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ABSTRACT

Tujuan perusahaan ada dua yaitu tujuan jangka pendek dan tujuan jangka panjang. Tujuan
jangka pendek perusahaan adalah memperoleh keuntungan yang dapat digunakan untuk
kelangsungan hidup perusahaan. Sedangkan tujuan jangka panjang perusahaan adalah untuk
memaksimalkan kemakmuran para pemegang saham atau meningkatkan Nilai Perusahaan.
Penelitian ini bertujuan untuk menjalaskan pengaruh struktur modal, likuiditas dan profitabilitas
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di
bursa efek indonesia. Populasi yang digunakan adalah perusahaan sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di bursa efek pada periode 2021 -2023. Metode pengumpulan data ini
menggunakan metode purposive sampling dengan jumlah populasi yaitu sebanyak 34 perusahaan.
Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini ialah metode analisis regresi linier berganda.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan, sedangkan likuiditas dan profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Saran bagi penelitian selanjutnya dapat mengembangkan
penelitian ini dengan menambahkan variabel dan sektor perusahaan.

Kata kunci : Struktur Modal, Likuiditas, Profitabilitas.

PENDAHULUAN

Perusahaan dalam mencapai tujuan utamanya, memaksimumkan nilai perusahaan, terkadang tidak
diimbangi dengan penggunaan modal perusahaan yang tepat terutama modal yang berasal dari
utang. Modal perusahaan yang digunakan berasal dari utang memiliki risiko yang lebih besar
daripada modal yang dimiliki perusahaan itu sendiri. Modal perusahaan yang digunakan harus
dilakukan secara optimal agar dapat meminimalkan risiko keuangan yang dapat terjadi. (Inayah,
2022). Terdapat banyak alat ukur yang dapat digunakan untuk mengukur nilai perusahaan. Salah
satunya yang sering digunakan adalah price to book value (PBV) yang merupakan perbandingan
harga saham dengan nilai buku per lembar saham. Peningkatan price to book value (PBV)
menunjukkan peningkatan kemakmuran para pemegang saham yang merupakan tujuan utama dari
perusahaan go public. Terdapat banyak faktor yang memengaruhi naik turunnya nilai perusahaan
diantaranya struktur modal, likuidits, dan profitabilitas. (Wirawan, 2023).

Menurut Fahmi (2020:78) Struktur Modal merupakan gambaran dan bentuk proforsi financial
perusahaan yaitu antara modal dimiliki yang bersumber dari hutang jangka panjang dan modal
sendiri. Dalam penelitian ini alat ukur yang digunakan untuk mengukur struktur modal adalah debt
to equity ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat struktur modal
(penggunaan hutang) terhadap total shareholder’s equity yang dimiliki perusahaan (Kusumajaya,
2019). Penelitin Yang dilakukan oleh Supeno, (2022) dan Inayah, (2022) menyatakan bahwah
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struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Artinya Semakin tinggi struktur
modal maka akan meningkatkan nilai perusahaan, karena dengan modal pinjaman, maka
perusahaan mampu mendapatkan keuntungan yang maksimal. Sedangkan pada penelitian yang
dilakukan oleh Wirawan, (2023) menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil temuan lain yang dilakukan oleh Irawan et al., (2019)
menyatakan bahwa struktur modal tidak berpengaruh terhadap struktur modal.

Faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah likuiditas. Likuiditas didefinisikan sebagai
kemampuan yang dimiliki perusahaan didalam membayar utang jangka pendeknya secara tepat
waktu (Fahmi, 2020:65). Oleh karenanya likuiditas harus diperhatikan perusahaan supaya pada saat
perusahaan ditagih untuk membayar hutang jangka pendeknya, kegiatan operasional perusahaan
tidak terganggu. Dalam penelitian ini alat ukur yang digunakan untuk mengukur struktur modal
adalah current ratio (CR) yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan Adalam
memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang segera jatuh tempo dengan menggunakan total aset
lancar yang dimiliki. Penelitian yang dilakukan Iman et al., (2021), Supeno, (2022), dan Inayah,
(2022) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang
dilakukan oleh Wirawan, (2023) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaa. Pada penelitian Prasetya, (2020) menyatakan bahwah likuiditas tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Faktor selanjutnya yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah profitabilitas. Profitabilitas
membuktikan efektifitas ataupun kinerja perusahaan dalam menciptakan tingkatan keuntungan
dengan memakai aset yang dimilikinya (Supeno, 2022). Dalam peneilitain ini alat ukur yang
digunakan untuk mengukur struktur modal adalah return on equity (ROE) yang merupakan rasio
perbandingan laba bersih setelah pajak yang dibandingkan dengan total ekuitas yang mana total
ekuitas ini berasal dari pendapatan (income) yang ada bagi para pemilik perusahaan. Penelitian
yang dilakukan oleh Supeno, (2022), Wirawan et al., (2023), Iman et al., (2021), Supeno, (2022),
Prasetya et al,. (2020) dan Inayah, (2022) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Wulandari et al.,
(2021) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Pada
penelitian Kolamban, (2020) menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengatuh signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini dilakukan perusahaan Makanan dan Minuman di Bursa Efek Indonesia. Alasan
penelitian ini dilakukan pada perusahaan makanan dan minuman karena sepanjang tahun
perkembangan sektor makanan dan minuman semakin meningkat, perusahaan makanan dan
minuman stabil dan tidak terpengaruh oleh kondisi perekonomian karena makanan dan minuman
merupakan kebutuhan primer manusia. Melihat permintaan konsumen akan makanan dan minuman
di iringi dengan fluktuasi pertumbuhan laba. Hal ini didukung oleh data pada Tabel 1.1 berikut ini:

Tabel 1.1
Rata — Rata PBV
Kode PBV (%)
Nama Perusahaan Emiten | 2021 | 2022 | 2023
Astra Agro Lestari Tbk. AALI 0,84 | 0,69 | 0,69
Akasha Wira International Tbk. ADES 2,00 | 3,17 | 3,29
Mayora Indah Tbk. MYOR | 1,36 | 1,91 | 2,48
Ultra Jaya Milk Industri & Trading Company Thk. ULJI 3,17 | 263 | 2,29

Sumber : www.idx.co.id

Nilai PBV AALI tahun 2021 sebesar 0,84%, menurun sebesar 0,69% tahun 2022, dan tahun
2023 tidak mengalami kenaikan atau penurunan yaitu tetap sebesar 0,86%. PBV ADES sebesar
2,00% pada tahun 2021, mengalami kenaikan sebesar 3,17% pada tahun 2022, dan naik kembali
sebesar 3,29% tahun 2023. PBV MAYOR pada tahun 2021 sebesar 1,36%, mangalami kenaikan
sebesar 1,91% pada tahun 2022, dan mengalami kenaikan kembali pada tahun 2023 sebesar 2,48%.
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PBV ULTJ pada tahun 2021 sebesar 3,17%, mengalami penurunan sebesar 2,63% pada tahun 2022,
dan tahun 2023 mengalami penurunan kembali sebesar 2,29%. Berikut ini data perkembangan nilai
perusahaan, Struktur modal, profitabilitas, dan likuiditas pada perusahaan makanan dan minuman
di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2023.

Tabel 1.2
Data perkembangan nilai perusahaan, struktur modal, profitabilitas dan likuiditas
pada perusahaan makanan dan minuman

