), Nurhaliza & Azizah  (2023), Faidah (2023), serta Mala & Yudiantoro (2023) yang 

menunjukkan hasil struktur modal berdampak positif pada nilai perusahaan. Tapi ada 

ketidakkonsistenan perolehan Irawati et al., (2021), Irawan & Kusuma (2019), Efendi et al., 

(2022),  serta Fahmi et al., (2021) penelitian tersebut melihatkan bila strutkur modal tidak 

bedampak pada nilai perusahaan. 

Selanjutnya pengkajian Dewantari et al., (2020), Dessriadi et al., (2022), Isnaeni et al., 

(2021), serta Fauzya (2021) dimana nilai perusahaan berdampak secara signifikan oleh 

profitabilitas. Tidak selaras pada pengkajian yang diselenggarakan Robiyanto et al., (2020), 

Nafisah et al., (2023), Malik & Kadarningsih (2023), serta Wahyudi (2023) yang melihatkan 

perolehan bila profitabilitas tidak mempunyai pengaruh pada nilai perusahaan. Melainkan 

perolehan pengkajian mengenai pertumbuhan perusahaan yang menjelaskan bila 

perkembangan perusahaan mempunyai dampak yang baik pada nilai perusahaan ditunjukkan 

pada pengkajian Aditomo & Meidiyustiani (2023), Fajriah et al., (2022), Silalahi & Suhotang 

2021), serta Husna & Rahayu (2020). Namun pada variabel pertumbuhan perusahaan ini juga 

masih memiliki pernyataan yang tidak sama, pengkajian yang dilaksanakan Saputri & Giovanni 

(2022), Arianti (2022), Larasati et al., (2022), serta Anggraini & Agustiningsih (2022) yang 

perolehan pengkajianya melihatkan bila perusahaan tidak mempunyai pengaruh pada nilai 

perusahaan. 

Berdasarkan pemaparan diatas dan masih adanya ketidak konsistenan atau gap riset 

dengan perbedaan hasil penelitian sebelumnya, menjadi dasar untuk pengkaji guna 

melaksanakan pengkajian lagi pada aspek yang mempengaruhi nilai perusahaan. Peneliti disini 

memiliki ketertarikan diperusahaan manufaktur bidang minuman serta makanan yang 

terverifikasi di BEI. Karena antisipasi perkembangan bisnis makanan serta minuman, 

perusahaan ini dipilih sebagai subjek penelitian. Kebutuhan akan minuman serta makanan 

semakin meningkat seiring dengan pertambahan total individu. Banyaknya bisnis di industri 
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makanan dan minuman bermunculan akibat meningkatnya permintaan. Hal ini dapat 

menyebabkan lebih banyak bisnis bersaing satu sama lain. Semua bisnis terkena dampak 

persaingan ini untuk meningkatkan kinerja dan memungkinkan mereka bersaing satu sama lain 

(Hamdani, 2021). 

Penelitian ini mempunyai tujuan  guna menganalisis profitabilitas, struktur modal serta 

pertumbuhan perusahaan pada nilai perusahaan sejak covid-19 diperusahaan bidang minuman 

serta makanan yang terverifikasi di BEI. Target pokoknya guna mengujikan tiap variable yang 

diambil. 

 

KAJIAN TEORITIS 

Teori Trade-off 

Teori trade-off yang diungkapkan oleh Modigliani & Miller, (1958) perusahaan akan 

terlilit hutang sampai titik tertentu, dimana biaya kesulitan keuangan (financial distress) sama 

dengan penghematan pajak (tax shield) dari tambahan hutang. Seberapa banyak utang 

perusahaan dan berapa banyak ekuitas perusahaan, sehingga terjadinya keseimbangan antara 

biaya dan keuntungan (Modigliani & Miller, 1958). Teori trade-off  yang dikemukakan oleh 

Myers (1984) berpendapat bahwa perusahaan lebih memilih struktur keuangan berbasis hutang 

untuk meningkatkan nilai pemegang saham karena pemotongan pajak, yang menjadikannya 

aset yang optimal (Myers, 1984). Tujuan dari teori trade-off dalam struktur modal adalah untuk 

mencapai keselarasan antar rugi serta untungnya pemakaian utang. Sejauh manfaat lebih besar 

dari pengorbanan yang dilakukan maka tambahan utang masih diperkenankan. Sedangkan 

apabila pengorbanan pengguunaan utang sudah lebih besar, maka tambahan utang sudah tidak 

diperbolehkan. Sehingga berdasarkan teori ini, perusahaan berusaha mempertahankan struktur 

modal yang ditargetkan dengan tujuan memaksimumkan nilai pasar (Modigliani & Miller, 

