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Pendahuluan

Pasar modal merupakan

salah satu aspek penting

yang berperan dalam

perkembangan

perekonomian suatu negara

Pihak kelebihan dana 

Pihak kekurangan dana 

Peningkatan kinerja

perusahaan mendorong

tingginya minat para 

investor untuk

menanamkan modalnya

Seorang investor harus

menganalisa dan memiliki

kriteria tersendiri dalam

menentukan perusahaan

yang tepat untuk investasi

Kinerja pasar modal di 

indonesia tercatat

stabil dan terus menunjukkan

kinerja yang positif.

Tahun 2022 BEI menjadi bursa terbesar dengan aktivitas IHSG yang berhasil

mempertahankan pertumbuhan serta kapitalisasi pasar yang terus meningkat di Kawasan

Asia Tenggara

Investor

saham 52,2%
9,7 Juta

investor

Rata-rata 

frekuensi dagang
0,9 %

1,3 Juta 

per hari
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Pendahuluan
Nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon investor jika perusahaan tersebut

dijual. Nilai suatu perusahaan dapat tercermin dari harga saham perusahaan yang menerbitkan saham di pasar

modal (Wahyuddin & Devi Tri Ahyuni, 2022).

Faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu profitabilitas, likuiditas, pertumbuhan perusahaan,

struktur modal

Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan suatu

perusahaan dalam memperoleh laba. Perusahaan 

dengan laba yang besar akan menunjukkan bahwa

kinerja manajemen perusahaan cukup baik

sehingga berpengaruh pada peningkatan nilai

perusahaan (Olifia Tala & Herman Karamoy, 

2017).

Profitabilitas berpengaruh

signifikan terhadap nilai perusahaan

Penelitian Terdahulu

Wahyuddin dan Devi Tri (2022), M. 

Adam Yusuf  (2022), Karin Sri Mardevi

(2016), (Annisa Novitasari (2016).

Profitabilitas tidak berpengaruh

signifikan terhada npilai perusahaan

Penelitian Terdahulu

Farikhe Rhava, Nor Norisanti dan 

Sopyan Saori (2022), M. Zulman Hakim 

dan Dinda Apriliani (2020)
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Pendahuluan

Likuiditas merupakan kemampuan

suatu perusahaan untuk memenuhi

kewajiban keuangan jangka pendek

perusahaaan dalam waktu yang 

sudah ditetapkan (Karin Sri 

Mardevi, 2020).

Likuiditas berpengaruh signifikan

terhadap nilai perusahaan

Likuiditas tidak berpengaruh

signifikan terhadap nilai perusahaan

Penelitian Terdahulu

Penelitian Terdahulu

Rifka Nur Laili Shofa, dkk (2023), 

Ade Onny Siagian, dkk (2022)

I Gusti Ayu Diah, (2019), Karin Sri 

Mardevi, dkk (2020), Widarnaka (2022)

Likuiditas
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Pendahuluan

Pertumbuhan Perusahaan merupakan pertumbuhan total 

asset yang akan berkaitan dengan tingkat profitabilitas

perusahaan dimasa yang akan datang. Menurut (Sifa' 

Rachmawati & Ruci Arizanda Rahayu), nilai perusahaan

yang baik dapat ditandai dengan kenaikan total asset 

pertahunnya

Pertumbuhan perusahaan berpengaruh

signifikan terhadap nilai perusahaan

Pertumbuhan perusahaan tidak

berpengaruh signifikan terhadap nilai

perusahaan

Penelitian Terdahulu

Penelitian Terdahulu

Widarnaka, Nardi Sunardi, Holiawati (2022),

Sifa R.dan Ruci Arizanda,  Atika

Suryandani (2018), Nur Avita (2019), Nur 

Maghfiro ( 2017).

Pertumbuhan Perusahaan 
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Pendahuluan

Struktur modal merupakan perbandingan

antara sumber dari jangka panjang yang 

bersifat pinjaman dan modal sendiri. Semakin

tinggi nilai struktur modal pada perusahaan

maka akan menjamin utang jangka panjang

juga meningkat (Nur Maghfirotu Chusnitah, 

2017).

