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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh struktur modal, likuiditas dan
profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di BEI tahun 2018-2022. Teknik pengambilan sampel menggunakan
purposive sampling. Berdasarkan kriteria yang ada diperoleh 7 sampel dari populasi yang ada.
Teknik analisis data menggunakan regresi linier berganda dengan menggunakan program SPSS.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa: Struktur modal dan likuiditas tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Struktur Modal, Likuiditas, Profitabilitas, Dan Nilai Perusahaan.

Abstract

This study aims to analyze the effect of capital structure, liquidity and profitability on firm value
in food and beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The population in this
study are all food and beverage companies listed on the IDX 2018-2022. The sampling
technique used purposive sampling. Based on the existing criteria, 7 samples were obtained
from the existing population. The data analysis technique uses multiple linear regression using
the SPSS program. The results of this study indicate that: Capital structure and liquidity have no
significant effect on firm value, while profitability has a positive and significant effect on firm
value.

Keywords: Capital Structure, Liquidity, Profitability, And Company Value.

PENDAHULUAN

Perusahaan industri khususnya subsektor makanan dan minuman merupakan salah satu
industri terbesar di Indonesia dan merupakan sektor yang meningkatkan minat investor untuk
menanamkan modalnya dan perusahaan di subsektor ini terus berkembang dari tahun ke tahun
sehingga meningkatkan nilai perusahaan..

Nilai tetap adalah pendapat investor atas keberhasilan perusahaan yang tercermin dalam
harga saham. Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin banyak kekayaan yang diterima
pemegang saham. Dalam penelitian ini digunakan metrik Price to Book Value (PBV) untuk
mengukur nilai perusahaan, yaitu rasio harga saham terhadap nilai buku saham. PBV yang
tinggi meningkatkan kepercayaan pasar terhadap prospek perusahaan dan meningkatkan
kekayaan pemegang saham (Susanti et al., 2018).

Menurut Husnan (2013) (Manoppo & Arie, 2016), nilai perusahaan adalah harga yang
bersedia dibayar oleh calon pembeli jika perusahaan tersebut dijual. Nilai perusahaan dapat
dibaca dari nilai pasar atau nilai buku perusahaan dan ekuitasnya. Nilai pasar adalah harga di
bursa yang ditentukan oleh pelaku pasar pada waktu tertentu.
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Nilai perusahaan sangat dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti struktur modal dan
profitabilitas. Menurut (Manoppo & Arie, 2016) tujuan perusahaan adalah laba yang maksimal,
keberhasilan pemilik dan pemegang saham perusahaan serta optimalisasi nilai perusahaan dapat
dilihat dari harga saham. Nilai perusahaan mencerminkan nilai pendapatan masa depan dan
merupakan metrik pasar dalam menilai perusahaan secara keseluruhan. Salah satu yang
mempengaruhi nilai suatu perusahaan yaitu struktur modal.

Struktur modal merupakan bauran (proporsi) pendanaan permanen jangka panjang
perusahaan yang diwakili oleh hutang, saham referen dan ekuitas saham biasa (Van Horne dan
Wachowicz, 2018). Struktur modal merupakan gambaran dari bentuk proporsi finansial
perusahaan yaitu antara modal yang dimiliki yang bersumber dari utang jangka panjang (long-
term liabilities) dan modal sendiri (shareholders’ equity) yang menjadi sumber pembiayaan
suatu perusahaan (Irham Fahmi, 2017:184). Berdasarkan teori struktur modal, apabila posisi
struktur modal berada di atas target struktur modal optimalnya, maka setiap pertambahan hutang
akan menurunkan nilai perusahaan. Dengan demikian, hutang adalah unsur dari struktur modal
perusahaan (Susanti et al., 2018). Salah satu struktur modal yang digunakan adalah Debt to
Equity Ratio (DER) menunjukan perbandingan antara total hutang dengan modal sendiri. Rasio
Debt to Equity Ration memberikan pengujian yang baik bagi kekuatan keuangan perusahaan
sehingga penelitian ini mengunakan (DER) sebagai proksi dari struktur modal (Susanti et al.,
2018). Selain struktur modal, hal yang dapat mempengaruhi suatu nilai perusahaan yaitu
likuiditas.