1958). 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan menjadi variabel terikat atau variabel dependen pada pengkajian ini 

sebab nilai perusahaan merupakan harga dari sebuah perusahaan ketika perusahaan dijual 

kepada pemilik modal yang siap membelanjakan perusahaan dengan nilainya. Nilai perusahaan 

yang meningkat akan mencerminkan kemakmuran yang tinggi dari pemegang saham 

(Saefulloh, 2022). Nilai perusahaan bisa disebut menjadi asumsi pemilik modal pada 

kesuksesan sebuah perusahaan (Rahayu & Utami, 2022). Nilai perusahaan yang meningkat bisa 

membentuk pemilik modal kurang yakin serta tidak tertarik untuk melakukan investasi. Penting 

bagi bisnis untuk menyelidiki potensi variabel mendasar yang bisa mendampaki nilai 
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perusahaan untuk memperoleh nilai perusahaan yang baik (Mahanani & Kartika, 2022). Sebuah 

tehnik yang dipakai guna mengukurkan nilai perusahaan ialah Price to Book Value (PBV), Price 

Earning Ratio (PER) serta Tobins Q (Febriana, 2019). 

Nilai perusahaan dipengkajian ini memakai PBV atau Price to Book Value yang bisa 

diamati melalui rasio nilai saham pada buku per saham. Pemilik modal perlu mengamati nilai 

sahamnya guna mengamati nilainya overvalued/ undervalued (Damayanti & Darmayanti, 

2022). Maka makin besarnya PBV, makin besar nilai perlembar saham, sehingga melihatkan 

bila makin besar nilai pemilik modal pada kinerja perusahaan. Nilai PBV diatas satu melihatkan 

nilai perusahaanya melebihi buku yang terdata diInformasi financial (Fadhilah, 2022). Melalui 

(Febriana, 2019) terdapat rumus mengkalkulasi PBV berupa: 

𝑃𝐵𝑉 =
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑝𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑝𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

Struktur Modal 

Pada dasarnya struktur modal merupakan perimbangan antara penggunaan modal 

pinjaman yang terdiri dari utang jangka pendek yang bersifat permanen, utang jangka panjang 

dengan modal sendiri yang terdiri dari saham preferen dan saham biasa. Keseimbangan antara 

hutang dan ekuitas ditentukan untuk memaksimalkan nilai perusahaan. Apabila perusahaan 

memiliki hutang yang lebih besar dari pada ekuitasnya, maka risiko yang akan ditanggung para 

investor besar pula dan menghasilkan dividen yang besar pula (Yusmaniarti et al., 2023). 

Adanya sebagian rasio melalui struktur modal mencakup Debt to Equity Ratio (DER), Debt to 

Aset Ratio (DAR), Time Interest Earned, Long Tern Debt to Equity Ratio (LDER) serta Fixed 

Change Coverage (FCC) (D. W. Prasetyo & Hermawan, 2023). Pengkajian ini memakai Debt 

to Equity Ratio dipakai guna mengukurkan keahlian ekuitas guna melunaskan utang  

(Mahdhiyatul Aeni & Asyik, 2023). Melalui (Asiah & Simamora, 2023) rumusan guna 

mengkalkulasi DER berupa: 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 

Profitabilitas 

Profitabilitas menunjukkan keberhasilan perusahaan dalam ukuran akhir ekonomi yang 

tercermin dalam keuntungan atau laba. Kelangsungan hidup bisnis tidak dapat bertahan lama 

tanpa profitabilitas. Perusahaan yang sehat membutuhkan rasio likuiditas dan profitabilitas 

yang seimbang untuk mempertahankan kelangsungan hidupnya lebih lama (Kadarningsih et al., 

