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This study aims to examine the effect of firm size, profitability, capital 
structure, and asset structure on firm value in the food and beverage 
subsector listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2019–2023 
period. This causal research employs secondary data obtained from 
annual reports and applies purposive sampling, resulting in 13 companies 
with a total of 65 observations. Multiple linear regression analysis was 
conducted after passing classical assumption tests. The findings indicate 
that profitability and capital structure have a significant positive effect on 
firm value, while asset structure has a substantial adverse effect. Firm size 
shows no significant impact on firm value. These results suggest that 
efficiency has a greater influence on firm value in resource utilization and 
financial structure management than the size of assets owned. This study 
contributes to the corporate finance literature, particularly in the context 
of Indonesia’s food and beverage industry. It provides practical 
implications for managers and investors in making informed investment 
decisions. 
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1. PENDAHULUAN 

Pembelian saham mulai marak dan menjadi trend di kalangan masyarakat sekitar akhir 2020 
hingga awal 2021 [1]. Akibatnya banyak investor-investor pemula yang gemar berinvestasi saham. 
Kebanyakan dari mereka hanya melakukan investasi secara jangka pendek tanpa menghiraukan dividen 
yang akan meraka dapatkan, melainkan return penjualan saham yang dimiliki lebih tinggi dengan harga 
saat mereka membeli [2]. Harga saham itu sendiri dapat mencerminkan nilai perusahaan [3]. Ketika 
sebuah perusahaan dijual, investor akan membayar sesuai dengan nilainya . Nilai perusahaan itu penting 
sebab menunjukkan kinerja keuangan perusahaan serta menarik minat investor [4]. Penilaian investor 
atas nilai perusahaan berdasarkan dampaknya terhadap pemegang saham atau seberapa tinggi atau 
rendahnya nilai perusahaan tersebut [4]. 

Untuk menentukan apakah saham suatu perusahaan murah atau dinilai terlalu tinggi, investor 
harus mengetahui nilainya [5]. PBV merupakan proksi untuk mengukur nilai perusahan [6]. 
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Pertumbuhan kekayaan pemegang saham dan nilai perusahaan tercermin dalam PBV yang tinggi [7]. 
Nilai perusahaan menghasilkan keuntungan yang signifikan dan memperkaya pemegang saham [4].  

Ukuran perusahaan dapat berdampak pada nilai perusahaan [8]. Menurut [9] ukuran 
perusahaan memengaruhi ekspektasi investor terhadap dividen, oleh karena itu nilai total asetnya 
mencerminkan ukurannya. Ukuran perusahaan mewakili seluruh aset. Perusahaan yang ada 
diklasifikasikan menjadi kelompok kecil dan besar berdasarkan ukurannya. Perusahaan besar memiliki 
banyak aset untuk menutupi pengeluaran operasional, yang meningkatkan nilainya. Total aset 
mengukur ukuran perusahaan [10], berbeda hasil penelitian dari [11], [12], [13] memiliki hasil yang 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Profitabilitas juga dapat berdampak pada nilai perusahaan [14]. Kapasitas perusahaan untuk 
membagikan dividen meningkat seiring dengan laba bersihnya. Dengan meningkatkan dividen, 
perusahaan dapat menarik investor dan menunjukkan kinerja yang kuat karena laba mencerminkan 
nilai perusahaan [15]. Profitabilitas membantu investor mengevaluasi keberhasilan finansial suatu 
perusahaan [16]. Profitabilitas yang tinggi membantu perusahaan menciptakan arus kas yang konsisten 
dan pengembalian yang menarik bagi pemegang saham. Berdasarkan hasil penelitian, Return On Assets 
(ROA) sebagai pengukuran profitabilitas oleh [13], [12] tidak berpengaruh bagi nilai perusahaan, 
berbeda dengan hasil penelitian dari [17] memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan 

Peningkatan produktivitas dan keberhasilan perusahaan bergantung pada rasio leverage 
struktur modal, yang menunjukkan porsi pembiayaan utang [11]. Struktur modal yang baik atau buruk 
memengaruhi nilai perusahaan [18]. Rasio utang terhadap ekuitas dalam pembiayaan perusahaan 
memengaruhi risiko keuangan dan pengembalian investor. Perusahaan dengan utang tinggi mungkin 
menghadapi kesulitan keuangan, terutama ketika suku bunga naik, yang menurunkan nilainya. Riset 
menunjukkan struktur modal dengan pengukuran Debt to Equity Ratio (DER), yang mengukur struktur 
modal [17], [12] memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, berbeda dengan penelitian [11], [13], 
(Putri Dyenta Nurcholifah, 2023) struktur modal tidak memiliki pengaruh atas nilai suatu perusahaan. 

