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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh struktur modal dan 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan dan juga untuk mengetahui kemampuan 

ukuran perusahaan dalam memoderasi pengaruh struktur modal dan profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan.  

Jenis penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif. Populasi dalam 

penelitian ini adalah perusahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) pada periode 2017-2020. Teknik pengambilan sampel pada 

penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dan diperoleh sebanyak 15 

perusahaan. Jumlah sampel yang diperoleh dalam 4 tahun sebanyak 60 sampel. 

Data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh melalui website 

www.idx.co.id. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi linier 

berganda dan Moderated Regression Analysis (MRA). 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh struktur modal 

terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

 

Kata kunci : struktur modal, profitabilitas, ukuran perusahaan, nilai perusahaan 
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ABSTRACT 

 

 

This study aims to determine the effect of capital structure and profitability 

on firm value and also to determine the ability of firm size to moderate the effect of 

capital structure and profitability on firm value. 

This type of research is a quantitative research. The population in this study 

are food and beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 

the 2017-2020 period. The sampling technique in this study used purposive 

sampling method and obtained as many as 15 companies. The number of samples 

obtained in 4 years is 60 samples. The data used is secondary data obtained through 

the website www.idx.co.id. The analysis technique used is multiple linier regression 

analysis and Moderated Regression Analysis (MRA). 

The results showed that the capital structure had a positive effect on firm 

value. Profitability has a positive effect on firm value. Firm size is able to moderate 

the effect of capital structure on firm value. Firm size is able to moderate the effect 

of profitability on firm value. 

 

Keywords : capital structure, profitability, firm size, firm value 
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INTISARI 

 

Penelitian ini mengungkapkan tentang permasalahan utama yaitu 

bagaimana pengaruh struktur modal dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

dengan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi. Nilai perusahaan adalah 

indeks terpenting dalam menggambarkan kondisi suatu perusahaan. Struktur modal 

merupakan proporsi pendanaan jangka panjang yang memiliki tujuan 

menggabungkan sumber-sumber pendanaan untuk kegiatan operasional 

perusahaan. Profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan yang memiliki 

tujuan untuk memperoleh laba dalam menjalankan kegiatan operasionalnya. 

Ukuran perusahaan merupakan skala yang diukur dengan total aset, tingkat 

penjualan rata-rata dan nilai pasar saham  sehingga menggambarkan besar kecilnya 

suatu perusahaan.  

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan food and beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2017-2020. Jumlah sampel 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebanyak 15 sampel selama satu tahun 

dan 60 sampel selama empat tahun dengan menggunakan metode purposive 

sampling. Teknik analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda dan  

Moderated Regression Analysis (MRA) dengan bantuan IBM SPSS 22. 

Berdasarkan pengujian hipotesis dapat disimpulkan bahwa struktur modal 

berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan dan profitabilitas 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan serta ukuran perusahaan tidak 

mampu memoderasi pengaruh sturktur modal terhadap nilai perusahaan dan ukuran 

perusahaan mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang Masalah 

Pertumbuhan dan pembangunan ekonomi pada era globalisasi saat ini terus 

berkembang secara pesat di seluruh dunia salah satunya yaitu Indonesia. Dengan 

berkembangnya era globalisasi saat ini, perusahaan dituntut untuk selalu 

memperkuat fundamental manajemen sehingga diharapkan mampu bersaing 

dengan perusahaan lain guna mencegah terjadinya globalisasi. Perusahaan perlu 

untuk mengembangkan inovasi, memperbaiki nilai perusahaan serta 

mengembangkan usahanya guna bertahan dalam persaingan bisnis yang semakin 

ketat (Pribadi, 2018).  

Ketika melakukan strategi guna memenangkan persaingan bisnis, banyak 

berbagai kendala yang dihadapi oleh perusahaan. Salah satunya yaitu kebutuhan 

pendanaan. Permasalahan yang dihadapi oleh perusahaan adalah keterbatasan 

sumber daya perusahaan dan akses terhadap perbankan untuk mendapatkan 

penambahan dana. Penambahan modal dari para investor hanya solusi sementara 

sebab adanya keterbatasan dari pihak tersebut guna menyuntikkan dana seiring 

berkembangnya perusahaan. Oleh karena itu pasar modal dianggap mampu 

memberikan solusi yang dapat menyeimbangkan dalam hal pendanaan yaitu dengan 

cara mengubah status perusahaan yang awalnya dari perusahaan tertutup menjadi 

perusahaan terbuka melalui penawaran saham kepada publik (Go Public). 