2021). Kemampuan suatu bisnis untuk menghasilkan keuntungan sehubungan dengan 

penjualan, total aset, atau ekuitas dikenal sebagai profitabilitas. Profitabilitas suatu perusahaan 
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merupakan faktor penting (Mulyadi, 2021). Rasio ini dipakai guna mengukurkan keahlian 

sebuah perusahaan guna memperoleh provit. Melalui pengkajian Meylani  (2023) adanya 

sebagian skala rasio profitabilitas yang dipakai mencakup Return On Investment (ROI), Return 

On Equity (ROE), Return On Assets (ROA). Pengkajian ini memakai ROA sebab melihatkan 

taraf provit bersih sesudah pajak (Sari & Jufrizen, 2019). Melalui (Batuwael & Waluyo, 2023) 

rumusan guna mengkalkulasi ROA berupa: 

𝑅𝑂𝐴 =
𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
𝑥100% 

Pertumbuhan Perusahaan 

Bisnis akan sering memerlukan pendanaan guna berkembang. Sehingga penilaian 

pertumbuhan perusahaan juga diperlukan pada pengkajian ini, karena mengacu pada kapasitas 

perusahaan untuk tumbuh, dan rasio ini menjelaskan bagaimana administrator industri 

melakukan operasi mereka sehari-hari (Firda Rismadhani & Kadarningsih, 2020). Hal ini bisa 

diukurkan melalui perkembangan asset, pemasaran, dividen, serta perolehan persaham juga 

provit (Santoso & Junaeni, 2022). Maka bisa mengamati dominan pertumbuhan pemasaran, 

perusahaan bisa menduga total keuntungan yang diperoleh (Alfiana et al., 2023). Melalui (F. 

W. Prasetyo & Wahyudi, 2023) rumusan guna mengkalkulasi Sales Growth ialah: 

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ =
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡 − 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡−1

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡−1
 

Kerangka Konseptual 

Hal ini berupa aluran pikir melalui ide pengkajian mengarah terhadap pembahasan teori 

yang menimbulkan variable yang dipakai guna pengkajian. Adanya kerangka pemeikiran 

berguna untuk mendalami atau menjelaskan alur bagaimana variabel independen 

mempengaruhi pada variabel dependen. Pada pengkajian ini, variabel yang mempengaruhi 

ialah struktur modal, profitabilitas, serta pertumbuhan perusahaan. Melainkan yang didampaki 

berupa Nilai Perusahaan. Melalui telaah teori, sehingga kerangka pemikirannya berupa: 

 

Gambar. Kerangka Pemikiran 

Sumber: (Windaputri & Muharam, 2022), (Bambu et al., 2022), (Putra, 2021) 
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Hipotesis 

Pengarruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Struktur modal berupa taraf keuangan perusahaan, ialah selisih antar perusahaan serta 

pribadi serta digunakan sebagai sumber pengembangan usaha (Pelealu et al., 2022). Pertukaran 

antar taraf dikembalikan juga ancaman terlibat dalam menentukan aturan struktur modal, seperti 

yang ditunjukkan oleh teori trade-off. Tentu saja, perusahaan akan menghadapi lebih banyak 

risiko karena memikul tanggung jawab yang lebih besar, namun tingkat pengembaliannya juga 

akan lebih tinggi. Teori sinyal menyatakan bahwa menggunakan hutang yang lebih besar 

mungkin merupakan sinyal baik yang akan lebih dipercaya oleh calon investor ketika manajer 

menganggap prospek masa depan perusahaan cerah karena ingin harga saham naik. Oleh karena 

itu, karena pembiayaan utang dianggap dapat meningkatkan nilai perusahaan, maka bisnis yang 

sedang berkembang harus lebih sering menggunakan pendanaan utang dibandingkan modal 

saham (Rahma & Lastanti, 2023). Sehingga manajer dapat memakai utang yang besar menjadi 

sinyal yang credible, berasumsi perusahaan yang menaikan utangnya bisa diamati menjadi 

perusahaan yang bisa diyakini pada rancangan kedepanya (Spence, 1973). Perolehan 

pengkajian yang didapati Riki et al. (2022), Amin et al. (2022), Agustina & Huda  (2022), dan 