Perputaran aset membantu investor mengevaluasi potensi perusahaan untuk memaksimalkan 
penjualan makanan dan minuman, yang menjadi kebutuhan utama untuk kehidupan [20]. Perputaran 
aset yang signifikan menunjukkan penjualan dan profitabilitas yang signifikan bagi perusahaan 
makanan dan minuman [21]. Hal ini memungkinkan perusahaan menjanjikan laba yang lebih besar dan 
menarik investor, sehingga meningkatkan harga saham [22]. Perusahaan makanan dan minuman 
biasanya memiliki volume penjualan yang tinggi sehingga efisiensi penggunaan aset menjadi penting 
untuk menjaga daya saing. 

Riset penelitian ini didasari terhadap riset yang sudah dikerjakan [23]. Penambahan 
karakteristik ukuran perusahaan & struktur aset, pengambilan sampel, dan durasi penelitian 
membedakannya dari penelitian sebelumnya. Karena ukuran perusahaan memengaruhi nilai [9]. 
Faktor-faktor baru ini dipilih agar dapat memberikan sudut pandang yang lebih luas dalam menilai 
pengaruh variabel keuangan terhadap nilai perusahaan. 

Studi perusahaan berbeda-beda, dan industri makanan dan minuman dipilih karena termasuk 
salah satu yang paling stabil. Dikarenakan hasil penelitian yang saling bertentangan, hal ini mendorong 
para akademisi untuk mempelajari nilai perusahaan dan faktor-faktornya. Karena tidak semua kinerja 
keuangan berdampak positif pada nilai perusahaan, hasil studi sebelumnya bervariasi. Hal ini 
mendorong para akademisi untuk menguji ulang parameter keuangan yang menentukan nilai 
perusahaan. 
 
2. METODOLOGI 

Jenis penelitian yang digunakan pada studi ini adalah penelitian kausal dengan pendekatan 
kuantitatif. Alur penelitian ini menetapkan hubungan kausal antara statistik keuangan dan nilai 
perusahaan. Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, dan Struktur Modal merupakan variabel independen 
yang digunakan untuk menguji variabel dependen yaitu Nilai Perusahaan, dengan menggunakan metode 
kuantitatif dan data sekunder. Untuk menemukan nilai perusahaan, sebagian besar penelitian 
sebelumnya membandingkan harga saham dengan nilai buku per lembar saham, metode yang dikenal 
sebagai PBV [24]. Ukuran perusahaan dapat diukur menggunakan Total Aset [25]. Profitabilitas diukur 
dengan Return on Assets (ROA) [26]. Struktur Modal dihitung dengan cara membandingkan jumlah utang 
perusahaan dengan total ekuitas (DER) [27]. 
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Pendekatan investigasi ini menggunakan penelitian kausalitas, sekunder datanya dimuat dari 
financial report dan situs web perusahaan subsector makanan dan minuman yang terdaftar di BEI dari 
tahun 2019 hingga 2023. kriteria sebagai berikut: (1) perusahaan subsektor makanan dan minuman 
yang terdaftar di Bursa Efek tahun 2019–2023, dan (2) perusahaan dengan data lengkap tahun 2019–
2023. Pemilihan tahun tersebut bertujuan agar data yang digunakan mencerminkan kondisi terbaru dan 
relevan. Penggunaan laporan keuangan resmi dari perusahaan memastikan bahwa data yang dianalisis 
valid dan dapat dipercaya. 

Peneliti dalam penelitian ini menggunakan statistik deskriptif untuk memeriksa asumsi 
tradisional seperti kenormalan, heteroskedastisitas, multikolinearitas, dan autokorelasi. Selanjutnya uji 
hipotesis pengaruh variable independent terhadap dependent.  Pada analisis regresi berganda digunakan 
dan model persamaan regresi berganda, selain uji F, uji T, dan koefisien determinasi untuk pengujian 
hipotesis [10]. Model hubungan antar variabel dijabarkan dalam bentuk persamaan regresi sebagai 
berikut pada rumus (1). 

 
Y =  α +  β1. FS +  β2. ROA −  β3. DER +  β4. TANG +  ε (1) 

 
Keterangan:  
Y  = Nilai Perusahaan (PBV) 
α   = Konstanta  
β1 β2 β3  = Koefisien Regresi  
FS   = Ukuran Perusahaan (Firm Size) (Logaritma Natural Keseluruhan Aset)  
ROA   = Profitabilitas (Return on Asset)  
DER   = Struktur Modal (Debt to Equity Ratio)  
TANG  = Struktur Aset (Tangibility) 
ε   = Error 
 
3. HASIL DAN ANALISIS 

3.1. Statistik Deskriptif 

Data diperoleh menggunakan teknik Purposive Sampling yang menghasilkan 13 perusahaan 
dalam waktu 5 tahun dengan kriteria tertentu, menghasilkan 65 data yang akan dianalisis. Teknik 
purposive sampling dipilih karena memungkinkan peneliti memilih sampel berdasarkan kriteria relevan 
yang mendukung tujuan penelitian. Pemilihan sampel juga mempertimbangkan kelengkapan data 
selama periode pengamatan agar hasil analisis lebih representatif. asil dari statistik deskriptif disajikan 
pada Tabel 1. 
 