Salah satu perusahaan yang mengalami Go Public di Bursa Efek Indonesia adalah 

Perusahaan Food and Beverage. Perusahaan Food and Beverage adalah perusahaan 
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yang bergerak di bidang industri makanan dan minuman, yang akan selalu 

dibutuhkan manusia guna mencukupi kebutuhan kehidupan sehari-harinya.  

Bersamaan dengan meningkatnya pertumbuhan penduduk di Indonesia saat ini, 

permintaan akan food and beverage terus meningkat. Dengan meningkatnya 

kebutuhan tersebut dapat memicu munculnya perusahaan-perusahaan baru yang 

bergerak di bidang food and beverage. 

Dari perihal tersebut, persaingan yang ketat akan bermunculan antar perusahaan-

perusahaan. Persaingan yang ketat ini  menimbulkan dampak terhadap perusahaan 

untuk terus berupaya meningkatkan kinerja yang lebih baik guna memperkuat 

fundamental supaya perusahaan mampu bersaing dengan perusahaan-perusahaan 

yang lain. Apabila suatu perusahaan tidak mampu bersaing dengan perusahaan yang 

lain maka akan terjadinya penyusutan volume perusahaan, yang berdampak 

perusahaan berpotensi mengalami kemerosotan.  

Berdirinya perusahaan harus mempunyai tujuan yang sangat jelas, yakni 

mengoptimalkan nilai perusahaan atau meningkatkan kemakmuran pemegang 

saham serta memperoleh laba semaksimal mungkin (Sari & Priyadi, 2016). Untuk 

mengukur kemampuan memperoleh laba dan menghindari  terjadinya potensi 

kemerosotan, maka dapat dilihat dari tingkat kesehatan perusahaan. Tingkat 

kesehatan perusahaan penting sebab mampu mengukur perolehan laba dan 

menghindari terjadinya potesi kebangkrutan, dapat juga untuk meningkatkan 

efisiensi perusahaan ketika menjalankan usaha yang dilakukannya. Selain itu, 

tujuan perusahaan ketika menjalakan usahanya bukan hanya dituntut untuk 

meningkatkan kesejahteraan pemegang saham, namun juga mampu menunjang 
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pihak-pihak yang berkepentingan lainnya serta mampu memenuhi desakan 

masyarakat yang semakin kompleks akan kebutuhannya. Kondisi perekonomian 

Indonesia saat ini yang membuat perusahaan harus menyesuaikan dengan keadaan 

saat ini dengan cara memaksimalkan nilai perusahaan.  

Menurut Silvia Indrarini (2019), nilai perusahaan merupakan tanggapan dari 

investor tentang seberapa meningkatnya kesuksesan manajer dalam pengelolaan 

sumber daya perusahaan yang dipercayakan kepada manajer dan sering dikaitkan 

dengan harga saham. Dengan hal tersebut, semakin tinggi harga saham maka 

menunjukkan bahwa nilai perusahaan juga tinggi. Meningkatkan nilai perusahaan 

itu sangatlah penting, sebab dengan meningkatkan nilai perusahaan maka juga 

meningkatkan kesejahteraan para investor. Terbentuknya harga saham dari 

permintaan dan penawaran, akan menjadikan harga saham tersebut menjadi proksi 

nilai perusahaan. Kekayaan pemegang saham dan perusahaan tercermin dari harga 

pasar saham yang mencerminkan keputusan investasi, pendanaan dan manajemen 

aset. Perkembangan pasar modal di Indonesia akan membuat para investor sebagai 

pilihan investasi alternatif yang menarik. 

Pasar modal dapat disebut sebagai tempat dimana pertemuan antar para 

investor. Pasar modal merupakan pembentukan harga saham yang terbentuk dari 

permintaan dan penawaran. Sebelum melaksanakan keputusan berinvestasi, calon 

investor perlu mengetahui informasi tentang kondisi perusahaan dan penilaian 

saham. Informasi tersebut dapat diperoleh dari laporan keuangan yang 

dipublikasikan oleh perusahaan secara berkala. Damayanti (2016) menyatakan 

bahwa di dalam laporan keuangan, yang merupakan cerminan dari nilai perusahaan 
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yaitu Price to Book Value (PBV). PBV merupakan perbandingan antara harga 

saham dengan nilai buku (book value) yang diberikan oleh pasar keuangan untuk 

mengukur nilai perusahaan. Semakin tinggi nilai PBV akan membuat pasar semakin 

percaya terhadap kinerja serta prospek perusahaan. Berdasarkan teori ini, apabila 

harga saham lebih tinggi dari nilai buku perusahaan, maka nilai PBV akan semakin 

meningkat dan perusahaan akan menjadi semakin memiliki nilai yang tinggi. Oleh 

karena itu, nilai PBV dapat dijadikan sebagai alat strategi investasi bagi para calon 

investor. Sehingga dapat diambil kesimpulan dari beberapa sudut pandang diatas 

bahwa nilai perusahaan adalah harga saham yang terpengaruh dari investasi para 

investor untuk memiliki perusahaan. Sehingga PBV digunakan sebagai indikator 

utama. 

