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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh dari struktur modal, profitabilitas, dan
pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan terkhusus perusahaan sub-sektor food &
beverage yang tercatat di BEI. Struktur modal diukur melalui rasio DER atau Debt to Equity
Ratio, Kemudian profitabilitas diukur melalui ROA atau Return on Assets, serta pertumbuhan
perusahaan diukur melalui pertumbuhan aset (Growth), sedangkan nilai/value perusahaan
diukur melalui PBV atau Price to Book Value. Diterapkannya pendekatan berjenis kuantitatif
melalui penggunaan data sekunder bersumber pada laporan keuangan perusahaan terkhusus
tahun 2017-2024. Penentuan sampel dengan teknik jenis purposive sampling dan didapatkan
sampelnya sejumlah 17 perusahaan. Metode analisis studi ini berupa regresi linier berganda
berbantuan perangkar lunak SPSS versi 26. Studi ini membuktikan tidak adanya pengaruh
signifikan yang diberikan Struktur Modal, maupun Pertumbuhan Perusahaan bagi PBV atau
Nilai Perusahaan. Sebaliknya, Struktur Modal, Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan
terbukti secara simultan memberikan pengaruh yang signifikan bagi PBV atau Nilai
Perusahaan.

Kata Kunci : Food and Beverage, Nilai Perusahaan, Pertumbuhan Perusahaan, Profitabilitas,
Struktur Modal

PENDAHULUAN

Pada perekonomian Indonesia, industri F&B atau food & beverage termasuk salah satau sub
sektor yang memegang fungsi strategis karena produk yang dihasilkan bersifat kebutuhan
pokok bagi masyarakat. Minat masyarakat terhadap produk makanan dan minuman cenderung
stabil meskipun terjadi fluktuasi kondisi ekonomi global maupun domestik, sehingga
menjadikan sektor ini tetap menarik bagi pelaku usaha dan investor di pasar modal.
Perkembangan tren konsumsi seperti kopi, makanan siap saji dan minuman inovatif terus
mengalami peningkatan seiring dengan perubahan preferensi konsumen. (Susanto, 2025).
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Pada tahun 2024, industri food and beverage di Indonesia menghadapi dinamika lingkungan
bisnis yang semakin kompleks. Perusahaan dihadapkan pada tekanan kenaikan biaya bahan
baku, tantangan distribusi, perubahan preferensi konsumen, serta tuntutan efisiensi dan
keberlanjutan usaha. Disisi lain, transformasi digital dan meningkatnya persaingan antara
perusahaan, baik dan inovatif dalam menjalankan operasional bisnisnya. Kondisi ini
mendorong manajemen perusahaan untuk mengambil langkah-langkah strategis yang tepat
khususnya pada aspek finansial, guna menjaga kinerja dan daya saing perusahaan.

Nilai perusahaan menjadi aspek penting karena menunjukkan kondisi dan peforma perusahaan
yang digunakan penanam modal dalam menilai perusahaan. Menurut Ningrum (2018), nilai
perusahaan mencerminkan kinerja perusahaan yang terlihat dari harga saham. Harga saham
tersebut terjadi melalui permintaan dan penawaran di pasar modal, yang dimana
menggambarkan bagaimana masyarakat menilai kinerja suatu perusahaan. Perubahan nilai
perusahaan dapat ditinjau dari beberapa faktor keuangan utama, seperti pertumbuhan
perusahaan, profitabilitas, serta struktur modal. Menurut Hidayat (2022) struktur modal
merupakan perbandingan antara ekuitas dan utang yang dimanfaatkan perusahaan untuk
mendanai aktivitas operasional maupun investasinya. Menurut Astuti (2021) profitabilitas
merupakan ukuran kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan mengoptimalkan
seluruh sumber daya yang ada.

Menurut Aning Fitriana (2024) pertumbuhan perusahaan mencerminkan persentase kenaikan
pendapatan dari periode sebelumnya yang digunakan untuk menilai daya saing perusahaan
serta peluang peningkatan keuntungan. Adanya peranan krusial dari ketiga variabel yang
disebutkan, yakni menentukan nilai atau value dari perusahaan, namun studi sebelumnya
mengindikasikan bahwa adanya temuan yang berubah-ubah, dimana sebagian penelitian
menemukan pengaruh yang signifikan sementara hasil penelitian lain mengungkapkan hasil
yang berbeda. Ketidaksesuaian tersebut menjadi dasar perlu penelitian selanjutnya,
terkhususnya sehubungan perusahaan sub sektor F&B disertai karakteristik tersendiri serta
berperan strategis dalam perekonomian nasional.