Tabel 1. Statistik Deskriptif 

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Ukuran Perusahaan *) 65 Rp. 669.635.920.904 Rp.186.602.163.762.367 Rp. 4.324.856.168.841 1.69638 
Profitabilitas 65 0.00 0.22 0.1012 0.05234 
Struktur Modal 65 0.11 1.15 0.5180 0.31310 
Struktur Aset 65 0.09 0.81 0.4542 0.20927 
Nilai Perusahaan 65 0.01 7.39 2.2114 1.46828 

(Sumber: Olah data tahun 2025) *) dalam jutaan rupiah 

 
Berdasarkan uji statistik deskriptif, rata-rata total aset suatu perusahaan adalah 

Rp4.324.856.168.841. Hal ini menempatkan perusahaan di industri f&b dalam kategori perusahaan 
besar karena asetnya melebihi kriteria yang ditetapkan yaitu sebesar Rp10 miliar [28]. Nilai aset paling 
rendah yaitu pada PT. Mulia Boga Raya Tbk sebesar Rp. 669.635.920.904 pada tahun 2019, sementara 
nilai aset tertinggi yaitu pada PT. Indofood Sukses Makmur Tbk sebesar 4.324.856.168.841 pada tahun 
2023. Data ini menunjukkan adanya variasi yang cukup besar dalam total aset antar perusahaan selama 
periode penelitian. 
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Profitabilitas dengan pengukuran return on asset (ROA) mendapatkan nilai rata-rata yaitu 
sebesar 0.1012 mencerminkan bahwa perusahaan industri makanan dan minuman mampu 
menghasilkan laba bersih sebesar 10,12% dari total asetnya. Dengan demikian, setiap Rp 1 dari aset 
perusahaan dapat menghasilkan laba bersih sebesar Rp 0,1012 dapat dikatakan bahwa pengelolaan 
asetnya sangat baik. Laba atas aset (ROA) PT. Sekar Bumi Tbk adalah sebesar 0,00 pada tahun 2019 dan 
2020, dengan PT. Delta Djakarta Tbk meraih ROA tertinggi sebesar 0,22 pada tahun 2019. Nilai ROA ini 
merefleksikan efisiensi perusahaan dalam mengelola aset untuk menghasilkan keuntungan selama 
periode pengamatan. 

Struktur modal dengan pengukuran DER mendapatkan nilai rata-rata yaitu sebesar 0.5180 
memiliki arti bahwa perusahaan sektor makanan dan minuman menggunakan 51,80% utang dan 100% 
ekuitas untuk mendanai operasinya. Dengan kata lain, jika perusahaan memiliki ekuitas sebesar Rp 100 
juta, maka nilai rata-rata utangnya sebesar Rp 51,8 juta. Tingkat DER antara 0,5 hingga 1 menunjukkan 
bahwa perusahaan memiliki fleksibilitas yang lebih besar dalam menghadapi tantangan keuangan atau 
melakukan ekspansi bisnis tanpa terlalu terbebani oleh utang. Namun jika DER melebihi 1, perusahaan 
mungkin dianggap terlalu berisiko karena memiliki lebih banyak utang daripada ekuitas. Nilai DER 
paling rendah dijelaskan oleh PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk yaitu sebesar 0.11 di tahun 2022, dan 
nilai paling tinggi dijelaskan oleh PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk sebesar 1.15 di tahun 2021. 

Struktur aset dengan pengukuran tangibility (TANG) memperoleh nilai rerata sebesar 0.4542 
mencerminkan bahwa perusahaan industri f&B memiliki 45,42% total aset berupa aset berwujud 
seperti tanah, bangunan, mesin, pabrik serta peralatan. Sisanya merupakan aset tidak berwujud atau 
aset lancar seperti merek dagang, kas, piutang, hak paten, serta persediaan. Hal ini berarti perusahaan 
lebih mengandalkan investasi yang signifikan pada aset fisik yang bisa berupa pabrik untuk 
memproduksi makanan dan minuman dalam skala besar, gudang untuk penyimpanan barang jadi dan 
bahan baku, serta kendaraan untuk mendistribusikan produk ke berbagai lokasi. Nilai TANG paling 
rendah dimiliki PT. Delta Djakarta Tbk senilai 0.09 di tahun 2019 sedangkan tertinggi dimiliki PT. 
Sariguna Primatirta Tbk yaitu sebesar 0.81 di tahun 2019 dan 2020. 