Likuiditas menyatakan bahwa likuiditas adalah jumlah kewajiban lancar yang dijamin
pembayarannya oleh aktiva lancar. Semakin tinggi hasil perbandingan aktiva lancar dengan
kewajiban lancar, semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk menutupi kewajiban jangka
pendeknya. Likuiditas digunakan untuk melakukan pengukuran kemampuanperusahaan untuk
membayar hutangnya secara tepat waktu pada jatuh tempo. Perusahaan yang memiliki likuiditas
yang baik maka akan dianggap memiliki kinerja yang baik oleh investor. Hal ini akan menarik
minat investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan. Likuiditas dalam penelitian ini
diukur dengan current ratio, yang merupakan rasio antara aktiva lancar dibagi hutang lancer
(Hantono, 2018). Hal lain yang mempengaruhi suatu nilai perusahaan yaitu profitabilitas.

Profitabilitas dapat mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan dengan
menargetkan tingkat keuntungan yang dicapai untuk penjualan dan investasi (Irham Fahmi,
2017:80). Berdasarkan teori rasio laba, profitabilitas merupakan variabel yang cukup penting
karena dapat mengambil keputusan apakah akan membagikan laba perusahaan sebagai dividen,
menyimpannya dalam bentuk tunai atau menginvestasikannya dengan harapan perusahaan dapat
memperoleh laba di masa yang akan datang. capai (Bahri Syafuli, 2018). ROA (Return on Asset
Ratio) digunakan sebagai rasio keuntungan yang mengukur pengembalian atas modal yang
ditanamkan yang telah dicapai perusahaan atas seluruh asetnya (Bahri Syafuli, 2018). Tentunya
jika suatu perusahaan ingin bertahan maka perusahaan harus menghasilkan laba untuk
membiayai operasinya, karena biasanya tanpa kemampuan menghasilkan laba, perusahaan tidak
dapat bertahan (Ajeng, 2018).

METODE
a. Pendekatan Penelitian

Penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dengan
pendekatan deskriptif. Metode penelitian kuantitatif merupakan salah satu jenis penelitian yang
spesifikasinya adalah sistematis, terencana dan terstruktur dengan jelas sejak awal.

(Menurut Sugiyono, 2017) metode penelitian kuantitatif dapat diartikan sebagai metode
penelitian yang berlandaskan pada filsafat positifisme, digunakan dapat meneliti pada populasi
atau sample tertentu. Adapun pengertian deskriptif (menurut Sugiyono, 2017) adalah metode
yang berfungsi untuk mendeskripsikan gambaran terhadap objek yang diteliti melalui data atau
sample yang telah terkumpul sebagaimana adanya, tanpa melakukan analisis dan membuat
kesimpulan yang berlaku umum.

b. Metode Analisis Data

Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis data kuantitatif.