Variabel 2021 | 2022 | 2023
PBV (%) 247 | 257 | 2,34
DER (%) 08 | 1,00 | 1,2

ROE (%) 0,136 | 0,133 | 0,071
CR (%) 2,635 | 2,562 | 2,420

Sumber : Data diolah Bursa Efek Indonesia

Nilai PBV tahun 2021 sebesar 2,47%, naik sebesar 2,57% pada tahun 2022, dan pada tahun 2023
mengalami penurunan sebesar 2,34%. Nilai DER sebesar 0,8% pada tahun 2021, mengalami
kenaikan sebesar 1,00% pada tahun 2022, dan mengalami kenaikan kembali sebesar 1,2% pada
tahun 2023. Nilai ROE sebesar 0,136% pada tahun 2021, mengalami penurunan sebesar 0,133%
pada tahun 2022, dan mengalami penurunan kembali sebesar 0,071% pada tahun 2023. Nilai CR
pada tahun 2021 sebesar 2,635%, tahun 2022 megalami penurunan sebesar 2,562 %, dan tahun
2023 menurun kembali sebesar 2,420%.

Berdasarkan gap riset penelitian sebelumnya memberikan hasil berbeda-beda, maka penulis tertarik
untuk melakukan pengujian kembali mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan.
Pada penelitian ini, faktor- faktor yang digunakan adalah keputusan struktur modal, profitabilitas,
dan likuiditas.

LITERATUR

Teori Sinyal (Signalling Theory)

Pada teori sinyal dijelaskan alasan mengapa perusahaan harus memberikan informasi
berupa laporan keuangan kepada pihak luar (investor dan kreditor). Hal tersebut dikarenakan
terdapat asimetri informasi antara perusahaan dan pihak eksternal. Hal ini dikarenakan
perusahaan mengetahui lebih banyak informasi dan prospek yang akan datang daripada pihak
eksternal. Perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan dengan cara mengurangi asimetri
informasi dan salah satu cara untuk mengurangi asimetri informasi adalah dengan memberikan
sinyal kepada pihak eksternal berupa informasi keuangan yang handal dan akan mengurangi
ketidakpastian mengenai prospek perusahaan yang akan dating (Wolk et al., 2001) dalam (Sari
etal ,. 2006). (Iman, 2021)

Pecking Order Theory

Myers dan Majluf, (1984) menyatakan bahwa Pecking order theory menganut
keputusan pendanaan dengan urutan preferensi logis investor terhadap prospek perusahaan dan
konsisten pada tujuan, agar manajer mampu memaksimumkan kemakmuran pemegang saham.
Pecking order theory mengasumsikan bahwa perusahaan cenderung memilih pembiayaan
internal untuk mendanai proyek-proyeknya. Perusahaan juga menyesuaikan target dividend
pay-out ratio dengan kesempatan melakukan investasi.
Struktur Modal

Struktur modal adalah pembelanjaan permanen yang mencerminkan perimbangan antara
hutang jangka panjang dengan modal sendiri. Debt to equity ratio (DER) merupakan rasio yang

3|Page



VALUES, Volume 6, Nomor 3, Tahun 2025

digunakan untuk mengukur tingkat struktur modal (penggunaan hutang) terhadap total
shareholder’s equity yang dimiliki perusahaan (Kusumajaya, 2011). (Inayah, 2022).Untuk
menghitung nilai Debt to Equity Ratio (DER) dapat dirumuskan sebagai berikut:

, . _ Total Utang o
Debt to Equity Rati0) = Total Modal X 100%

Likuiditas

Menurut Hery (2019) likuiditas adalah kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban atau membayar hutang jangka pendeknya. Dengan kata lain rasio likuiditas
merupakan rasio yang dapat digunakan untuk mengukur tingkat kemampuan perusahaan dalam
melunasi kewajiban jangka pendeknya yang akan jatuh tempo. Salah satu cara untuk mengukur
rasio likuiditas (Current Ratio) yaitu dengan cara membandingkan antara aktiva lancar dengan
liabilitas lancar Kasmir, (2019), maka dari itu cara untuk mengukurnya sebagai berikut:

Aktiva Lancar

Current Ratio = ———
Utang Lancar

Profitabilitas
Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan menggunakan modal kerja untuk
menghasilkan laba, sehingga perusahaan tidak mengalami kesulitan dalam mengembalikan
hutangnya baik hutang jangka pendek maupun hutang jangka panjang serta pembayaran
dividen kepada investor yang menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. Dalam
penelitian ini, profitabilitas dapat dihitung menggunakan proksi Return On Equity (ROE):
Laba Setelah Pajak