Rerata nilai perusahaan yang ditentukan oleh PBV adalah 2.2114 yang menggambarkan bahwa 
rata-rata investor bersedia membayar Rp 2,21 untuk setiap Rp 1 nilai buku perusahaan. Perusahaan 
dalam industri makanan dan minuman dihargai lebih tinggi daripada nilai buku mereka, yang umumnya 
menandakan investor memandang perusahaan memiliki pertumbuhan yang baik atau memiliki 
keunggulan kompetitif. Nilai PBV < 1 menunjukkan saham diperdagangkan di bawah nilai buku, nilai 
PBV 1 hingga 2 menunjukkan harga pasar sejalan dengan nilai buku, dan nilai PBV > 2 menunjukkan 
pasar memiliki pandangan positif terhadap prospek pertumbuhan perusahaan. Nilai PBV paling rendah 
dicatat oleh PT. Sariguna Primatirta Tbk sebesar 0.01 di tahun 2019 sampai 2022, sedangkan nilai 
tertinggi dimiliki PT. Siantar Top Tbk sebesar 7.39 pada tahun 2019. 

3.2. Uji Asumsi Klasik 

3.2.1. Uji Normalitas 

Uji normalitas merupakan salah satu prasyarat dalam analisis regresi klasik yang bertujuan untuk 
memastikan distribusi data residual mendekati normal. Pengujian ini penting agar hasil estimasi 
parameter dalam regresi menjadi tidak bias dan efisien. Salah satu metode yang umum digunakan adalah 
Kolmogorov-Smirnov karena cocok untuk ukuran sampel yang lebih besar dari 50. Hasil dari uji 
normalitas disajikan pada Tabel 2. 
 

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 65 

Normal Parametersa,b 
Mean .0000000 

Std. Deviation .63981784 

Most Extreme Differences 

Absolute .074 

Positive .074 

Negative -.059 

Test Statistic .074 

Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 

(Sumber: Olah data tahun 2025) 

 



 

KOMPAK  (Jurnal Ilmiah Ilmu Akuntansi)  p-ISSN: 1979-116X  
e-ISSN: : 2621-6248  

 

 

 

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Struktur Modal dan Struktur Aset Terhadap Nilai 
Perusahaan 
Ikhwan Kurniawan1, Agus Sihono2 

458 

 

Uji normalitas menggunakan Kolmogorov-Smirnov merupakan langkah awal dalam melakukan 
uji asumsi klasik. Pengujian ini digunakan untuk mendeteksi apakah data residual dari model regresi 
memiliki distribusi normal. Hasil pengujian yang valid membantu memastikan bahwa pendekatan 
statistik yang digunakan sesuai. Dalam kasus ini, data dianggap terdistribusi normal karena nilai 
signifikansinya adalah 0,200 > 0,05.  

3.2.2. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah antar variabel independen dalam model regresi 
saling berkorelasi tinggi. Adanya multikolinearitas dapat menyebabkan distorsi pada hasil regresi dan 
membuat interpretasi menjadi tidak akurat. Pengujian ini dilakukan dengan melihat nilai Variance 
Inflation Factor (VIF) dan Tolerance. Hasil dari uji multikolinearitas disajikan pada Tabel 3. 
 

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas 

Model 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 

Ukuran Perusahaan .609 1.641 
Profitabilitas .607 1.648 

Struktur Modal .419 2.389 
Struktur Aset .670 1.493 

(Sumber: Olah data tahun 2025) 

 

Selain itu, nilai Variance Inflation Factor (VIF) kurang dari 10 untuk semua variabel dalam uji 
multikolinearitas, termasuk ukuran perusahaan (1,641), profitabilitas (1,648), struktur modal (2,389), 
dan struktur aset (1,493). Hal ini menunjukkan bahwa tidak ada gejala multikolinearitas tinggi antar 
variabel independen. Selain itu, untuk semua variabel, nilai tolerance lebih besar dari 0,1, termasuk 
ukuran perusahaan (0,609), profitabilitas (0,607), struktur modal (0,419), dan struktur aset (0,670), 
yang menggambarkan data bebas dari multikolinearitas. Nilai-nilai ini memberikan dasar bahwa 
variabel dalam model regresi tidak saling bergantung secara linear dalam derajat yang ekstrem.  

3.2.3. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk mengidentifikasi apakah terdapat ketidaksamaan varians dari 
error pada model regresi. Ketika varians error tidak konstan, maka hasil regresi menjadi kurang dapat 
diandalkan. Salah satu metode yang digunakan untuk mendeteksi heteroskedastisitas adalah uji Glejser. 
Hasil dari uji heteroskedastisitas disajikan pada Tabel 4. 
 