Salah satu indikator yang digunakan untuk menentukan keputusan investasi 

dan sering dipergunakan oleh para investor yaitu struktur modal. Struktur modal 

menurut Brigham (2011) dalam Irawan & Kusuma (2019) merupakan proporsi 

pendanaan jangka panjang yang mengacu dari perbandingan antara hutang jangka 

panjang dengan modal perusahaan sendiri. Struktur modal pada setiap perusahaan 

ditetapkan dengan memperhatikan berbagai aspek dasar seperti kemungkinan 

memperoleh dana, keberanian mengambil risiko serta menganalisis biaya dan 

manfaat yang dihasilkan dari sumber dana. Sehingga, manajer keuangan bertugas 

mengelola dana seefisien mungkin untuk memaksimalkan nilai perusahaan dan laba 

atas ekuitas. Sangat pentingnya struktur modal ini pada perusahaan, membuat 

manajer keuangan harus memiliki keahlian mempertimbangkan serta menciptakan 
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alternatif pendanaan, yang berguna membuat keputusan suatu perusahaan sehingga 

tercapainya struktur modal yang efektif. 

Struktur modal diukur menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). Para 

investor sering menggunakan DER untuk mengukur besarnya hutang yang dimiliki 

dan membandingkannya dengan aset yang dimiliki perusahaan. Semakin tinggi 

kepemilikan DER maka semakin tinggi risikonya, tingginya DER disebabkan  

karena hutang dijadikan sebagai pendanaan perusahaan.  Ketika mengelola suatu 

perusahaan, struktur modal yang maksimal sangatlah penting guna mendapatkan 

keuntungan yang maksimal dengan biaya modal yang lebih rendah sehingga nilai 

perusahaan akan meningkatkan. Hal ini didukung dengan penelitian sebelumnya 

yang dilaksanakan oleh Susanti & Restiana (2018) menyatakan bahwa struktur 

modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahan. Akan tetapi 

berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Paminto et al., (2016) 

menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Profitabilitas merupakan indikator yang dipergunakan untuk pengambilan 

suatu keputusan. Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan yang bertujuan 

untuk menghasilkan laba pada kurun waktu tertentu (Hery, 2017). Profitabilitas 

memiliki dampak terhadap kelangsungan hidup perusahaan dalam jangka panjang 

atau dapat dikatakan sebagai prospek masa yang akan datang. Setiap perusahaan 

akan mencoba meningkatkan kinerjanya, sebab keuntungan yang tinggi maka 

aktivitas operasi dan perkembangan perusahaan juga meningkat. Investor yang 

berinvestasi di perusahaan memiliki tujuan untuk memperoleh return.  
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Untuk mengukur rasio profitabilitas atau profitabilitas diproksikan dengan 

Return On Equity (ROE). Semakin tinggi profitabilitas atau profitabilitas 

perusahaan, semakin tinggi pula jumlah pengembalian yang diharapkan oleh 

investor, dari hal tersebut membuat nilai perusahaan semakin menjadi lebih baik. 

ROE dapat menunjukkan kesuksesan suatu perusahaan ketika mengelola modalnya 

sehingga laba dapat diukur dari investasi pemegang saham atau pemilik modal 

perusahaan.  Meningkatnya minat para investor untuk meningkatkan permintaan 

pada saham perusahaan menjadikan harga saham semakin mahal. Dari hal tersebut 

memiliki dampak terhadap nilai perusahaan yang diukur menggunakan PBV. 