Return On Equity = Jumlah Ekuitas x 100%

Nilai Perusahaan
Menurut Sartono (2016:9), nilai perusahaan merupakan tujuan memaksimumkan
mamakmurkan pemegang saham serta ditempuh dengan memaksimumkan nilai saat ini ataupun
present value seluruh kemakmuran pemegang saham hendak bertambah apabila haga saham
bertambah.
Harga Pasar Perlembar Saham

PBV =
4 Nilai Buku Saham

Hipotesis Penelitian

Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan

(Inayah, 2022) Struktur modal merupakan kemampuan perusahaan memperoleh pinjaman
melalui pasar modal. Apabila dengan adanya pendanaan tersebut dapat dimanfaatkan dengan
baik oleh perusahaan sehingga dapat menghasilkan laba yang relatif tinggi maka penggunaan
hutang akan meningkatkan nilai perusahaan, tetapi apabila penggunaan hutang tersebut justru
akan menimbulkan beban perusahaan yang relatif tinggi sebagai dampak perusahaan tidak
mampu mengelola dengan baik pendanaan tersebut maka hal ini akan mengakibatkan turunnya
nilai perusahaan.
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Penelitian yang dilakukan oleh Ari Supeno, (2022) menunjukkan bahwa struktur modal
yang diukur dengan Debt to Asset Ratio (DAR) dan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan Price to BookValue (PBV).

Hi: Struktur Modal Berpengaruh Positif Terhadap Nilai Perusahaan.

Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan

Setiap kenaikan likuiditas pada perusahaan maka akan diikuti dengan kenaikan pada nilai
perusahaan. Perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi menandakan bahwa perusahaan
mempunyai kesanggupan dalam membayar utang lancarnya secara tepat waktu dengan aktiva
lancar yang dimilikinya tanpa mengganggu aktivitas operasional pada perusahaan tersebut. Hal
inilah yang menjadi salah satu terapan dari signalling theory dimana perusahaan memberikan
sinyal positif bagi investor, sehingga investor tertarik untuk menanamkan modalnya pada
perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian sebelumnya yang telah dilakukan oleh
Emma Suryani et al., (2020), Nanik Pujiati et al., (2021) yang menyatakan bahwa likuiditas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

H2: Likuiditas Berpengaruh Positif Terhadap Nilai Perusahaan.

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan menggunakan modal Kkerja untuk
menghasilkan laba, sehingga perusahaan tidak mengalami kesulitan dalam mengembalikan
hutangnya baik hutang jangka pendek maupun hutang jangka panjang serta pembayaran dividen
kepada investor yang menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. (Harun dan Jeandry
2018). Penelitian yang dilakukan oleh Candra Kurnia Saputri dan Axel Giovanni (2021) dan
Zainar Inayah (2022) menjelaskan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Semakin meningkatnya profitabilitas suatu perusahaan maka akan
meningkatkan pula nilai perusahaannya karena dengan meningkatnya profitabilitas
menunjukkan bahwa kinerja perusahaan meningkat dan dapat diperkirakan bahwa prospek
kedepannya perusahaan baik sehingga mampu menarik investor dan meningkatkan harga saham
perusahaan yang mana akan mencerminkan meningkatnya pula nilai perusahaan. Pengaruh
Pertumbuhan Perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Has: Profitabilitas Berpengaruh Positif Terhadap Nilai Perusahaan.