Tabel 4. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) .885 1.046  .845 .401 

Ukuran Perusahaan -.022 .039 -.092 -.571 .570 

Profitabilitas -.078 1.268 -.010 -.062 .951 

Struktur Modal .088 .255 .067 .345 .731 

Struktur Aset .466 .302 .236 1.545 .128 

 (Sumber: Olah data tahun 2025) 

 
Uji Glejser untuk heteroskedastisitas menghasilkan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 untuk 

semua variabel, termasuk ukuran perusahaan (0,570), profitabilitas (0,951), struktur modal (0,731), 
dan struktur aset (0,128), yang menunjukkan bahwa data tidak heteroskedastik. Hasil ini memperkuat 
validitas model regresi yang digunakan dalam penelitian. Variabel-variabel bebas dalam penelitian tidak 
menunjukkan hubungan yang signifikan terhadap nilai absolut residual. Oleh karena itu, dapat dikatakan 
bahwa gejala heteroskedastisitas tidak ditemukan dalam data.  

3.2.4. Uji Autokorelasi 
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Uji autokorelasi diperlukan untuk melihat apakah residual pada model regresi memiliki pola berulang 
atau tidak independen satu sama lain. Ketidakterpenuhan asumsi ini dapat menyebabkan bias dalam 
estimasi koefisien regresi. Durbin-Watson adalah metode yang umum digunakan untuk mendeteksi 
autokorelasi. Hasil dari uji autokorelasi disajikan pada Tabel 5. 
 

Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson 

1 .748a .559 .529 .66080 1.059 

(Sumber: Olah data tahun 2025) 

 
Dengan n = 65 dan k = 4, uji autokorelasi menggunakan teknik Durbin Watson (DW) 

menghasilkan nilai DU sebesar 1,7311 menurut tabel DW. Dalam penelitian ini, nilai DW adalah 2,122, 
yang berada di antara DU (1,7311) dan 4 - DU (2,2689), yang menggambarkan data tidak menunjukkan 
gejala autokorelasi apa pun. Lag pada setiap variabel dihitung menggunakan teknik Cochrane Orcutt. 
Metode Durbin Watson dipilih karena efektif dalam mendeteksi pola ketergantungan antar residual 
pada data runtun waktu. 

3.3. Analisis Regresi Linier Berganda 

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh simultan dan parsial variabel 
independen terhadap variabel dependen. Dalam penelitian ini, variabel independen yang dianalisis 
meliputi FS, ROA, DER, dan TANG, sedangkan variabel dependennya adalah PBV. Hubungan antara 
variabel-variabel tersebut diwujudkan dalam bentuk persamaan regresi linier berganda. Persamaan 
regresi yang terjadi dalam investigasi ini ditunjukkan pada Rumus (2). 
 
PBV = -1.616 + 0.089FS + 13.995ROA + 1.472DER – 2.104TANG + e (2) 

 
Berdasarkan persamaan yang telah dijelaskan sebelumnya, nilai konstan -1,616 berarti nilai 

perusahaan akan turun sebesar 1,616 jika semua variabel independen ditetapkan sebesar 0. Beta 
sebesar 0,089 untuk variabel ukuran perusahaan menunjukkan bahwa PBV akan naik sebesar 0,089 
untuk setiap kenaikan total aset sebesar 1%. Dengan beta sebesar 13,995 untuk variabel profitabilitas, 
kita dapat menyimpulkan bahwa untuk setiap kenaikan ROA sebesar 1%, PBV akan naik sebesar 13,995. 
Beta sebesar 1,472 untuk variabel struktur modal menunjukkan bahwa PBV akan naik sebesar 1,472 
poin untuk setiap kenaikan DER sebesar satu persen. Beta sebesar -2,104 untuk variabel struktur aset 
menggambarkan untuk setiap kenaikan TANG sebesar 1%, PBV akan turun sebesar 2,104. 

3.4. Uji Hipotesis 

Uji F dilakukan untuk mengevaluasi kelayakan model, dan hasilnya adalah nilai F sebesar 
18.995 > 2.525 pada tabel F. Lebih jauh, model regresi secara keseluruhan terdampak secara signifikan, 
sebagaimana ditunjukkan oleh nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Dengan demikian, model 
penelitian dianggap praktis dan memenuhi kriteria untuk tahap pengujian selanjutnya. Selain uji 
simultan, dilakukan juga uji parsial T dimana hasilnya tertera pada Tabel 6. 
 