Metode Analisis data kuantitatif statisnya yaitu menggunakan Analisis Regresi Linear.
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Sementara untuk pengujian hipotesisnya menggunakan uji parsial (Uji t) dan uji simultan (Uji
F).
1. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas
Ghozali (2009) uji normalitas bertujuan apakah dalam model regresi variabel
dependen (terikat) dan variabel independen (bebas) mempunyai kontribusi atau tidak.
Penelitian yang menggunakan metode yang lebih handal untuk menguji data
mempunyai distribusi normal atau tidak yaitu dengan melihat Normal Probability
Plot. Model Regresi yang baik adalah data distribusi normal atau mendekati normal,
untuk mendeteksi normalitas dapat dilakukan dengan melihat penyebaran data (titik)
pada sumbu diagonal grafik. (Ghozali, 2009).
b. Uji Multikolinieritas
Uji multikolinieritas ini diperlukan untuk mengetahui ada tidaknya variabel
independen yang memiliki kemiripan dengan variabel independen lain dalam satu
model. Kemiripan antar variabel independen dalam satu model akan menyebabkan
terjadinya korelasi yang sangat kuat antara suatu variabel independen dengan variabel
independen yang lain. Selain itu, deteksi terhadap multikolinieritas juga bertujuan
untuk menghindari kebiasaan dalam proses pengambilan kesimpulan mengenai
pengaruh pada uji parsial masing - masing variabel terhadap variabel dependen.
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel
independen. Uji multikolinieritas dilakukan menghitung nilai variance inflation factor
(VIF) dari tiap - tiap variabel independen. Nilai VIF kurang dari 10 menunjukkan
bahwa korelasi antar variabel independen masih bisa ditolerir (Ghozali, 2009).
¢. Uji Autokorelasi
(Ghozali, 2009) mengemukakan bahwa autokorelasi adalah keadaan di mana
terjadinya korelasi antara residual pada satu pengamatan dengan pengamatan lain pada
model regresi. Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya
autokorelasi yang terjadi antara residual pada satu pengamatan dengan pengamatan
lain pada model regresi. Prasyarat yang harus terpenuhi adalah tidak adanya
autokorelasi pada model regresi. Metode pengujian menggunakan uji Durbin-Watson
(uji DW).
d. Uji Heteroskedastisitas
Heteroskedastisitas adalah varian residual yang tidak konstan pada regresi sehingga
akurasi hasil prediksi menjadi meragukan. Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk
menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dan residual satu
observasi ke observasi lain.. Heteroskedastisitas menggambarkan nilai hubungan
antara nilai yang diprediksi dengan Studentized Delete Residual nilai tersebut. Cara
memprediksi ada tidaknya heteroskedastisitas pada satu model dapat dilhat dari pola
gambar Scatterplot model. Analisis pada gambar Scatterplot yang menyatakan model
regresi linier berganda tidak terdapat heteroskedastisitas. Model regresi yang baik
adalah homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 2009).
2. Uji Hipotesis
a. Uji Persamaan Regresi Linier Berganda
Pengujian hipotesis ini dilakukan dengan menggunakan metode analisis regresi linier
berganda yang bertujuan untuk menguji hubungan pengaruh antara satu variabel
terhadap variabel lain. Variabel yang dipengaruhi disebut variabel tergantung atau
dependen, sedangkan variabel yang mempengaruhi disebut variabel bebas atau
independen. Model persamaannya dapat digambarkan sebagai berikut:
Y=o+ BIx1 +pB2x2 +B3x3 +¢
Keterangan :
Y : Nilai Perusahaan
X1 : Struktur Modal
X2 : Likuiditas
X3 : Profitabilitas
o : Konstanta
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B x : Koefisien regresi
e :Error

Linearitas hanya dapat diterapkan pada regresi berganda karena memiliki variabel
independen lebih dari satu, suatu model regresi berganda dikatakan linier jika
memenuhi syarat-syarat linieritas, seperti normalitas data (baik secara individu
maupun model), bebas dari asumsi klasik statistik multikolineritas, autokorelasi,
heteroskedastisitas. Model regresi linear berganda dikatakan model yang baik jika
memenuhi asumsi normalitas data dan terbebas dari asumsi-asumsi klasik statistik.

b. Uji R2 (Koefisien Determinasi)
Koefisien determinasi bertujuan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model
dapat menjelaskan variasi variabel dependen. Dalam pengujian hipotesis koefisien
determinasi dilihat dari besarnya nilai R Square (R2) untuk mengetahui seberapa jauh
variabel bebas yaitu, struktur modal, likuiditas dan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan. Nilai R2 mempunyai interval antara 0 sampai 1 (0 < R2 < 1). Jika nilai
R2 bernilai besar (mendekati 1) berarti variabel bebas dapat memberikan hampir
semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependen. Sedangkan
jika R2 bernilai kecil berarti kemampuan variabel bebas dalam menjelaskan variabel
dependen sangat terbatas (Ghozali, 2009).