Struktur modal berpengaruh

signifikan terhadap nilai perusahaan

Penelitian Terdahulu

I Gusti Komang dan I Made Dana (2023), 

Wahyuddin dan Devi Tri (2022), Sifa R. 

dan Ruci Arizanda, I Gusti Ayu (2019) 

Struktur modal tidak berpengaruh

signifikan terhadap nilai perusahaan

Penelitian Terdahulu

Karin Sri Mardevi, Suhendro dan dkk

(2020), Annisa Novitasari Fitri (2021)

Struktur Modal
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Landasan Teori

Dalam teori sinyal (signaling theory) menjelaskan bahwa manajer (sebagai pemilik informasi) 

menggunakan suatu standar khusus yang mencerminkan kualitas suatu perusahaan dengan tujuan

memberikan sinyal kepada para investor. 

. Di sisi lain teori trade off menjelaskan bahwa menjual belikan keuntungan dari pajak atas pembiayaan

hutang bagi masalah yang disebabkan kemungkinan kebangkrutan. Suatu perusahaan tidak perlu

menggunakan utang nya sebanyak mungkin. Semakin tinggi utang pada perusahaan akan banyak

resiko yang ditimbulkan dan akan memunculkan kemungkinan bahwa tingkat mengalami

kebangkrutan semakin tinggi. 

Di sisi lain terdapat teori pecking order yang menyatakan bahwa perusahaan cenderung mengandalkan

pendanaan yang berasal dari hasil operasional, seperti laba ditahan. Perusahaan memiliki

kecenderungan untuk memanfaatkan dana internal yang sudah tersedia karena jumlahnya sudah

mencukupi untuk memenuhi kebutuhan pendanaan, sehingga dapat mengurangi tingkat hutang menjadi

lebih rendah
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Pertanyaan Penelitian (Rumusan Masalah)

Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor food and beverages 

di BEI tahun 2019-2022 ?

Apakah likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor food and beverages 

di BEI tahun 2019-2022 ?

Apakah pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor food and 

beverages di BEI tahun 2019-2022 ?

Apakah struktur modal dapat memediasi pengaruh profitabilitas, likuiditas dan pertumbuhan

perusahaan terhadap nilai perusahaan sektor food and beverages di BEI tahun 2019-2022 ?

Apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor food beverages

di BEI tahun 2019-2022 ?

01.

03.

02.

05.

04.
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Kerangka Konseptual dan Hipotesis

Hipotesis

❖ H1 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan

❖ H2 : Likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan

❖ H3 : Pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif

terhadap nilai perusahaan

❖ H4 : Struktur modal berpengaruh positif terhadap

nilai perusahaan

❖ H5 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan melalui struktur modal sebagai variabel

mediasi

❖ H6 : Likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan melalui struktur modal sebagai variabel

mediasi

❖ H7 : Pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif

terhadap nilai perusahaan melalui struktur modal 

sebagai variabel mediasi



10

Metode Penelitian

Terdapat 57 perusahaan food and 

beverages yang terdaftar BEI periode

2019-2022. 

Jenis Data : Kuantitatif

Sumber Data :  Sekunder

Variabel X1 : Profitabilitas (ROE)

Variabel X2 : Likuiditas (CR)

Variabel X3 : Pertumbuhan Perusahaan 

(GROWTH)

Variabel Y: Nilai Perusahaan (PBV)

Variabel Z : Struktur Modal (DER)

Analisis regresi linier berganda

1. Uji Statistik Deskriptif

2. Uji Asumsi Klasik

3. Uji Koefisien Determinasi

4. Uji Hipotesis

Metode Kuantitatif

JENIS PENELITIAN OBJEK PENELITIAN 

JENIS DAN SUMBER DATA 

VARIABEL PENELITIAN 

METODE ANALISIS DATA
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Metode Pengambilan Sampel

Metode pengambilan sampel yaitu purposive sampling, 

dengan kriteria sebagai berikut :