Berdasarkan data keuangan pada periode 2017 hingga 2024, 3 perusahaan di sub sektor F&B
yang tercantum di BEI yakti PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP), PT Charoen
Pokphan Indonesia Tbk (CPIN), dan PT Mayora Indah Tbk (MYOR), menunjukkan variasi
dalam arah perubahan pada struktur modalnya maupun pertumbuhan peerusahaan,
profitabilitas beserta value perusahaanya. Data tersebut mengungkapkan bahwa masing-
masing perusahaan memiliki karakteristik keuangan yang unik, yang pada gilirannya
memengaruhi persepsi pasar terhadap nilainya.
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Fenomena DER dan ICBP (2017-2024)
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Gambar 1.1 Fenomena DER dan PBV PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk Periode 2017-
2024
Sumber: www.idx.co.id (data diolah)

Melalui gambar grafik 1.1, adanya fenomena di PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk atau
ICBP selama periode 2017-2024, dimana meningkatkan Struktur Modal mengacu ke DER,
yakni Debt to Equity Ratio, untuk 2023 senilai 0,92 berubah di tahun 2024 senilai 1,3.
Peningkatan tersebut diikuti oleh kenaikan nilai perusahaan dimana pengukurannya berupa
PBV, yakni Price to Book Value untuk 2023 senilai 2,04 berubah senilai 2,68 untuk 2024.
Kondisi tersebut berbanding terbalik atas konsep yang diuraikan Kasmir (2019) dimana DER
diartikan “Rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini dihitung
dengan membandingkan antara seluruh hutang, termasuk utang lancar dengan seluruh
ekuitas”. Kian naiknya nilai DER, diakui berdampak kurang baik/ menguntungkan bagi
perusahaan. Namun penilaian investor terhadap perusahaan tetap positif dilihat dari nilai PBV
yang meningkat. Umumnya, apabila nilai DER mengalami peningkatan, biasanya akan diikuti
oleh penurunan nilai PBV. Hasil penelitian dari Irnawati et al. (2023) memperlihatkan
pengaruh DER yang bersifat signifikan pada PBV. Lain halnya diperlihatkan Syarif et al.
(2025) dimana adanya pengaruh DER yang positif namun tidak signifikan pada PBV atau
Company Value.
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Fenomena ROA dan PBV CPIN (2017-2024)
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Gambar 1.2 Fenomena ROA dan PBV PT Charoen Pokphan Indonesia Tbhk Periode 2017-2024
Sumber: www.idx.co.id (data diolah)

Melalui gambar grafik 1.2, adanya fenomena di PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk atau
CPIN, naiknya profitabilitas yang pengukurannya melalui ROA, yakni Return on Assets, untuk
2023 senilai 5,66 lalu untuk 2024 senilai 8,68. Namun, peningkatan profitabilitas ini tidak
diperlihatkan pada kenaikan value perusahaanya, sebagaimana diperlihatkan turunnya PBV
dari senilai 3,14 di 2023 kemudian senilai 2,44 untuk 2024. Fenomena tersebut memberi bukti
situasi yang bertentangan dengan teori dimana peningkatan profitabilitas diikuti oleh
peningkatan PBV.

Menurut Hery (2017) yaitu “Semakin tinggi Return on Assets (ROA) maka semakin tinggi
pula tingkat pengembalian investasi yang dapat dicerminkan oleh perusahaan”. Peningkatan
pada ROA memperlihatkan kapasitas perusahaan perihal pengelolaan asetnya dengan efektif
guna diperolehnya laba/untung. Kondisi ini mendorong penanam modal menilai perusahaan
lebih menarik, karena kinerja aset yang optimal umumnya memberikan prospek keuntungan
cenderung lebih banyak. Studi dari Nurhalizah & Ridwan (2025) memperlihatkan pengaruh
positif sekaligus signifikan dari ROA pada value perusahaan atau PBV. Namun dari studi
Firdaus (2019), meskipun pengaruh ROA positif namun tidaklah signifikan bagi PBV.
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Fenomena Growth dan PBV MYOR (2017-2024)
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Gambar 1.3 Fenomena Growth dan PBV PT Charoen Pokphan Indonesia Tbk Periode 2017-2024
Sumber: www.idx.co.id (data diolah)