METODELOGI PENELITIAN

Lokasi penelitian dilakukan pada Perusahaan Bursa Efek Indonesia (BEI) melalui website
resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) www.idx.co.id. Objek penelitian ini adalah Pengaruh Struktur
Modal, Likuiditas, dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Sub Sektor
Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2023. Populasi pada
penelitian ini adalah perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode tahun 2021 — 2023. Total populasi perusahaan Sub Sektor Makanan dan
Minuman yang terdaftar di bursa efek Indonesia adalah 40 perusahaan. Dalam menentukan jumlah
sampel menggunakan metode purposive sampling, sehingga jumlah yang diteliti adalah sebanyak
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34 perusahaan dengan jumlah 34 x3 periode adalah 102 sampel yang bersumber dari laporan
keuangan perusahaan dari tahun 2021-2023 atau selama 3 (tiga) tahun. Pengumpulan data dengan
metode non partisipan dilakukan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2021 — 2023, yaitu dengan mengamati dan mempelajari
data laporan keuangan perusahaan sub sector makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode tahun 2021 — 2023. Analisis data dalam penelitian ini dilakukan dengan
menggunakan program program SPSS (Statistical Package for Sosial Sceince). Teknik analisis data
dalam penelitian ini yaitu analisis regresi linier berganda.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil Uji Asumsi Klasik
1. Hasil Uji Normalitas

Tabel 5.1
Hasil Uji Normalitas
Unstandardized
Regidual
N 102
Normal Parameters®® | Mean 0,0000000
Std. 1.57763710
Deviation
Most Extreme | Absolute 0,086
Differences Positive 0,086
Negatif -0,076
Test Statistic 0,086
Agymp. Sig. (2-tailed) 0.063

Data populasi dikatakan terdistribusi normal jika koefisien Asymp. Sig(2-tailed)
lebih besar dari a = 0,05. Hasil uji normalitas dengan metode Kolmogorov-Smirnov
pada Tabel 5.1, menunjukkan bahwa nilai Asymp Sig 0,063 > 0,05, sehingga dapat
disimpulkan data residual dalam penelitian terdistribusi dengan normal.

2. Hasil Uji Multikolinearitas

Tabel 5.2
Hasil Uji Multikolinearitas

oo Collinearity Statistics
Variabel Tolerance VIF
Struktur modal 0.897 1.115
Likuiditas 0. 858 1,166
Profitabilitas 0,921 1,086

Pada Tabel 5.2 di dapat dilihat bahwa nilai tolerance dari struktur modal,
likuiditas dan profitabilitas masing-masing sebesar 0,897; 0,858; 0,921 yang > 0,10
dan nilai VIF sebesar 1,115; 1,166; 1,086 yang < 10, maka dapat disimpulkan bahwa
tidak terjadi gejala multikolinearitas antara variabel bebas dalam model regresi.

3. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Tabel 5.3
Hasil Uji Heteroskedastisitas
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 |(Constant) 2.207 1,060 2,082 0,040
DER 0.003 0.043 0,007 0,070 0,945
CR -0,032 0.061 -0.057] -0,529 0,598
ROE -0.042 0.033 -0.132] -1.270 0,207

a. Dependent Variabel: absres
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Hasil uji heteroskedastisitas menggunakan metode glejser pada Tabel 5.3,
menunjukkan bahwa nilai signifikansi dari variabel struktur modal yang diukur
dengan debt to equity ratio (DER), likuiditas yang diukur dengan current ratio (CR)
dan profitabilitas yang diukur dengan Return On Equity (ROE) masing-masing sebesar
0,945; 0,598; 0,207 dan nilai ini lebih besar dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa
tidak terdapat gejala heteroskedastisitas.

4. Hasil Uji Autokorelasi

Tabel 5.4
Hasil Uji Autokorelasi

Adpusted R | Std. Error of Durbin-
R R Square Square the Estimate Watson
0,772 0.596 0,583 1.601603 1,755

Pada penelitian ini untuk mengukur ada tidaknya autokorelasi digunakan uiji
Durbin-Watson Test dengan ketentuan du < d < (4 - du), berarti tidak terdapat
autokorelasi. Nilai dU dan dL dapat diperoleh dari tabel statistik Durbin — Watson.
Dengan n =102, dan k = 3 didapat nilai dL = 1,6174 dan dU = 1,7383. Jadi nilai 4-dU
=2,2617. Dari Tabel 5.5 diatas dapat diketahui nilai Durbin — Watson sebesar 1,755
yang berada diantara 1,7383 < 1,755 < 2,2617, maka dapat disimpulkan bahwa data
tidak ada autokorelasi.