(Ervinna, 2023) yang mebuktikan bahwa struktur modal berdampak nilai perusahaan. Melalui 

penjabarannya bisa dibentuk hipotesis berupa 

H1: Struktur Modal berdampak signifikan pada Nilai Perusahaan  

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Melalui Fridayanti et al. (2023) profitabilitas menunjukkan apakah suatu bisnis 

mempunyai potensi masa depan yang cerah. Karena kelangsungan hidup suatu badan usaha 

lebih pasti pada tingkat profitabilitas yang lebih tinggi, maka setiap korporasi akan selalu 

berusaha untuk meningkatkan profitabilitasnya. Selain itu, pelaku usaha akan lebih mudah 

mendapatkan pendanaan. Profitabilitas yang kuat, sesuai dengan teori signaling, merupakan 

indikasi adanya peluang usaha yang memberi kepastian yang akan menarik pemilik modal serta 

menaikan nilai perusahaan. Perolehan pengkajian yang dilaksanakan Pandelaki et al. (2023), 

Muzayin & Trisnawati (2022), Angele et al. (2022), serta Setiabudhi (2022) menjabarkan bila 

profitabilitas berdampak positif pada nilai perusahaan. Sehingga bisa dibentuk hipotesisnya 

berupa: 

H2: Profitabilitas berdampak signifikan pada Nilai Perusahaan  

Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Pertumbuhan perusahaan merupakan sebuah kondisi yang mana perusahaan perlu bisa 

mewujudkan kesempatan kedepanya. Perusahaan pada taraf perkembangan yang besar 
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dominan memerlukan anggaran kedepanya (Isnaeni et al., 2021). Perolehan pengkajian yang 

diselenggarakan Widianingrum & Dillak (2023), (Anggriani et al., 2023), Maghfiroh (2022), 

dan (Afiezan et al., 2021) menunjukkan bila perkembangan perusahaan berdampak positif 

signifikan pada nilai perusahaan. Sehingga bisa dibentuk usulan hipotesis berupa: 

H3:Pertumbuhan perusahaan berdampak signifikan pada Nilai Perusahaan  

 

METODE PENELITIAN 

Pengkajian ini berpopulasi seluruh pelaku usaha subsektor industri makanan dan 

minuman yang menjadi sampel penelitian dan tercatat di BEI pada bulan Desember 2019 

hingga Juni 2023. Populasi yang terkumpul sebanyak 90 perusahaan. Penelitian ini 

menggunakan pendekatan sampel yang disebut dengan purposive sampling. Proses diambilnya 

sampel secara suatu syarat, seperti Perusahaan industri makanan dan minuman yang 

mengeluarkan laporan keuangan menyeluruh pada bulan Desember 2019 hingga Juni 2023, 

sehingga menyisakan sampel 25 emiten dengan total 200 data keuangan yang dapat dijadikan 

sampel. Data kuantitatif merupakan jenis data yang dimanfaatkan pada pengkajian ini. 

Informasi tahunan dapat diakses di website masing-masing dan di www.idx.co.id.  

SPSS versi 26 digunakan sebagai alat analisis data, guna membagikan gambaran umum 

tentang variable pengkajian, pada pengkajian ini dilakukan uji statistik deskriptif. Selain itu, uji 

analisa regresi linier berganda, hipotesis asumsi klasik serta hipotesis dilaksanakan. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Uji Analisis Statistik Deskriptif 

Perolehanya melalui tabel 1 berupa: 

Tabel 1. Hasil Uji Analisis Analisis Statistik Deskriptif 

 

Sumber: Hasil Output SPSS, 2023 

Melalui table tersebut, sehingga simpulanya bila data penelitian yang akan digunakan 

sebanyak 200 data. Variabel Struktur Modal nilai rata-rata keseluruhan perusahaan makanan 

dan minuman sebesar 1,3445. Makin besar Struktur Modal, sehingga semakin tinggi 

perusahaan guna mengelola pemenuhan kewajiban periode pendeknya dengan tingkat sebaran 
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data sebesar 2,79675. Namun struktur modal yang besar bukan berarti perusahaan tidak mampu 

dalam penanganan kewajibannya melainkan bentuk suntikan dana guna ekspansi bisnis ataupun 

kemajuan pertumbuhan perusahaan dengan ketentuan nilai struktur modal yang tidak melebihi 

batas. Nilai minimum melalui keseluruhan perusahaan sejumlah -2,54 dipunyai PT FKS Food 