c. Uji Statistik t
Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel
individu independen secara individu dalam menerangkan variabel dependen (Ghozali,
2009). Uji t dapat juga dilakukan dengan hanya melihat nilai signifikansi t. Masing-
masing variabel yang terdapat pada output hasil regresi menggunakan SPSS. Jika nilai
probabilitas lebih kecil dari pada 0,05 (untuk tingkat signifikansi = 5%), maka variabel
independen secara satu persatu berpengaruh terhadap variable dependen. Sedangkan
jika nilai probabilitas lebih besar dari pada 0,05 maka variabel independen secara satu
persatu tidak berpengaruh terhadap variable dependen.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
a. Hasil Penelitian
1. Hasil Uji Asumsi Klasik
1. Hasil Uji Normalitas
Uji normalitas data digunakan untuk mengetahui apakah dalam sebuah model

regresi, error yang dihasilkan mempunyai distribusi normal ataukah tidak. Dalam
penelitian ini untuk menguji normalitas data digunakan grafik Normal P-P Plot of
Regression Standardized Residual yang hasil pengujiannya dapat dilihat pada gambar
di bawah ini:

spendent variable: Ln_Nilai P

Espected Cun Prob

Gambar 1 Hasil Uji Normalitas
Sumber : Data primer yang diolah, 2023

Berdasarkan gambar 1 terlihat titik-titik menyebar di sekitar garis diagonal, serta
arah penyebarannya mengikuti arah garis diagonal. Hal ini menunjukkan bahwa model
regresi layak dipakai karena memenuhi asumsi normalitas.

2. Hasil Uji Multikolinieritas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk melihat ada atau tidaknya korelasi yang
tinggi antara variabel-variabel independen dalam suatu model regresi linear berganda.
Jika ada korelasi yang tinggi di antara variabel-variabel independennya, maka
hubungan antara variabel independen terhadap variabel dependennya menjadi
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terganggu. Untuk menguji multikolinieritas dapat dilihat dari nilai tolerance dan nilai
VIF (Variance Inflation Faktor). Jika nilai VIF tidak lebih dari 10 dan nilai tolerance
tidak kurang dari 0,1 maka model dapat dikatakan terbebas dari multikolinearitas
(Sunjoyo, dkk., 2013). Hasil pengujian multikolinieritas dapat dilihat pada tabel
berikut ini:
Tabel 1. Hasil Uji Multikolinieritas
Coefficients®
Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 (Constant)
Ln_Struktur Modal(X1) (DER) 293 3.414
Ln_Likuiditas (X2) (CR) 314 3.187
Ln_Profitabilitas (X3) (ROE) .863 1.158

a. Dependent Variable: Ln_Nilai Perusahaan (Y) (PBV)
b. Sumber : Data yang diolah, 2023
Berdasarkan tabel 1, terlihat bahwa variabel struktur modal, likuiditas, dan
profitabilitas memiliki nilai tolerance diatas 0,1 dan VIF lebih kecil dari 10. Hal ini
berari dalam model persamaan regresi tidak terdapat gejala multikolonearitas sehingga
data dapat digunakan dalam penelitian ini.
. Hasil Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model regresi linier
ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan
pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Untuk mengetahui apakah terdapat
adanya autokorelasi di dalam model regresi yang digunakan, maka terlebih dahulu
harus diuji dengan menggunakan Uji Autokorelasi Durbin-watson yang dapat dilihat
pada hasil pengujian regresi berganda. Suatu persamaan regresi dikatakan telah
memenuhi asumsi bahwa tidak terdapat adanya autokorelasi dalam persamaan regresi
jika nilai dari Uji Durbin-Watson adalah di antara -2 < DW < +2. Hasil uji
autokorelasi disajikan pada tabel sebagai berikut:

Tabel 2. Uji Autokorelasi

Model Summary”

Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 747° .558 515 49422 1.166

a. Predictors: (Constant), Ln_Profitabilitas (X3) (ROE), Ln_Likuiditas (X2) (CR),
Ln_Struktur Modal(X1) (DER)

b. Dependent Variable: Ln_Nilai Perusahaan (Y) (PBV)

Sumber : data sekunder yang diolah 2023

Dari tabel 2 di atas ternyata koefisien Durbin-Watson besarnya 1,166. Yang
dimana nilai DW berada diantara -2 < DW < +2 (-2 < 1,166 < +2) dengan demikian,
dapat disimpulkan bahwa dalam regresi antara variabel bebas struktur modal,
likuiditas, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan tidak terjadi autokorelasi.

. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk melihat apakah terdapat ketidaksamaan
varians pada residual dari satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Deteksi
heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan metode scatterplot di mana penyebaran
titik-titik yang ditimbulkan terbentuk secara acak, tidak membentuk sebuah pola
tertentu serta arah penyebarannya berada di atas maupun di bawah angka 0 pada
sumbu Y. Hasil pengujian heteroskedastisitas dapat dilihat pada gambar di bawah ini:

Jurnal Review Pendidikan dan Pengajaran (JRPP)



2. Ha

Jurnal Review Pendidikan dan Pengajaran, Volume 7 Nomor 1, 2024 | 1587

Scatterplot
Dependent Variable: Ln_Nilai Perusahaan (Y) (PBV)

()
2]

ssion Studentized Residual

Regre:

Regression Standardized Predicted Value

Gambar 2 Hasil Uji Heteroskedastisitas Sumber : Data yang diolah, 2023

Berdasarkan gambar 2 grafik scatterplot menunjukkan bahwa data tersebar pada
sumbu Y dan tidak membentuk suatu pola yang jelas dalam penyebaran data tersebut.
Hal ini menunjukkan bahwa tidak terjadi heterokedaktisitas pada model regresi
tersebut, sehingga model regresi layak digunakan untuk memprediksi nilai perusahaan
dengan variabel yang mempengaruhi yaitu struktur modal, likuiditas, dan
profitabilitas.
sil Uji Hipotesis

1. Analisis Regresi Linear Berganda

Setelah hasil uji asumsi Klasik dilakukan dan hasilnya secara keseluruhan
menunjukkan model regresi memenuhi asumsi klasik, maka tahap berikut adalah
melakukan evaluasi dan interpretasi model regresi berganda.

Tabel 3. Model Persamaan Regresi

Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients t Sig.
Std.
Model B Error Beta
1 (Constant) -.152 216 -702| .488
Ln_Struktur Modal(X1) .268 251 235| 1.067| .294
(DER)
Ln_Likuiditas (X2) (CR) 574 273 448| 2.100| .044
Ln_Profitabilitas (X3) .298 .058 .656| 5.108| .000
(ROE)

a. Dependent Variable: Ln_Nilai Perusahaan (Y) (PBV)
Sumber : Data yang diolah, 2023

Berdasarkan tabel diatas, maka persamaan regresi yang terbentuk pada uji
regresi ini adalah:
Y =-0,152 + 0,268 X; + 0,574 X, + 0,298 X3+ e
Model tersebut dapat diinterpretasikan sebagai berikut:

a. Nilai konstanta -0,152 adalah ini menunjukkan bahwa, jika variabel independen

(struktur modal, likuiditas, dan profitabilitas) bernilai nol (0), maka nilai variabel
dependen (nilai perusahaan) sebesar -0,152 satuan.