Tabel 6. Uji Hipotesis Model Penelitian 

Hipotesis Pernyataan Hasil Keterangan 

H1 
Ukuran Perusahaan berpengaruh positif 
terhadap Nilai Perusahaan 

T hitung > T tabel 
1.435 < 2.00030 
 
Nilai Sig. < 0.05 
0.157 > 0.05 

Hipotesis Ditolak 

H2 
Profitabilitas berpengaruh positif 
terhadap Nilai Perusahaan 

T hitung > T tabel 
6.907 > 2.00030 
 
Nilai Sig. < 0.05 
0.000 < 0.05 

Hipotesis 
Diterima 

H3 
Struktur Modal berpengaruh negatif 
terhadap Nilai Perusahaan 

T hitung > T tabel 
3.610 > 2.00030 
 
Nilai Sig. < 0.05 
0.001 < 0.05 

Hipotesis 
Diterima (dengan 
arah berbeda) 



 

KOMPAK  (Jurnal Ilmiah Ilmu Akuntansi)  p-ISSN: 1979-116X  
e-ISSN: : 2621-6248  

 

 

 

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Struktur Modal dan Struktur Aset Terhadap Nilai 
Perusahaan 
Ikhwan Kurniawan1, Agus Sihono2 

460 

 

Hipotesis Pernyataan Hasil Keterangan 

H4 
Struktur Aset berpengaruh positif 
terhadap Nilai Perusahaan 

T hitung > T tabel 
-4.364 < 2.00030 
 
Nilai Sig. < 0.05 
0.000 < 0.05 

Hipotesis 
Diterima (dengan 
arah berbeda) 

(Sumber: Olah data tahun 2025) 

 
Dalam pengujian hipotesis, setiap variabel independen dievaluasi untuk efek parsialnya pada 

variabel dependen. Terlihat variabel ukuran perusahaan tidak memiliki efek pada nilai perusahaan, 
karena nilai-T adalah 1,435 dan tingkat signifikansi adalah 0,157 > 0,05, seperti yang ditunjukkan dalam 
tabel. Nilai-T sebesar 6,907 dan tingkat signifikansi 0,000 < 0,05 untuk variabel profitabilitas 
menunjukkan bahwa profitabilitas berdampak positif pada nilai perusahaan. Variabel struktur modal 
memiliki efek positif pada nilai perusahaan, seperti yang ditunjukkan oleh nilai-T sebesar 3,610 dan 
tingkat signifikansi 0,001 < 0,05. Dengan tingkat signifikansi 0,000 < 0,05 dan nilai-T sebesar -4,364 
untuk variabel struktur aset, terlihat struktur aset berdampak negatif pada nilai perusahaan. 

3.5. Uji Koefisien Determinasi 

Koefisien determinasi merupakan ukuran statistik yang menggambarkan seberapa baik variabel 
independen menjelaskan variabel dependen dalam suatu model. Nilai ini menunjukkan proporsi varians 
variabel dependen yang dapat diterangkan oleh variabel bebas. Semakin tinggi nilai koefisien determinasi, 
semakin besar kemampuan model dalam menjelaskan data yang diamati. Hasil dari uji koefisien 
determinasi disajikan pada Tabel 7. 
 

Tabel 7. Uji Koefisien Determinasi 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .748a .559 .529 .66080 

(Sumber: Olah data tahun 2025) 

 
Untuk dapat mengetahui seberapa ukuran pengaruh variabel independen terhadap variabel 

dependen, ahli statistik menggunakan uji koefisien determinasi. Studi data menunjukkan bahwa ukuran 
perusahaan, profitabilitas, struktur modal, dan struktur aset dapat memengaruhi 52,9% variabel nilai 
perusahaan (nilai R square yang disesuaikan sebesar 0,529). Faktor-faktor di luar cakupan model ini 
mencakup 47,1% sisanya. Nilai R square yang disesuaikan memperhitungkan jumlah variabel dalam 
model untuk memberikan estimasi yang lebih akurat. 
 
4. DISKUSI 

4.1. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

Temuan pengujian menunjukkan bahwa nilai perusahaan tidak terpengaruh oleh ukuran 
perusahaan yang ditunjukkan oleh total aset, sehingga H1 ditolak. Menurut [29], Ketika investor akan 
memutuskan untuk berinvestasi atau tidak, calon investor tidak hanya melihat dari keseluruhan aset. 
Mereka juga mengevaluasi reputasi perusahaan dan laporan keuangannya. Jadi, belum tentu nilai 
perusahaan sebanding dengan ukurannya. Perusahaan besar tidak selalu menghasilkan laba bersih, dan 
bisnis kecil tidak selalu bangkrut [30]. 

Rerata industry f&b berskala besar diukur dari total asetnya, adalah Rp 4.324.856.168.841, 
menurut statistik deskriptif. Hal ini membantah prediksi teori sinyal bahwa perusahaan yang lebih besar 
lebih bernilai, karena investor memberikan premi pada dividen dan dengan demikian tidak melihat 
adanya korelasi antara ukuran dan nilai perusahaan. Prospek yang menjanjikan menjadi faktor paling 
utama dalam keputusan investasi saham, bukan semata-mata berdasarkan ukuran perusahaan karena 
minat investor akan menurun terlepas dari besar kecilnya nilai perusahaan jika prospeknya buruk [31]. 