Sejahtera Tbk. (AISA) pada periode 2020 Desember sedangkan nilai maximum sebesar 30,00 

dipunyai PT Prasidha Aneka Niaga Tbk (PSDN) pada periode 2022 Desember. Selanjutnya 

kisaran nilai profitabilitas sejumlah 4,1677 dengan sebaran data sebanyak 8,29407. Semakin 

tinggi nilai profitabilitas memberikan gambaran bila perusahaan optimal guna manajemen aset 

dalam memberikan provit. Nilai minimum profitabilitas sebesar  -40,20 dipunyai PT Prasidha 

Aneka Niaga Tbk. (PSDN) sejak 2020 Juni serta nilai maximum sebesar 35,00 dipunyai PT 

Multi Bintang Indonesia Tbk sejak 2019 Desember. Kemudian pada variabel Pertumbuhan 

Perusahaan nilai kisaran keseluruhan perusahaan sejumlah 740,38 dengan sebaran sebanyak 

47,4604. Semakin tinggi nilai pertumbuhan perusahaan memberikan gambaran bahwa  kinerja 

pertumbuhan yang tinggi, artinya perusahaan-perusahaan tersebut mungkin mengalami 

ekspansi bisnis, peningkatan pendapatan, atau perkembangan lain yang positif. Nilai minimum 

pertumbuhan perusahaan sebesar -1,00 yang dipunyai PT FKS Food Sejahtera Tbk. (AISA) 

sejak 2020 Desember. Melainkan maximumnya sejumlah 35,00 dipunyai PT Multi Bintang 

Indonesia Tbk. (MLBI) sejak 2019 Desember. 

Dengan demikian, semakin tinggi nilai perusahaan (nilai PBV) memberikan gambaran bila 

mempunyai nilai perusahaan yang besar, namun rendahnya nilai PBV (Nilai Perusahaan) bagi 

investor juga memberikan sinyal bila pada kondisi undervalued dan masih dapat memberikan 

keuntungan dikemudian hari. Nilai perusahaan keseluruhan nya rata-rata  sebesar 3,1182 

dengan sebaran data 129,16649. Nilai maximum nya sejumlah 41,00 dipunyai PT Multi Bintang 

Indonesia Tbk. (MLBI) sejak 2019 Desember, melainkan minimunya sebesar -2,63 dipunyai 

PT FKS Food Sejahtera Tbk. (AISA) pada periode 2020 Desember. 
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Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Perolehanya melalui 170 data memakai One Sample Kolmogov-Smirnov Test 

ditunjukkan ditabel 2 berupa: 

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas One Sample Kolmogov- Smirnov Test 

 

Sumber: Hasil Output SPSS, 2023 

Perolehan tabel 2 melihatkan bila data berdistribusi normal karena nilai Exact sig. (2-

tailed) adalah 0,145 > 0,050. Sehingga melihatkan bila data terdistribusi normal serta bisa 

dilanjuti untuk pemenuhan uji asumsi klasik lain. 

Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 3 di bawah ini mencantumkan hasil uji heteroskedastisitas: 

Tabel. 3 Hasil Uji Heteroskedastisitas (Sperman’s Rho) 

 

Sumber: Hasil Output SPSS, 2023 

Perolehan pengujian heteroskedastisitas Sperman’s Rho diperoleh hasil bila Sig. 

(2-tailed) 0,203 > 0,05 untuk struktur modal melalui DER, Sig. (2-tailed) 0,099 > 0,05 guna 

profitabilitas melalui ROA, serta Sig. (2-tailed) 0,544 > 0,05 guna pertumbuhan perusahaan  

melalui Sales Growth. Sehingga simpulanya gejala heteroskedastisitas tidak ditemukan 

pada model regresi yang digunakan. Oleh karena itu, terpenuhi dengan model regresi yang 

optimal. 
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Uji Autokorelasi 

Tabel 4 di bawah ini menampilkan hasil uji autokorelasi: 

Tabel. 4 : Hasil Uji Autokorelasi 

 

Sumber: Hasil Output SPSS, 2023 

Perolehan tabel 4 diketahui bahwa Durbin-Watson sejumlah  2,084. Besarnya nilai dU 

(1,7851) serta 4-dU (2,2149) secara total data n=170 serta variabel independen sejumlah 

tiga. Jadi posisi nilai DW yaitu 1,7851 < 2,084 < 2,2149 (4-dU), sehingga berdasarkan 

perhitungan diatas maka dapat diasumsikan bila model regresi tidak mengalami 

permasalahan autokorelasi. 