b. Koefisien regresi Struktur Modal yang diproksikan melalui Debt to Equity Ratio
(by) adalah 0,268 dan bertanda positif. Hal ini berarti, nilai variabel Y akan
mengalami kenaikan sebesar 0,268 jika nilai variabel X; mengalami kenaikan satu
satuan dan variabel independen lainnya bernilai tetap. Koefisien bertanda positif
menunjukkan adanya hubungan yang searah antara variabel struktur modal (Debt
to Equity Ratio) (X,) dengan variabel nilai perusahaan (). Semakin tinggi Struktur
modal (Debt to Equity Ratio) perusahaan, maka semakin tinggi nilai perusahaan.
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c. Koefisien regresi Likuiditas (Current ratio) (b,) adalah 0,574 dan bertanda positif.
Hal ini berarti, nilai variabel Y akan mengalami kenaikan sebesar 0,574 jika nilai
variabel X, mengalami kenaikan satu satuan dan variabel independen lainnya
bernilai tetap. Koefisien bertanda positif menunjukkan adanya hubungan yang
searah antara variabel Likuiditas (Current ratio) (X,) dengan variabel nilai nilai
perusahaan (). Semakin tinggi ratio Likuiditas (Current ratio) yang dimiliki oleh
perusahaan maka semakin menaikkan nilai perusahaan.

d. Koefisien regresi Profitabilitas (Return On Equity) (bs) adalah 0,298 dan bertanda
positif. Hal ini berarti, nilai variabel Y akan mengalami kenaikan sebesar 0,298
jika nilai variabel X; mengalami kenaikan satu satuan dan variabel independen
lainnya bernilai tetap. Koefisien bertanda positif menunjukkan adanya hubungan
yang searah antara variabel Profitabilitas (Return On Equity) (X3) dengan variabel
Nilai Perusahaan (Y). Semakin tinggi Profitabilitas (Return On Equity) yang
dimiliki oleh perusahaan, maka harga saham akan semakin meningkat.

2. Uji R? (Koefisien Determinasi)
Uji koefisien determinasi bertujuan untuk mengetahui seberapa besar kemampuan
variabel dependen dapat dijelaskan oleh variabel independent.

Tabel 4. Hasil Uji R?
Model Summary”

Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 747° .558 515 49422 1.166

a. Predictors: (Constant), Ln_Profitabilitas (X3) (ROE), Ln_Likuiditas (X2) (CR),
Ln_Struktur Modal(X1) (DER)
b. Dependent Variable: Ln_Nilai Perusahaan (Y) (PBV)

Sumber: Data primer yang diolah, 2022

Dari tabel 4 di atas terdapat angka R sebesar 0,747 yang menunjukkan bahwa
hubungan antara nilai perusahaan dengan ketiga variabel independennya kuat, karena
berada di defenisi kuat yang angkanya diatas 0,601 — 0,8. Sedangkan nilai R square
sebesar 0,558 atau 55,8% ini menunjukkan bahwa variabel nilai perusahaan dapat
dijelaskan oleh variabel struktur modal, likuiditas, dan profitabilitas sebesar 55,8%
sedangkan sisanya 44,2% dapat dijelaskan dengan variabel lain yang tidak terdapat
pada penelitian ini.

3. Hasil Uji Simultan (Uji F)

Uji simultan digunakan untuk menguji ada tidaknya pengaruh dari variabel bebas
secara menyeluruh terhadap variabel terikat dilakukan dengan menggunakan uji F. Uji
ini menggunakan o 5%. Dengan ketentuan, jika signifikansi dari F hitung < dari 0,05
maka hipotesis yang diajukan dapat diterima. Hasil pengujiannya sebagai berikut:

Tabel 5. Hasil Uji Simultan (Uji F)

ANOVA?
Sum of

Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 9.554 3 3.185| 13.039| .000°

Residual 7.572 31 244

Total 17.126 34
a. Dependent Variable: Ln_Nilai Perusahaan (Y) (PBV)
b. Predictors: (Constant), Ln_Profitabilitas (X3) (ROE), Ln_Likuiditas (X2) (CR),
Ln_Struktur Modal(X1) (DER)

Sumber : Data yang diolah, 2023

Tabel 5 menunjukkan bahwa tingkat signifikansi lebih kecil dari 0,05. Sehingga
dapat dikatakan bahwa struktur modal, likuiditas, dan profitabilitas mempunyai
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pengaruh terhadap nilai perusahaan, dengan probabilitas 0,010. Karena probabilitas
jauh lebih kecil dari nilai signifikan 0,05, maka model regresi dapat digunakan untuk
memprediksi tingkat nilai perusahaan.