Melalui gambar grafik 1.3, adanya fenomena di PT Mayora Indah Tbk atau MYOR, dimana
Pertumbuhan Perusahaan (Growth) mengalami kenaikan pada tahun 2023 sebesar 7,1 menjadi
24,5 pada tahun 2024. Sedangkan value perusahaan atau PBV menurun dari senilai 3,60 untuk
2023, kemudian senilai 2,77 untuk 2024. Kondisi yang ada tidak sesuai dengan teori Kasmir
(2019) adalah “Pertumbuhan Perusahaan (Growth) mencerminkan kemampuan perusahaan
dalam mempertahankan dan meningkatkan posisi ekonominya. Pertumbuhan yang tinggi
menunjukkan adanya prospek usaha yang baik sehingga dapat meningkatkan kepercayaan
investor.” Berdasarkan hal tersebut kian naiknya tingkat Pertumbuhan Perusahaan (Growth)
value perusahaan akan turut naik. Studi dari Wulansari & Hasnawati (2024) memperlihatkan
tidak terjadinya pengaruh dari variabel Growth terhadap PBV. Namun, diperlihatkan studi
Lanawaang et al. (2025) dimana terjadinya pengaruh yang positif sekaligus signifikan
terhadap PBV.

TINJAUAN PUSTAKA

Nilai Perusahaan

Disebutkan definisi nilai atau value perusahaan oleh Irawan & Kusuma (2021), yakni
penilaian inheren yang perusahaan miliki, yang memperoleh pendanaan dari investor domestik
maupun asing. Nilai perusahaan mencerminkan bagaimana investor memandang tingkat
kesuksesan suatu perusahaan dan umumnya terkait dengan fluktuasi harga saham. sedangkan
menurut Nurwani (2019) nilai perusahaan merupakan indikator untuk mengevaluasi tingkat
kesuksesan firma berdasarkan saham yang diperdagangkan dan beredar di pasar modal. (Yeni,
Hady, & Elfiswandi, 2024).
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Pada penelitian yang dilaksanakan, value perusahaan diproaksikan melalui indikator PBV,
yakni Price to Book Value. Definisi PBV mengacu pada Harmono, (2022:27) yakni rasio
penilai harga yang dibayarkan oleh penanam modal dimana menggambarkan nilai wajar suatu
perusahaan atau terlalu tinggi, dengan asumsi perusahaannya dilikuidasi. Dari sisi
sistematisnya, rumusan rasionya yakni:

Harga Per Lembar Saham
PBV = —
Nilai Buku Saham

Menurut Ningrum, (2018:24) perusahaan yang berkinerja baik akan memiliki rasio PBV yang
melebihi angka 1. Diperlihatkannya nilai dari pasar saham yang melebihi nilai buku. Kian
naiknya rasio PBV ini, nilai perusahaanya turut naik di hadapan investor.

Struktur Modal

Menurut Siahaan (2025:16) struktur modal diartikan perpaduan dari utang dengan ekuitas
yang perusahaan gunakan demi membiayai aktivitas dan pertumbuhannya. Struktur modal
mencerminkan cara perusahaan membiayai asetnya serta bagaimana risiko dan imbal hasil
dibagi antara pemegang saham dan kreditor. Sedangkan menurut Triyonowati (2022:75)
struktur modal merujuk pada keseimbangan atau rasio antara ekuitas dan modal eksternal.
Disini, modal eksternal mencakup utang jangka pendek atau jangka panjang, sedangkan
ekuitas dibagi menjadi laba ditahan dan kepemilikan korporasi.

Rasio yang peneliti cantumkan pada penelitian berupa penggunaan rasio DER atau Debt to
Equity. Dijelaskan Hidayat (2022:22), rasio ini termasuk indikator guna memperlihatkan
proporsi utang atas ekuitas pada struktur modal di perusahaan, yang dipertimbangkan oleh
investor saat mengevaluasi investasi ekuitas di perusahaan tersebut.