❖ Perusahaan 

food and 

beverages 

yang terdaftar

berturut-turut

pada BEI 

periode 2019-

2022

❖ Perusahaan 

tersebut

memiliki data 

laporan

keuangan

lengkap

selama

periode

2019-2022

❖ Perusahaan 

tidak

mengalami

kerugian pada 

periode

2019-2022

❖ Perusahaan 

dengan mata

uang selain

rupiah
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Sampel Penelitian

Hasil kriteria sampel terpilih 29 perusahaan sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun

2019-2022

AALI ADES BISI BUDI CAMP

CEKA CLEO COCO CPIN DELTA

DSNG GOOD HOKI ICBP INDF

JPFA KEJU LSIP MLBI MYOR

ROTI SKBM SKLT SMAR SSMS

STTP TBLA TGKA UTLJ
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Hasil 
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan dari 116 sampel, terdapat 23 sampel tidak berkontribusi normal menjadi 93

sampel perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2022. Didapati kesimpulan

:

1) Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan

2) Likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan

3) Pertumbuhan Perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan

4) Struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan

5) Profitabilitas melalui struktur modal sebagai variabel mediasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan

6) Likuiditas melalui struktur modal sebagai variabel mediasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

7) Pertumbuhan perusahaan melalui struktur modal sebagai variabel mediasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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Pembahasan (Uji Statistik Deskriptif)
Rata-rata, Nilai maksimum, Nilai minimum, dan koefisien variasi
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Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas Uji Autokorelasi

Nilai dw sebesar 1,803 dengan jumlah sampel 93 dan jumlah

variabel sebanyak 4. maka didapati du = 1,753

du<dw<4-du = 1,753<1,803<2,247 
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Uji Asumsi Klasik
Uji Multikolinieritas

Nilai Tolerance > 0,10 dan nilai VIF < 10 maka tidak terjadi gejala multikolinieritas
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Uji Asumsi Klasik
Uji Heteroskedastisitas
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Uji Koefisien Determinasi (R²)
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Uji Hipotesis (Uji T)

X1 = 0,001 dan Z = 0,054 < 0,05 hal ini menunjukkan variable X1 dan Z berpengaruh terhadap Y serta X2 = 

0,268, dan X3 = 0,873 > 0,05 menunjukkan variable X2 dan X3 tidak berpengaruh terhadap Y
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Uji Hipotesis (Uji T)
Nilai Koefisien Jalur Model Regresi I Diagram Jalur Model Regresi I

E1 = √(1-0,108) = 0,892. 
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Uji Hipotesis (Uji T)

X2 = 0,000 < 0,05 hal ini menunjukkan variable X2 berpengaruh terhadap Z serta X1 = 0,974, dan X3 = 0,519 > 0,05 

menunjukkan variable X1 dan X3 tidak berpengaruh terhadap Z
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Uji Hipotesis (Uji T)
Nilai Koefisien Jalur Model Regresi II Diagram Jalur Model Regresi II 

E2 = √(1-0,245) = 0,869 



23

Uji Hipotesis (Uji T)

❖ Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan slide 19 nilai koefisien jalur sebesar 9.236

dengan nilai signifikan = 0,001 (< 0,05). Dengan penyataan

tesrsebut menunjukkan H1 diterima

❖ Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan 

Nilai koefisien jalur sebesar -0,222 dengan nilai signifikan

= 0,268 (> 0,05). Hal ini menunjukkan bahwa H2 ditolak

❖ Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Nilai 

Perusahaan 

nilai koefisien jalur sebesar -0.344 dengan nilai signifikan

= 0,873 (> 0,05). Dengan penyataan tesrsebut menunjukkan

H3 ditolak

❖ Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan 

nilai koefisien jalur sebesar -.0,871 dengan nilai signifikan

= 0,054 (< 0,005). Dengan penyataan tesrsebut menunjukkan

H4 diterima
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Uji Hipotesis (Uji T)
❖ Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai 

Perusahaan Melalui Struktur Modal Sebagai

Variabel Mediasi

Diketahui pengaruh langsung X1 terhadap Y sebesar

0,335, Sedangkan pengaruh tidak langsung X1 melalui

Z 

terhadap Y adalah perkalian antara nilai beta X1 

terhadap Z dengan nilai beta Z terhadap Y yaitu :

-0,003 x -0,225 = 0,001. Maka pengaruh total yang 

diberikan X1 terhadap Y adalah pengaruh langsung

ditambah dengan pengaruh tidak langsung, yakni :