Hasil penelitian ini searah dengan [32], [33] serta [34] ukuran perusahaan itu tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

http://u.lipi.go.id/1466480524
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4.2. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Dalam hasil pengujian mengenai profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan, seperti yang ditunjukkan oleh laba atas aset (ROA), sehingga H2 diterima. Dikutip dari  
[35], ROA merupakan ukuran efisiensi perusahaan dalam mengubah asetnya menjadi uang tunai. ROA 
menggambarkan perusahaan pandai memanfaatkan asetnya secara maksimal. Investor didorong untuk 
terus mendanai bisnis ketika bisnis tersebut secara konsisten menghasilkan laba. Kriteria ini 
menunjukkan bahwa pemangku kepentingan, seperti pemegang saham dan calon investor, akan 
memperoleh keuntungan dari tingkat profitabilitas yang tinggi dan baik. Hasilnya, dapat dikatakan 
bahwa bisnis tersebut memanfaatkan sumber dayanya dengan baik [36]. 

Berdasarkan data statistik deskriptif, nilai rerata profitabilitas di perusahaan industry f&B 
sebesar 10,12% yang dapat dikatakan perusahaan memiliki efisiensi cukup baik dalam melakukan 
pengelolaan aset sehingga menghasilkan laba. Untuk menarik investor agar membeli saham perusahaan, 
perusahaan menggunakan teori sinyal untuk menyampaikan sinyal yang menguntungkan tentang 
profitabilitasnya yang tinggi. Nilai perusahaan dan harga sahamnya berbanding lurus dengan jumlah 
saham yang dibeli. Selain menjelaskan mengapa bisnis membagikan rincian laporan keuangan kepada 
publik dan pasar modal, teori ini menjelaskan bagaimana bisnis mengirimkan sinyal yang dapat 
dipercaya oleh pembaca laporan keuangan. Jadi, profitabilitas suatu perusahaan itu indikator yang baik 
dalam keberhasilannya, yang pada gilirannya memengaruhi nilainya [35].Hasil ini sesuai penelitian [37], 
[38] dan [39] yang memaparkan profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

4.3. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan 

Dalam hasil pengujian mengenai struktur modal dengan pengukuran DER memiliki pengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan, sehingga H3 diterima namun dengan arah berbeda. Secara ringkas, 
teori struktur modal menyimpulkan bahwa nilai perusahaan akan maksimal ketika perusahaan mampu 
menjaga imbang batas antara pendanaan melalui utang dan ekuitas. Tingkat utang yang tinggi memang 
dapat meningkatkan risiko kebangkrutan perusahaan, namun selama penggunaan utang tersebut tetap 
berada dalam batas optimal maka kondisi keuangan perusahaan masih dianggap aman [40]. 
Penggunaan utang dapat memberikan indikasi positif dari perusahaan yang mendorong investor untuk 
menilai saham lebih tinggi dibandingkan nilai yang tercatat dalam neraca perusahaan. 

Perusahaan di industri f&B biasanya memiliki struktur modal dengan nilai rata-rata 51,80%, 
menurut statistik deskriptif. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan-perusahaan ini pandai mengelola 
utang mereka, yang memberikan keyakinan kepada investor terhadap prospek keuangan mereka di 
masa depan dan kemampuan untuk memenuhi kewajiban keuangan mereka Penggunaan utang yang 
seimbang dapat meningkatkan laba per saham (EPS) karena perusahaan mampu memanfaatkan dana 
pinjaman untuk membiayai operasi yang menghasilkan laba lebih tinggi daripada biaya utang [41]. 
Struktur modal yang lebih besar dapat meningkatkan nilai perusahaan, menurut teori sinyal, karena 
struktur modal dapat melihat data terkait situasi perusahaan dan menemukan kesenjangan informasi di 
laporan keuangan. Kesediaan manajer untuk mengambil utang tambahan merupakan cerminan dari 
keyakinan diri mereka, yang dianggap investor sebagai tanda masa depan perusahaan yang menjanjikan 
[42]. Hasil penelitian ini sejalan dengan [35], [43] serta [44] yang menunjukkan struktur modal memiliki 
pengaruh positif pada nilai perusahaan. 

4.4. Pengaruh Struktur Aset Terhadap Nilai Perusahaan 

Temuan pengujian menunjukkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi secara negatif oleh 
struktur aset sebagaimana ditentukan oleh sifat nyata (TANG), sehingga H4 diterima namun dengan 
arah berbeda. Tingginya kepemilikan aset tetap dapat menurunkan nilai perusahaan, kemungkinan 
karena disebabkan perusahaan tidak mampu memanfaatkan aset tersebut secara optimal. Aset tetap 
yang besar juga dapat mendorong perusahaan untuk mengambil lebih banyak pinjaman, yang 
berpotensi memberikan dampak negatif terhadap pandangan investor. Selain itu, jumlah aset tidak 
lancar yang besar dapat membuka peluang investasi baru seperti kebijakan proyek baru, pembelian 
mesin atau pengembangan produk baru [45]. Menurut [34], komposisi aset tetap berperan dalam 
menentukan nilai suatu perusahaan. Perusahaan yang aman secara finansial biasanya memiliki banyak 
uang yang diinvestasikan dalam aset tetap. Dengan tangan-tangan terampil di pucuk pimpinan, aset-aset 
ini berpotensi meningkatkan laba atas investasi perusahaan, yang pada gilirannya dapat membantu 
meningkatkan nilai bisnis. 