Adapun perhitungan struktur modal dengan penerapan rumus rasio DER, yakni:

Total Liabilitas
Total Ekuitas

Fungsi DER yakni menilai proporsi antara kewajiban perusahaan dan modal yang dimilikinya.
Selain itu, digambarkannya kapasitas perusahaan terkait pemenuhan kewajiban utangnya
dengan menjadikan ekuitas sebagai penopang pembiayaan.

Profitabilitas

Menurut Siahaan (2025:22) profitabilitas mengacu pada kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba dari kegiatan operasionalnya pada periode tertentu. Kondisi ini
menunjukkan kemampuan dan kinerja perusahaan dalam mengoptimalkan sumber daya untuk
memperoleh keuntungan. Profitabilitas merupakan indikator kunci untuk mengevaluasi kinerja
keuangan suatu perusahaan dan sering digunakan oleh penanam modal, kreditor, dan
manajemen untuk mengukur pertumbuhan keberlanjutan bisnis.
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Sedangkan menurut Sembiring (2021:116) profitabilitas merupakan tingkat keberhasilan
perusahaan dalam memaksimalkan laba dari aktivitas operasionalnya. Dilihat melalui
hubungan antara laba dengan penjualan, aset yang dimiliki, atau modalnya sendiri. Indikator
Profitabilitas dikatakan penting guna penilaian kapasitas perusahaan terkait mengelola sumber
dayanya agar mencapai tingkat keuntungan yang optimal.

Rasio yang peneliti cantumkan pada penelitian berupa ROA, yakni Return On Assets guna
dinilai tingkat profitabilitasnya. Menurut Sembiring (2021:158) rasio ini memperlihatkan
kapasitas perusahaan selama memakai asetnya guna diperolehnya keuntungan. Berikut rumus
ROA, yakni:

Laba Bersih Setelah Pajak

ROA = x 100%
Total Aset

Semakin meningkatnya nilai rasio ROA, diartikan kian besarnya kapasistas perusahaan terkait
memperoleh laba/untung dengan pemanfaatan asetnya, semakin besar pula potensinya untuk
melakukan hal sebaliknya.

Pertumbuhan Perusahaan

Pertumbuhan perusahaan diartikan Supiyanto et al. (2023:21) berupa kapasistas perusahaan
dalam mempertahankan posisi mereka dari sisi ekonomi untuk konteks pertumbuhan ekonomi
dan perluasan sektor. Sedangkan menurut Dewiningrat et al. (2020) pertumbuhan perusahaan
merupakan persentase peningkatan atau penurunan berbagai pos keuangan perusahaan dari

satu masa ke masa berikutnya, baik itu aset, penjualan, laba, maupun ekuitas. (Hidayat,
2022:5).

Mengukur pertumbuhan perusahaan yaitu dengan menggunakan rasio pertumbuhan aset. Rasio
ini diartikan Dewiningrat et al. (2020) berupa naik turunnya (perubahan) keseluruhan aktiva
yang perusahaan miliki. (Hidayat, 2022:5). Berikut rumusan rasionya, yakni:

) Total Aset;-Total Aset;_;
Growth Ratio = x 100%
Total Asets;_;

Keterangan:
Total Aset;= total aset tahun berjalan
Total Aset:.1= total aset tahun sebelumnya

Semakin naik tingkat pertumbuhannya, maka semakin besar pula dana yang perlu dialokasikan
dari laba untuk membiayai aset perusahaan.
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Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan

Struktur modal mengacu pada perspektif Siahaan (2025:18), berupa keputusan strategis yang
berdampak pada nilai perusahaan. Perusahaan harus mempertahankan rasio utang terhadap
ekuitas yang seimbang guna memaksimalkan nilai bagi pemegang saham sambil
mengendalikan risiko keuangan. Struktur modal ini memiliki hubungan erat dengan nilai
perusahaan karena komposisi pendanaan akan memengaruhi tingkat risiko dan pandangan
investor. Struktur modal untuk konteks penelitian yang peneliti laksanakan, pengukurannya
berupa rasio DER, dengan nialinya perusahaan dapat dilihat seberapa besar ketergantungan
pada utang dibandingkan modal sendiri. DER yang terlalu tinggi biasanya dikatakan
menaikkan risiko finansialnya yang membuat minat para investornya menjadi turun/rendah.
Melalui perolehan studi Winarti et al. (2024) ditemukan adanya pengaruh yang positif dari
struktur modal pada PBV atau value perusahaan. Namun, berbanding terbalik dari studi
Fatikhah & Ginting (2025) , adanya pengaruh negatif dari struktur modal pada PBV. Melalui
uraian yang dipaparkan, rumusan hipotesisnya, yakni:

HI : Terdapat pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai/Value Perusahaan

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Value perusahaan disebut Robby & Angery (2021:28) mampu menaikkan kesejahteraan dari
pemilik sahamnya hingga maksimal saat kenaikannya nilai saham. kian naiknya harga saham
yang perusahaan miliki, kian besarnya kesejahteraan pemilik sahamnya. Keuntungan
perusahaan mencerminkan kapasitasnya terkait memperoleh laba bersih atas aktivitas
operasional untuk kurun waktu akutansinya. Tingginya persentase keuntungan menjadi
pertanda baiknya prospek untuk perusahaan, oleh karenanya mampu menarik minat para
investornya guna menaikkan permintaan sahamnya, berujung memberi dampak pada kenaikan
PBV atau value perusahaan. Studi Indasyah & Syarif (2024) memperlihatkan pengaruh yang
positif dari profitabilitas pada PBV. Sedangkan diperlihatkan studi Prianti & Berliani (2025)
dimana tidak terjadinya pengaruh oleh profitabilitas pada PBV. Melalui uraian yang
dipaparkan, rumusan hipotesisnya, yakni:

H2 : Terdapat pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai /ValuePerusahaan

Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Pertumbuhan perusahaan atau growth diartikan Mulyadi (2021:130) yakni bertambahnya nilai
secara terukur serta dapat mengalami peningkatan maupun penurunan dari suatu masa ke masa
berikutnya. Pertumbuhan ini dinilai melalui beberapa aspek seperti pertumbuhan aset,
penjualan dan laba perusahaan. Pertumbuhan yang positif menunjukkan bahwa perusahaan
mampu memperbesar kapasitas usahanya dan meningkatkan kinerjanya secara bekerlanjutan.

Pertumbuhan perusahaan pada penelitian ini di hitung memakai rasio Aseets Growth
(pertumbuhan aset), dimana pertumbuhan aset ini dihitung dengan membandingkan seluruh
aset untuk periode berjalannya atas seluruh aset di periode sebelum tahun sekarang. Jika
pertumbuhan asetnya meningkat, menjadi pendorong minat investor berujung kenaikannya
value perusahaan/PBV, termasuk harga saham.
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Sebaliknya jika pertumbuhan aset menurun, investor dapat menilai bahwa perusahaan kurang
berkembang, sehingga kepercayaan pasar ikut berkurang dan nilai perusahaan cenderung
menurun. Studi penelitian dari Renda et al. (2024) memberi bukti terjadinya pengaruh yang
sifatnya positif dari pertumbuhan perusahaan pada value perusahaan/PBV. Namun dari
Hidayatul et al. (2023) dinyatakan tidak terjadinya pengaruh dari pertumbuhan perusahaan
pada value perusahaan/ PBV. Melalui uraian yang dipaparkan, rumusan hipotesisnya, yakni:
H3 : Terdapat pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Nilai/Value Perusahaan

METODE PENELITIAN

Dipergunakannya metode berjenis kuantitatif disertai pendekatan secara deskriptif maupun
verifikatif pada penelitian, yang dirancang demi meneliti dampak dari Struktur Modal,
Profitabilitas, serta Pertumbuhan Perusahaan pada Nilai/Value Perusahaan. Subjek penelitian
berupa perusahaan di sub sektor F&B yang tercatat di BEI.