Uji Multikolinieritas 

Hasil Uji Multikolinearitas ditampilkan pada Tabel 5 di bawah ini: 

Tabel. 5 Uji Multikolinearitas 

 

Sumber: Hasil Output SPSS, 2023 

Melalui hasil tabel 5 tersebut, perolehan nilai multikolinearitas dapat diamati bahwa 

hasil untuk nilai Tolerance ketiga variabel independen memperlihatkan tolerenace > 0,10 

serta VIF < 0,10 artinya bisa dirangkum bila semua variabel independen pada observasi 

tidak dialami multikolinearitas sehingga model regresi bebas dari adanya multikolinieritas. 

Uji Regresi Linier Berganda 

Hasil uji regresi linear berganda ditampilkan pada Tabel 6 dibawah ini: 

Tabel 6. Hasil Uji Regresi Linier Berganda 

 

               Sumber: Hasil Output SPSS, 2023 
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Melalui perolehan tabel tersebut, bisa diperoleh simpulan serta persamaannya berupa: 

Y = 𝑎 + 𝑏1. 𝑋1 + 𝑏2. 𝑋2 + 𝑏3. 𝑋2 + 𝜀 

PBV = 1,999 + 0,117 DER + 0,078 ROA + 0,206 Growth + 𝜀 

Melalui table tersebut bisa diamati bila nilai konstanta sejumlah 1,999 diasumsikan apabila 

nilai Struktur modal, Profitabilitas serta Pertumbuhan Perusahaan selaras pada nol dimana 

besaran PBV adalah 1,999. Nilai koefisien regresi variabel struktur modal sejumlah 0,117 

melihatkan adanya korelasi yang baik dengan PBV. Temuan ini menunjukkan bahwa, jika 

semua faktor lainnya tetap konstan, peningkatan struktur modal sebesar satu unit akan disertai 

dengan peningkatan PBV sebesar 0,117 poin. Selain itu, nilai koefisien regresi variabel 

profitabilitas sebesar 0,078 menunjukkan adanya korelasi positif dengan PBV. Temuan ini 

menunjukkan bahwa, jika semua faktor lainnya tetap konstan, peningkatan profitabilitas 

sebesar satu unit akan disertai dengan peningkatan PBV sebesar 0,078. Sedangkan nilai 

koefisien regresi variabel Pertumbuhan Perusahaan sejumlah 0,206 melihatkan bila PBV 

bergerak ke arah positif. Temuan ini menunjukkan bahwa kenaikan satu unit pertumbuhan 

perusahaan akan diikuti. 

Uji Hipotesis 

Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Tabel 7 di bawah ini menampilkan temuan uji koefisien determinasi: 

Tabel 7. Hasil Uji Koefisien determinasi 

 

Sumber: Hasil Output SPSS, 2023 

Berdasarkan Tabel 7, koefisien determinasi mempunyai nilai Adjusted R square sebesar 

0,153, berarti bila 15,3% price to book value mampu diterangkan oleh ketiga variabel 

independen yaitu struktur modal, profitabilitas, dan pertumbuhan perusahaan. Sehingga 

selisihnya 84,7% (100%-15,3%) diterangkan pada variabel lainnya. 
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Uji Parsial (t) 

Hasil uji parsial (t) ditampilkan pada Tabel 8 dibawah ini: 

Tabel 8. Hasil Uji Parsial (t) 

 

Sumber: Hasil Output SPSS, 2023 

Berlandaskan tabel 8 pada kolom signifikansi dapat dilihat korelasi antara tiap 

variabel Y yang dijabarkan berupa: 

Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Struktur modal (DER) mempunyai t hitung 2,898 dengan nilai sig sejumlah 0,004 < 0,05 

sehingga simpulanya secara parsial struktur modal berdampak positif serta signifikan pada 

nilai perusahaan, sehingga H1 yang mengungkapkan pernyataan “Struktur Modal 

berdampak positif serta signifikan pada Nilai Perusahaan” diterima.  