Hasil Analisis Regresi Linear Berganda
Tabel 5.5
Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Unstandardized | Standardized
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sip.
(Constant) 5,022 1.667 3,013 0,003
DER -0,185 0,067 -0,187 -2,756 0,007
CR 0. 866 0.096 0.622 8974 0.000
ROE 0,139 0,052 0,178 2,644 0,009
R 0,772
R Square 0,596
Adjusted R Square 0583
T Hitung 48,137
Sig. 0,000

Berdasarkan nilai pada Tabel 5.5, maka model regresi berganda ditunjukkan dalam
persamaan sebagai berikut: Y = 5,022 - 0,185X; + 0,866X; + 0,139X; Berdasarkan hasil di
atas, maka dapat dijelaskan bahwa:

a) a = 5,022; nilai ini berarti bahwa apabila struktur modal, likuiditas dan
profitabilitas bernilai nol, maka nilai nilai perusahaan sebesar 5,033.

b) bi =-0,185; berarti bahwa perubahan variabel struktur modal menunjukkan nilai
negatif, sehingga setiap kali terjadi peningkatan sebesar 1% pada struktur modal,
maka akan terjadi penurunan pada nilai perusahaan sebesar 0,185. Dengan asumsi
variabel lain tetap (variabel lain sama dengan nol).

¢) b, =0,866; berarti bahwa perubahan variabel likuiditas menunjukkan nilai positif,
sehingga setiap kali terjadi peningkatan sebesar 1% pada likuiditas, maka akan
terjadi peningkatan pada nilai perusahaan sebesar 0,866. Dengan asumsi variabel
lain tetap (variabel lain sama dengan nol).
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d) bs = 0,139; berarti bahwa perubahan variabel profitabilitas menunjukkan nilai
positif, sehingga setiap kali terjadi peningkatan sebesar 1% pada profitabilitas,
maka akan terjadi peningkatan pada nilai perusahaan sebesar 0,139. Dengan
asumsi variabel lain tetap (variabel lain sama dengan nol).

Analisis Korelasi Berganda

Tabel 5.6
Hasil Analisis Korelasi Berganda
Adjusted R | Std. Error of Durbin-
R R Square Square the Estimate Watson
0772 0.596 0,583 1601603 1.755

Berdasarkan tabel 5.6, diperoleh nilai R sebesar 0,772. Nilai ini berarti bahwa
secara bersama-sama struktur modal, likuiditas dan profitabilitas mempunyai hubungan

yang kuat terhadap nilai perusahaan.

Analisis Determinasi

Tabel 5.7
Hasil Analisis Determinasi
Adpusted R | Std. Error of Durbin-
R R Square Square the Estimate Watson
0,772 0,596 0,583 1,601603 1,755

Pada Tabel 5.7 menunjukkan bahwa nilai R? adalah sebesar 0,596. Hal ini berarti bahwa,
sebesar 59,6% nilai perusahaan dijelaskan oleh struktur modal, likuiditas dan profitabilitas,
sedangkan sebesar 40,4% dijelaskan faktor lain diluar penelitian ini.

Hasil Uji t

Hasil uji t pengaruh struktur modal, likuiditas dan profitabilitas terhadap nilai

perusahaan pada Tabel 5.5 menunjukkan bahwa:

a)

b)

Pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa variabel
struktur modal memiliki t niwng Sebesar -2,756 serta nilai signifikan t sebesar 0,007
lebih kecil 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa struktur modal berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis H; dalam penelitian ini
ditolak.

Pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa variabel likuiditas
memiliki t nitung SEbESAr 8,974 dan nilai signifikan sebesar 0,000 lebih kecil 0,05, yang
berarti bahwa likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan,
sehingga hipotesis H, dalam penelitian ini diterima.