Berdasarkan data statistik deskriptif dimana struktur aset memiliki rata-rata sebesar 45,42% 
menunjukkan tingginya proporsi aset tetap dalam struktur aset dapat mengindikasikan bahwa 
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perusahaan saat ini belum mampu memanfaatkan aset tersebut secara optimal untuk menghasilkan 
pendapatan atau laba yang maksimal. Selain itu, aset tetap yang rendah likuiditasnya meningkatkan 
risiko keuangan karena perusahaan memiliki lebih sedikit aset yang dapat dengan cepat diubah menjadi 
uang tunai. Ketergantungan pada aset tetap juga dapat membatasi fleksibilitas perusahaan untuk 
melakukan investasi baru atau diversifikasi usaha, sehingga membatasi potensi pertumbuhan dan 
mengurangi daya tariknya di mata investor. Sesuai teori sinyal, tingginya struktur aset dapat 
memberikan sinyal negatif kepada investor yang bepandangan perusahaan memiliki potensi 
pertumbuhan yang terbatas, sehingga mengurangi minat mereka untuk berinvestasi dan akan 
menurunkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini seragam dengan [45], [34] dan [46] yang 
menguraikan bahwa struktur aset berpengaruh secara negatif terhadap nilai perusahaan. 
 

5. KESIMPULAN 

Penelitian ini mengamati 13 perusahaan industry food & beverage yang terdaftar di BEI antara 
tahun 2019 hingga 2023 untuk mengetahui bagaimana hubungan diantara nilai perusahaan terhadap 
faktor-faktor seperti ukuran perusahaan, profitabilitas, struktur modal, dan struktur aset. Hasilnya, 
masing-masing elemen terpisah ini memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada saat yang 
bersamaan. Selain itu, meskipun ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan, struktur aset, struktur modal, dan profitabilitas memiliki pengaruh yang positif terhadap 
nilai perusahaan. Penelitian ini hanya mencakup empat variabel independen, dan kerangka waktunya 
dibatasi pada 2019-2023. 

Variabel-variabel tersebut adalah ukuran perusahaan, profitabilitas, struktur modal, dan 
struktur aset. Faktor-faktor tambahan seperti kepemilikan manajemen (diukur dengan saham yang 
dimiliki) dan komisaris diantisipasi untuk ditambahkan dalam penelitian mendatang. Dalam uji 
koefisien determinasi, variabel yang diperiksa dalam penelitian ini hanya memperhitungkan 52,9% dari 
total efek; sisanya 47,1% masih dipengaruhi oleh penyebab yang tidak diketahui, yang merupakan 
temuan yang signifikan. Penelitian ini juga dapat memperluas jangkauannya dengan memeriksa area 
pasar modal perusahaan yang kurang diteliti. 

Ada beberapa area yang dapat ditingkatkan dalam penelitian ini. Pertama-tama, terdapat 
kekurangan sampel karena beberapa perusahaan makanan dan minuman bangkrut selama periode 
penelitian. Akibatnya, sektor lain yang sebagian besar menguntungkan selama waktu penelitian 
mungkin menjadi fokus penelitian di masa mendatang. Selain itu, hanya ada satu cara untuk mengukur 
setiap variabel dalam kajian ini. Dengan sedikit keberuntungan, penelitian di masa mendatang akan 
dapat menggunakan banyak ukuran variabel untuk memastikan bahwa hasilnya konsisten. 
 Temuan penelitian ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan tidak dilihat dari ukurannya, 
tetapi lebih pada efisiensi penggunaan sumber dayanya, sebagaimana dievaluasi oleh rasio kesehatan 
keuangannya terhadap batas ideal beberapa faktor keuangan. Oleh karena itu, struktur aset memiliki 
pengaruh yang negatif nilai perusahaan, sedangkan profitabilitas dan struktur modal memiliki pengaruh 
yang positif. Penggunaan rasio kesehatan keuangan membantu mengidentifikasi bagaimana sumber 
daya perusahaan dimanfaatkan secara efektif. Evaluasi terhadap faktor-faktor keuangan ini 
memberikan gambaran mendetail tentang kondisi internal perusahaan yang memengaruhi nilai pasar. 
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