Hasil Uji Parsial (Uji t)

Uji parsial digunakan untuk melihat pengaruh masing-masing variabel independent
terhadap variabel dependen. Pengujian dilakukan dengan uji t yaitu dengan melihat
nilai signifikansi t hitung, Jika nilai signifikansi < dari 0,05 maka dapat dikatakan
variabel independent tersebut mempunyai pengaruh terhadap variabel dependen. Hasil
pengujiannya adalah sebagai berikut:

Tabel 6. Hasil Uji Parsial (Uji t)

Coefficients®
Unstandardized | Standardized
Coefficients Coefficients t Sig.
Std.
Model B Error Beta
1 | (Constant) -.152 216 -.702| .488
Ln_Struktur .268 251 235 1.067| .294
Modal(X1)(DER)
Ln_Likuiditas (X2) (CR) 574 273 448| 2100 .044
Ln_Profitabilitas (X3) .298 .058 .656| 5.108| .000
(ROE)

a. Dependent Variable: Ln_Nilai Perusahaan (Y) (PBV)

Sumber : data yang diolah, 2023

Melalui statistik uji-t yang terdiri dari struktur modal (X1), likuiditas (X2) dan
profitabilitas (X3) dapat diketahui secara parsial pengaruhnya terhadap nilai
perusahaan (Y).

a. Pengujian Hipotesis Pertama (H,)

Tabel 6 menunjukkan bahwa struktur modal memiliki tingkat signifikan sebesar
0,294 vyaitu lebih besar dari 0,05. Nilai koefisien yang bernilai +0,268
menunjukkan pengaruh yang diberikan bersifat positif terhadap variabel dependen.
Hal ini berarti H; ditolak sehingga dapat dikatakan bahwa struktur modal
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

b. Pengujian Hipotesis Kedua(H,)

Tabel 6 menunjukkan bahwa likuiditas memiliki tingkat signifikan sebesar
0,044 yaitu lebih kecil dari 0,05. Nilai koefisien yang bernilai +0,574 menunjukkan
pengaruh yang diberikan bersifat positif terhadap variabel dependen. Hal ini berarti
H2 diterima sehingga dapat dikatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

c. Pengujian Hipotesis Ketiga (Hs)

Tabel 6 menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki tingkat signifikan sebesar
0,000 yaitu lebih kecil dari 0,05. Nilai koefisien yang bernilai +0,298 menunjukkan
pengaruh yang diberikan bersifat positif terhadap variabel dependen. Hal ini berarti
H3 diterima sehingga dapat dikatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pembahasan
Setelah dilakukan pengujian hipotesis, maka selanjutnya akan dibahas mengenai hipotesis

tersebut

1. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan
Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa struktur modal yang diproksikan melalui Debt Equity
Ratio (DER) berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
dikarenakan struktur modal didapatkan dari pembiayaan hutang ataupun dari modal sendiri,
sehingga tidak mempengaruhi keputusan investor untuk menanamkan saham diperusahaan.
Besar kecilnya nilai hutang perusahaan, merupakan kebijakan yang diambil oleh manajemen,
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dan hal tersebut tidak akan mempengaruhi keputusan investor untuk menanamkan investasi
di perusahaan. Baik buruknya sruktur modal akan sangat berpengaruh kepada kondisi
keuangan perusahaan, tergantung dari intelektual capital pengelolanya.