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa variabel
profitabilitas memiliki t niwng Sebesar 2,644 dan nilai signifikan sebesar 0,009 lebih
kecil dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis Hz dalam penelitian ini diterima.
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Pembahasan Hasil Penelitian

1. Pengaruh Struktur modal Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Subsektor
Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa struktur
modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti bahwa
semakin tinggi komposisi struktur modal menggunakan pada Perusahaan Subsektor
Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, maka nilai perusahaan
perusahaan akan menurun. Tingkat hutang menunjukkan arah negatif, artinya pada tingkat
tingkat hutang rendah, nilai perusahaan tinggi. Sebaliknya pada tingkat tingkat hutang
tinggi, nilai perusahaan rendah. Sesuai dengan pecking order theory, maka perusahaan
dengan profitabilitas rendah akan mempunyai dana internal yang relatif sedikit sehingga
memerlukan lebih banyak pendanaan eksternal, yang terutama berasal dari hutang. Hal ini
didukung oleh penelitian dari Inayah, (2022) dan Wirawan et al., (2023) yang menunjukkan
bahwa struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

2. Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Subsektor Makanan
dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa likuiditas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti bahwa semakin
tinggi likuiditas pada Perusahaan Subsektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia, maka nilai perusahaan perusahaan akan meningkat. Kenaikan likuiditas
pada perusahaan maka akan diikuti dengan kenaikan pada nilai perusahaan. Perusahaan
yang memiliki likuiditas yang tinggi menandakan bahwa perusahaan mempunyai
kesanggupan dalam membayar utang lancarnya secara tepat waktu dengan aktiva lancar
yang dimilikinya tanpa mengganggu aktivitas operasional pada perusahaan tersebut. Hal
inilah yang menjadi salah satu terapan dari signalling theory dimana perusahaan
memberikan sinyal positif bagi investor, sehingga investor tertarik untuk menanamkan
modalnya pada perusahaan. Hasil penelitian ini didukung dengan penelitian dari Suryani
et al., (2020), Pujiati et al., (2021), Arafa & Solichah (2023), Supeno (2022) dan Iman et
al., (2021) yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan.

3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai perusahaan Pada Perusahaan Subsektor
Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti
bahwa, semakin tinggi profitabilitas pada Perusahaan Subsektor Makanan dan Minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, maka semakin tinggi pula nilai perusahaannya.
Menurut teori sinyal bahwa meningkatnya profitabilitas suatu perusahaan maka akan
meningkatkan pula nilai perusahaannya karena dengan meningkatnya profitabilitas
menunjukkan bahwa kinerja perusahaan meningkat dan dapat diperkirakan bahwa prospek
kedepannya perusahaan baik, sehingga mampu memberikan sinyal positf bagi investor dan
menarik investor dan meningkatkan harga saham perusahaan yang mana akan
mencerminkan meningkatnya pula nilai perusahaan. Hal ini didukung oleh penelitian dari
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Supeno, (2022), Wirawan et al., (2023), Iman et al., (2021), Supeno, (2022), Prasetya et
al,. (2020) dan Inayah, (2022) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

SIMPULAN DAN LIMITASI

Simpulan

Berdasarkan hasil pengujian yang telah diperoleh berkaitan dengan struktur modal, nilai
perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada Perusahaan Subsektor Makanan dan
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada penelitian ini, maka dapat disimpulkan
sebagai berikut: Struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Limitasi

Berdasakan hasil penelitian yang telah dilakukan, ada beberapa keterbatasan penelitian yang
dapat dijabarkan sebagai berikut penelitian ini hanya menggunakan 3 variabel independen struktur
modal, likuiditas, dan profitabilitas sedangkan masih banyak faktor-faktor lainnya yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan pada perusahaan. Penelitian ini hanya terbatas pada subsektor
makanan dan minuman di antara jenis sektor lain yang listing di Bursa Efek Indonesaia, sehingga
hasil analisis tidak dapat digeneralisir terhadap seluruh jenis sektor.
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