Tabel 2. Populasi dan Kriteria Sampel
No Keterangan Jumlah
Perusahaan sub sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2017-2024
Perusahaan sub sektor food and beverage yang tidak
2. mempublikasikan laporan keuangan tahunan di Bursa Efek (11)
Indonesia (BEI) secara berturut-turut periode tahun 2017-2024.
Perusahaan sub sektor food and beverage yang mengalami

48

3 kerugian selama periode tahun 2017-2024. (20)
Jumlah emiten sub sektor food and beverage yang menjadi 17
sampel sesuai kriteria.
Sumber: www.idx.co.id
Hasil Dan Pembahasan
Hasil Penelitian
Tabel 3. Hasil Uji Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean  Std. Deviation
Struktur Modal 136 .07 3.28 .8183 .64032
Profitabilitas 136 -15.85 22.29 7.8845 5.99279
Pertumbuhan Perusahaan 136 -14.05 167.60 8.3774 16.79454
Nilai Perusahaan 136 23 8.91 2.1829 1.45192

Valid N (listwise) 136
Sumber : Output SPSS 26, Data sekunder telah diolah
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Melalui perolehan analisis pengujiannya, diperlihatkan banyaknya observasi untuk penelitian
yakni 136 data. Skor minimum dari struktur modal senilai 0,07 serta skor maksimumnya
senilai 3,28 diikuti skor reratanya senilai 0,8183 maupun standar deviasinya senilai 0,64032,
memperlihatkan keragaman struktur pembiayaan perusahaan selama periode penelitian. Skor
minimum dari profitabilitas yakni senilai -15,85 skor maksimumnya senilai 22,29, skor
reratanya senilai 7,8845 diikuti skor standar deviasinya senilai 5,99279, memperlihatkan
perbedaan terjadi pada kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba/untung. Selanjutnya,
skor minimum dari pertumbuhan seniali -14,05, skor maksimumnya senilai 167,60, skor
reratanya senilai 8,3774, diikuti skor standar deviasinya senilai 16,79454, menggambarkan
fluktuasi pada laju pertumbuhan perusahaannya. Untuk variabel nilai perusahaan
memperlihatkan skor minimumnya yakni 0,23, skor maksimumnya senilai 8,91, skor reratanya
senilai 2,1829 diikuti skor standar deviasinya senilai 1,45192, memperlihatkan perbedaan
terjadi pada nilai korporasi yang diakui oleh investor.

Uji Normalitas
Tabel 4. Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 136
Normal Parameters®® Mean .0000000
Std. Deviation 1.25276134
Most Extreme Absolute .109
Differences Positive .109
Negative -.082
Test Statistic .109
Asymp. Sig. (2-tailed) .000¢

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.
Sumber : Output SPSS 26, Data sekunder telah diolah

Melalui pengujian, skor Asymp. Sig. (2-tailed) pada uji Kolmogrov-Smirnov menunjukkan
angka senilai 0,000 yang kurang dari batas 0,05. Kesimpulannya data pada penelitian tidaklah
terdistribusi secara normal. Pengujiannya pun dilaksanakan melalui grafik P-Plot dari residual
terstandarisasi regresi.
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Nilai Perusahaan
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Gambar 1. Grafik Hasil Uji Normal P-Plot of Regression Standardized Residual
Mengacu pada grafik yang diperlihatkan, adanya persebaran titik-titik serta mengikuti grais

Diagonalnya. Kesimpulan yang peneliti ambil yakni data terdistribusi secara normal untuk
penelitian ini

Uji Multikolinearitas
Tabel S. Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients®
Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients . Statistics
Model t Sig.
Toleranc
B Std. Error Beta VIF
e
1 (Constant) 772 323 2.391 .018

Struktur Modal 362 .209 .160 1.732 .086 .663 1.507
Profitabilitas 139 .023 572 6.133 .000 .648 1.542
Pertumbuhan .003 .007 .030 .388 .698 955 1.047

Perusahaan

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber : Output SPSS 26, Data sekunder telah diolah
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Melalui pengujiannya, skor VIF yakni Variance Inflation Factor memperlihatkan keseluruhan
variabel bebasnya bernilai <10. Selain itu, skor folerance dari masing-masing variabel
bebasnya bernilai > 0,10. Kesimpulan yang peneliti ambil yakni tidak terdapatnya gejala
multikolinearitas antarvariabel bebas di model regresi ini.

Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: Nilai Perusahaan
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Gambar 2. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Mengacu pada grafik yang diperlihatkan, adanya persebaran titik-titik data yang sifatnya acak
serta tidaklah membentuk pola tertentu, serta persebarannya diatas nilai nol pada sumbu Y.
Kesimpulannya dimana tidak terjadinya heteroskedastisitas di model regresi ini.