0,335 + 0,001 = 0,336

Hal ini menunjukkan nilai pengaruh tidak langsung

lebih besar dari nilai pengaruh langsung. Hasil ini

menunjukkan bahwa H5 diterima

❖ Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai 

Perusahaan Melalui Struktur Modal Sebagai

Variabel Mediasi

Diketahui pengaruh langsung yang diberikan X2 

terhadap Y sebesar -0,130. Sedangkan pengaruh

tidak langsung X1 melalui Z terhadap Y adalah

perkalian antara nilai beta X2 terhadap Z dengan

nilai beta Z terhadap Y yaitu :

-0,518 x -0,225 = 0,116. Maka pengaruh total yang 

diberikan X2 terhadap Y adalah pengaruh langsung

ditambah dengan pengaruh tidak langsung, yakni :

-0,130 + 0,116 = -0,014. 

Hal ini menunjukkan nilai pengaruh tidak langsung

lebih besar dari nilai pengaruh langsung. Hasil ini

menunjukkan bahwa H6 diterima
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Uji Hipotesis (Uji T)
❖ Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Nilai 

Perusahaan Melalui Struktur Modal Sebagai Variabel

Mediasi

Diketahui pengaruh langsung yang diberikan X3 terhadap Y 

sebesar -0,016. Sedangkan pengaruh tidak langsung X3 melalui

Z terhadap Y adalah perkalian antara nilai beta X3 terhadap Z 

dengan nilai beta Z terhadap Y yaitu : 

0,059 x -0,225 = -0,013. Maka pengaruh total yang diberikan X3 

terhadap Y adalah pengaruh langsung ditambah dengan pengaruh

tidak langsung, yakni : -0,016+ -0,013= 0,029. 

Hal ini menunjukkan nilai pengaruh tidak langsung lebih besar

dari nilai pengaruh langsung. Hasil ini menunjukkan bahwa H7 

diterima



26

Temuan Penting Penelitian

Penelitian terdahulu terdapat ketidakpastian antar variabel. Pada penelitian Farikhe Rhava, Nor Norisanti dan 
Sopyan Saori (2022), M. Zulman Hakim dan Dinda Apriliani (2020) menyatakan Profitabilitas tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan pada penelitian Wahyuddin dan Devi Tri (2022), M. Adam Yusuf  
(2022), Karin Sri Mardevi (2016), (Annisa Novitasari (2016) menyatakan Profitabilitas berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan

Peneliti ingin menguji kembali dengan menambah variabel struktur modal sebagai keterbaruan penelitian didapati
hasil :

1. Model regresi 1 nilai koefisien determinasi adjusted R square sebesar 0,108 atau 10,8% nilai perusahaan food and 
beverages tahun 2019-2022 dapat diartikan bahwa model regresi ini dipengaruhi oleh struktur modal, pertumbuhan
perusahaan, likuiditas dan profitabilitas

2. Model regresi 2 nilai koefisien determinasi adjusted R square sebesar 0,245 atau 24,5% nilai perusahaan food and 
beverages tahun 2019-2022 dapat diartikan bahwa model regresi ini dipengaruhi oleh struktur modal, pertumbuhan
perusahaan, likuiditas dan profitabilitas



27

Manfaat Penelitian

Manfaat Teoritis :

Menambah dan memperdalam ilmu

akuntansi sebagai sumber referensi

yang memberikan informasi

mengenai struktur modal, 

profitabilitas, likuiditas dan 

pertumbuhan perusahaan kepada

pihak-pihak yang akan melakukan

penelitian lebih lanjut

Manfaat Praktis :

Bagi Calon Investor :

Penelitian ini

diharapkan sebagai

bahan pertimbangan

calon investor dalam

menginvestasikan

sahamnya di Bursa 

Efek Indonesia

Bagi Perusahaan:

Sebagai bahan pertimbangan

perusahaan dalam

mempertimbangkan variabel-variabel

untuk meningkatkan profitabilitas, 

likuiditas dan pertumbuhan

perusahaan sebagai bahan evaluasi

dalam meningkatkan kinerja

perusahaan kedepannya
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