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Profitabilitas (ROA) mempunyai t hitung sejumlah 5,157 pada sig sejumlah 0,000 < 0,05 

simpulanya secara parsial profitabilitas berdampak positif serta signifikan pada nilai 

perusahaan sehingga hipotesis H2 “Profitabilitas berdampak  positif signifikan pada nilai 

perusahaan” diterima. 

Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Pertumbuhan perusahaan (Growth) mempunyai t hitung sejumlah 2,453 pada sig sejumlah 

0,015 > 0,05 simpulanya secara parsial pertumbuhan perusahaan tidak berdampak 

signifikan pada nilai perusahaan, sehingga H3 “Pertumbuhan Perusahaan berdampak 

positif signifikan pada nilai perusahaan” ditolak. 
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Uji Simultan (F) 

Hasil uji simultan (F) ditampilkan pada tabel 9 dibawah ini: 

Tabel 9. Hasil Uji Simultan (F) 

 

Sumber: Hasil Output SPSS, 2023 

Berdasarkan tabel 9, uji F menunjukkan nilai F hitung terbilang 11,166 serta nilai 

signifikansi terbilang 0,000 < 0,05 yang artinya bahwa struktur modal, profitabilitas, dan 

pertumbuhan perusahaan secara simultan memiliki pengaruh positif signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Teknik pengambilan sampel dilakukan dengan menggunakan purposive sampling, 

sehingga diperoleh sampel sebanyak 25 perusahaan dengan periode pengamatan sebanyak 8 

periode yaitu bulan Desember 2019 sampai dengan bulan Juni 2023. Penelitian ini berdasarkan 

olah data dari website BEI terhadap 90 perusahaan subsektor makanan dan minuman. Berbagai 

pengujian, antara lain uji analisis regresi linier berganda, uji asumsi klasik, uji analisis statistik 

deskriptif, dan pengujian hipotesis, dilakukan oleh para peneliti. Berdasarkan data sekunder 

dari teknik pengolahan data dengan IBM SPSS 26, dapat dikatakan bahwa temuan penelitian 

menunjukkan bahwa variabel independen struktur modal yang diwakili oleh debt to equity ratio 

secara parsial mempunyai pengaruh yang signifikan dan positif terhadap nilai perusahaan. 

Profitabilitas yang diproksikan oleh return on assets secara parsial berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan dan pertumbuhan perusahaan yang diproksikan sebagai 

sales growth secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Kemudian, 

hasil seluruh variabel independen yaitu struktur modal, profitabilitas, dan pertumbuhan 

perusahaan secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Penelitian ini mempunyai keterbatasan yang dapat dipertimbangkan oleh calon peneliti 

selanjutnya untuk mendapatkan hasil yang lebih baik. Keterbatasan dalam penelitian ini yaitu 

sampel penelitian hanya 25 perusahaan dan dilakukan hanya pada perusahaan subsektor 

makanan dan minuman. Kemudian nilai adjusted r squere hanya senilai 0,153 atau 15,3% 
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variabel terikat yaitu nilai perusahaan dapat diterangkan melalui ketiga variabel bebas yaitu 

struktur modal, profitabilitas, dan pertumbuhan perusahaan. Selebihnya 84,7% dapat 

dipaparkan dari variabel lain. Hal ini menyatakan bahwa data dapat dikategorikan kurang baik 

dikarenakan variabel independen kurang mampu menjelaskan variabel dependennya. 

Dikarenakan semakin besar nilai adjusted r squere dalam penelitian akan semakin baik juga 

data yang dihasilkan. Sesuai dengan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka saran yang 

disampaikan yaitu bagi peneliti selanjutnya, diharapkan agar variabel independen lainnya dapat 

dimasukkan, seperti ukuran perusahaan, likuiditas, leverage atau solvabilitas, kebijakan hutang, 

kepemilikan institusional, dan kepemilikan manajerial. Apabila peneliti selanjutnya 

menggunakan objek penelitian yang sama disarankan untuk perpanjangan periode penelitian 

supaya memperoleh hasil yang lebih optimal. Selain itu penelitian selanjutnya dapat 

menggunakan objek penelitian yang berbeda seperti perusahaan-perusahaan yang terdaftar di 

LQ-45 maupun indeks saham JII. 
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