Suatu perusahaan tidak akan mencapai nilai optimal jika semua pendanaan dibiayai oleh
hutang atau tidak menggunakan hutang sama sekali didalam membiayai kegiatan perusahaan
sehingga untuk itu manajer perusahaan harus secara cermat dan tepat dalam mengelola
komposisi modal perusahaan

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Rahmawati et, al (2015) yang
menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh signifikan dengan arah negatif. Namun
penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Manoppo dan Arie (2016),
Chasanah dan Adhi (2017) yang menyatakan bahwa Struktur Modal memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

. Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan

Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa likuiditas yang diproksikan melalui Current Ratio
(CR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Semakin besar likuiditas
(Current Ratio) maka akan semakin tinggi nilai perusahaan. Semakin tinggi rasio lancar
seharusnya semakin besar kemampuan perusahaan perbankan untuk membayar kewajiban
jangka pendek. Kelebihan dalam akiva lancar seharusnya digunakan untuk membayar
dividen, membayar hutang jangka panjang, atau untuk investasi yang bisa menghasilkan
tingkat kembalian lebih dan pada akhirnya akan menarik banyak investor untuk
menanamkan modalnya di perusahaan sehingga meningkatkan nilai perusahaan.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh I Gusti Ayu Diah Novita Yanti
dan Ni Putu Ayu Darmayanti (2019) yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman di Bursa
Efek Indonesia periode 2014-2017.

Namun penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Chasanah dan
Adhi (2017) yang menyatakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh negative signifikan
terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini juga tidak didukung oleh penelitian Ni Komang
Budi Astuti (2019) yang menyatakan bahwa likuiditas dan ukuran perusahaan berpengaruh
negatif signifikan terhdap nilai perusahaan

. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa variabel profitabilitas yang diproksikan melalui
Return On Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Semakin besar Return On Equity (ROE) maka akan semakin tinggi nilai perusahaan. karena
rasio Return on equity mencerminkan tingkat hasil pengembalian investasi bagi pemegang
saham. Hal ini dikarenakan profit yang didapatkan perusahaan, akan memberikan
keuntungan berupa dividen terhadap investor, sehingga semakin besar profit perusahaan,
maka akan membuat nilai perusahaan semakin meningkat. Investor akan tertarik
menanamkan investasinya di perusahaan yang memberikan tingkat keuntungan yang tinggi
buat mereka.

ROE menunjukkan keuntungan yang akan dinikmati oleh pemilik saham. Adanya
pertumbuhan ROE menunjukkan prospek perusahaan yang semakin baik karena berarti
adanya potensi peningkatan keuntungan yang diperoleh perusahaan. Hal ini ditangkap oleh
investor sebagai sinyal positif dari perusahaan sehingga akan meningkatkan kepercayaan
investor serta akan mempermudah manajemen perusahaan untuk menarik modal dalam
bentuk saham. Apabila terdapat kenaikkan permintaan saham suatu perusahaan, maka secara
tidak langsung akan menaikkan harga saham tersebut di pasar modal.

Penelitian sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh M. Taufiq & SB. Handayani (2018)
yang menyatakan profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini
juga didukung oleh penelitian Ni Komang Budi Astuti (2019), Saputra (2018), Chasanah dan
Adhi (2017), Rahmawati et, al (2015) yang mneyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan

Namun penelitian ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Herlina Novita Dkk
(2022) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh tidak signifikan mempengaruhi
nilai perusahaan
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SIMPULAN
Simpulan dari penelitian mengenai analisis pengaruh struktur modal, likuiditas dan

profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia yang mengambil data dari tahun 2017 - 2021 sebagai berikut :

1. Struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan
struktur modal didapatkan dari pembiayaan hutang ataupun dari modal sendiri, sehingga
tidak mempengaruhi keputusan investor untuk menanamkan saham diperusahaan.

2. Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan
Current ratio yang tinggi memberikan indikasi jaminan yang baik bagi kreditor jangka
pendek dalam arti setiap saat perusahaan memiliki kemampuan untuk melunasi kewajiban-
kewajiban financial jangka pendeknya.

3. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
dikarenakan profit yang didapatkan perusahaan, akan memberikan keuntungan berupa
dividen terhadap investor, sehingga semakin besar profit perusahaan, maka akan membuat
nilai perusahaan semakin meningkat. Investor akan tertarik menanamkan investasinya di
perusahaan yang memberikan tingkat keuntungan yang tinggi buat mereka.
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