Uji Autokorelasi
Tabel 6. Hasil Uji Autokorelasi
Model Summary”®
Adjusted R Std. Error of the )
Model R R Square ) Durbin-Watson
Square Estimate
1 .5052 256 239 1.26692 911

a. Predictors: (Constant), Pertumbuhan Perusahaan, Struktur Modal, Profitabilitas

b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber : Output SPSS 26, Data sekunder telah diolah
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Melalui pengujiannya, diperoleh skor Durbin-Watson senilai 0,9111. Secara teoritis, nilai
Durbin-Watson yang mendekati angka 2 menunjukkan tidak adanya autokorelasi, sedangkan
nilai yang berada di bawah 2 mengindikasikan adanya autokorelasi positif. Sebab itulah,
kesimpulan yang peneliti tangkap dimana terjadinya autokorelasi pada model regresi di
penelitian yang peneliti laksanakan dengan sifatnya yaitu positif, maka belum terpenuhi

sepenuhnya asumsi klasik berupa tidak terjadinya autokorelasi.

Uji Regresi Linier Berganda

Tabel 7. Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Coefficients®
Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
1 (Constant) 172 323 2.391 018
Struktur Modal 362 209 .160 1.732 .086
Profitabilitas 139 .023 572 6.133 .000
Pertumbuhan .003 .007 .030 388 .698

Perusahaan

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber : Output SPSS 26, Data sekunder telah diolah

Melalui output pengolahan data yang diperoleh, skor konstanta beserta koefisien regresinya
yang selanjutnya dipergunakan untuk membentuk persamaan regresi linier bergandanya

berupa:

Y =0,772 + 0,362.X1 + 0,139.X2 + 0,003.X3
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Uji Koefisien Pearson (Product Moment)

Tabel 8. Hasil Uji Koefisien Pearson (Product Moment)

Correlations
Sl;[/lnél(;gr Profitabilitas P;g‘;g:;;;};n Perljslallaﬁaan

Pearson Correlation 1 -.567" .032 -.164
Struktur Modal Sig. (2-tailed) .000 710 .057

N 136 136 136 136

Pearson Correlation 567 1 .154 486™
Profitabilitas Sig. (2-tailed) .000 .073 .000

N 136 136 136 136

Pearson Correlation .032 154 1 123
ngu‘;?}?a‘;?}an Sig. (2-tailed) 710 073 153

N 136 136 136 136

Pearson Correlation -.164 486™ 123 1
Nilai Perusahaan Sig. (2-tailed) .057 .000 153

N 136 136 136 136

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
Sumber : Output SPSS 26, Data sekunder telah diolah

Mengacu pada tabel terse but, dari segi parsial hubungan struktur modal dengan pertumbuhan
perusahaan pada value perusahaan/PBV tergolong lemah, cerminannya melalui skor koefisien
korelasinya senilai -0,164 serta 0,123. Hubungan yang bersifat negatif dari struktur modal
dengan PBV memperlihatkan kenaikan penggunaan utang cenderung diikuti oleh penurunan
nilai perusahaan, meskipun hubungan tersebut tidak bersifat signifikan. Sementara itu,
variabel profitabilitas memiliki hubungan yang positif dengan tingkat keeratan sedang pada
PBV, diperlihatkan koefisien korelasinya senilai 0,486. Adanya indikasi kian tingginya
kapasitas perusahaan untuk memperoleh laba, turut naiknya PBV/Value Perusahaan di mata
penanam modal.

Uji Koefisien Determinasi
Tabel 9. Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary®

Std. E f th
Model R R Square  Adjusted R Square r‘ror oLHe
Estimate
1 5052 256 239 1.26692

a. Predictors: (Constant), Pertumbuhan Perusahaan, Struktur Modal, Profitabilitas

b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber : Output SPSS 26, Data sekunder telah diolah
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Skor Adjusted R’ yakni 0,239 yang mengindikasikan adanya pengaruh dari X (independen)

pada Y (dependen) dengan persentasenya 23,9%.

UjiT
Tabel 10. Hasil Uji T
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
1 (Constant) 72 .323 2.391 .018
Struktur Modal 362 .209 .160 1.732 .086
Profitabilitas 139 .023 572 6.133 .000
Pertumbuhan .003 .007 .030 388 .698

Perusahaan

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber : Output SPSS 26, Data sekunder telah diolah

1. Pengujian memperlihatkan skor thiung Struktur Modal (X1) senilai 1,732 disertai tingkat
sig. Senilai 0,086 melebihi batas 0,05 (0,086 > 0,05). Diterimanya HO namun ditolaknya
HI, diakui tidak berpengaruhnya Struktur Modal (X1) secara signifikan pada Nilai/Value

Perusahaan (Y).

2. Pengujian memperlihatkan skor thiwng Profitabilitas (X2) senilai 6,133 disertai tingkat sig.
Senilai 0,000 kurang dari batas 0,05 (0,000 < 0,05). Ditolaknya HO namun diterimanya
H2, diakui berpengaruhnya Profitabilitas (X2) secara positif sekaligus signifikan pada

Nilai/Value Perusahaan (Y).

3. Pengujian memperlihatkan skor thiwung Pertumbuhan Perusahaan (X3) senilai 0,388 disertai
tingkat sig. Senilai 0,698 melebihi batas 0,05 (0,698 > 0,05). Diterimanya HO namun
ditolaknya H3, diakui tidak berpengaruhnya Pertumbuhan Perusahaan (X3) secara
signifikan pada Nilai/Value Perusahaan (Y).

Uji F
Tabel 11. Hasil Uji F
ANOVA*
Model Sum of Squares df  Mean Square F Sig.
1 Regression 72.720 3 24.240 15.102 .000°
Residual 211.870 132 1.605
Total 284.591 135

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

b. Predictors: (Constant), Pertumbuhan Perusahaan, Struktur Modal, Profitabilitas
Sumber : Output SPSS 26, Data sekunder telah diolah
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Melalui pengujian ini, diperolehnya skor fhiwng senilai 15,103 disertai tingkat sig. Senilai
0,000. Pada tingkat signifikansi a = 0,05, dimana derajat kebebasannya yakni dfl senilai 3
yang merepresentasikan banyaknya variabel bebas, kemudian df2 senilai 132 yang dihitung
dari mengurangi banyaknya sampel dengan banyaknya variabel bebas beserta konstanta (n-k-
1), diperolehnya skor fiupel senilai 2,44. Hasil pengujiannya memperlihatkan skor fhiwung
melebihi batas skor fipel (15,102 > 2,44) serta skor sig. kurang dari batas 0,05 yakni 0,000 <
0,05. Ditolaknya HO namun diterimanya HI1, adanya indikasi dimana berpengaruh
signifikannya Struktur Modal (X1), Profitabilitas (X2), beserta Pertumbuhan Perusahaan (X3)
secara simultan pada Nilai/Value Perusahaan (Y).

KESIMPULAN

Pentingnya Struktur Modal, Profitabilitas beserta Pertumbuhan Perusahaan dalam menentukan
value perusahaan terkhususnya sub sektor F&B yang telah terdaftar pada BEI. Penelitian ini
membuktikan bahwa tidak semua faktor keuangan tersebut memberikan pengaruh yang sama
terhadap persepsi investor. Temuan yang peneliti peroleh dari analisis yakni tidak
berpengaruhnya Struktur Modal (DER) maupun Pertumbuhan Perusahaan (Growth) secara
signifikan pada PBV atau Value Perusahaan, adanya indikasi kenaikan utang berserta
pertumbuhan asetnya tidak pasti direspon positif oleh pasar apabila tidak diikuti dengan
kinerja yang optimal. Sebaliknya, adanya pengaruh yang positif sekaligus signifikan dari
Profitabilitas (ROA) pada PBV atau Value Perusahaan, adanya indikasi kapasitas perusahaan
untuk menciptakan laba dikatakan faktor yang dominan untuk dipertimbangkan investor. Dari
segi simultan, ketiga variabel tersebut secara bersama-sama memberikan pengaruh yang
signifikan bagi PBV atau Value Perusahaan, yang berarti ketiga variabel tersebut memiliki
peran penting dalam Nilai/Value Perusahaan di perusahaan terkhususnya sub sektor F&B.
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