Penelitian yang dilakukan oleh  Kusumawati & Rosady (2018) menyatakan bahwa 

profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian 

tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Jihadi et al., (2021) yang 

juga menyatakan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai 

perusahan. Akan tetapi terdapat perbedaan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Ukhriyawati & Malia (2018) menunjukkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

Ukuran perusahaan juga termasuk faktor yang dipertimbangkan oleh para 

calon investor dalam pengambilan keputusan guna melakukan investasi. Ukuran 

perusahaan dilihat dari total aktiva perusahaan yang kemudian dapat menunjukkan 

besar kecilnya suatu perusahaan. Perusahaan yang memiliki skala besar akan 

mudah untuk memperoleh sumber pendanaan internal dan eksternal yang dapat 

berakibat mempengaruhi nilai perusahaan. Ukuran perusahaan diukur 

menggunakan logaritma natural dari total aktiva. Nilai total aktiva umumnya sangat 
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besar dan perlu untuk diubah menggunakan logaritma. Yang dijadikan tolak ukur 

suatu perusahaan adalah total aktiva, sebab dengan meningkatnya total aset yang 

dimiliki perusahaan dengan aset tetap dapat menunjukkan ukuran perusahaan 

tersebut. Penelitian yang dilakukan oleh Astari et al., (2019) menjelaskan bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Sedangkan menurut Mudjijah et al., (2019) menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Dalam hal ini, ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi. Variabel 

moderasi merupakan variabel yang memperkuat atau memperlemah pengaruh 

hubungan antara variabel independen terhadap variabel dependen.  Penelitian yang 

dilaksanakan oleh Iskandar (2016) mengatakan bahwa ukuran perusahaan mampu 

memoderasi pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan. Akan tetapi 

berbeda dengan penelitian Mudjijah et al., (2019) menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan tidak mampu memoderasi pengaruh struktur modal terhadap nilai 

perusahaan. Dalam penelitian Pohan et al., (2019) menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

Sedangkan menurut Astari et al., (2019) menjelaskan bahwa ukuran perusahaan 

tidak mampu memoderasi hubungan antara profitabilitas dengan nilai perusahaan. 

Alasan memilih perusahaan Food and Beverages sebagai objek penelitian 

adalah sebab perusahaan Food and Beverages merupakan salah satu sektor usaha 

yang terus mengalami pertumbuhan yang pesat seiring dengan bertambahnya 

jumlah penduduk dan kondisi perekonomian di Indonesia yang mengalami 
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ketidakstabilan, bahan pokok yang secara terus menerus mengalami peningkatan 

tidak mempengaruhi permintaan konsumen. 

Berdasarkan uraian diatas dapat dilihat dari  hasil penelitian terdahulu yang 

memiliki hasil tidak konsisten terhadap faktor-faktor yang dapat mempengaruhi 

nilai perusahaan. Oleh karena itu penulis tertarik untuk mengambil judul 

“Pengaruh Struktur Modal dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi (Studi Pada Perus-

ahaan Food And Beverage Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 

2017-2020)”.
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1.2. Perumusan Masalah 

Berdasarkan research gap antara penelitian satu dengan penelitian yang 

lain, yang mana hasil penelitian  dari Susanti & Restiana (2018) menyatakan bahwa 

menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahan. Hasil penelitian tersebut berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan 

oleh Paminto et al., (2016) menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan. Variabel profitabilitas dalam penelitian yang dilakukan 

oleh Kusumawati & Rosady (2018) serta Jihadi et al., (2021) menyatakan bahwa 

profitabilitas  memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan 

penelitian yang dilakukan oleh Ukhriyawati dan Malia (2018) menunjukkan bahwa 

profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Variabel ukuran 

perusahaan yang dijadikan sebagai variabel moderasi dalam penelitian Iskandar 

(2016) mengatakan bahwa ukuran perusahaan memoderasi mempengaruhi 

hubungan antara struktur modal terhadap nilai perusahaan. Namun berbeda dengan 

penelitian Mudjijah et al., (2019) menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak 

mampu memoderasi hubungan antara struktur modal terhadap nilai perusahaan. 

Dalam penelitian Pohan et al., (2019) menyatakan bahwa ukuran perusahaan 

mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Sedangkan 

dalam penelitiannya Astari et al., (2019) menjelaskan ukuran perusahaan tidak 

mampu memoderasi hubungan antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan.  Oleh 

sebab itu, masalah dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut : 

“Bagaimana mengatasi kesenjangan penelitian mengenai analisis struktur modal 
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dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan ukuran perusahaan sebagai 

variabel moderasi?” 

1.3. Pertanyaan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah yang telah dijelaskan 

dibentuklah pernyataan penelitian sebagai berikut : 

1. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

3. Apakah ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh struktur modal  

     terhadap nilai perusahaan? 

4. Apakah ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan? 

1.4. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan permasalahan yang telah dirumuskan sebelumnya, maka tujuan 

yang ingin dicapai adalah : 

1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh struktur modal terhadap nilai 

perusahaan. 

2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan. 

3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh ukuran perusahaan dalam 

memoderasi hubungan antara struktur modal terhadap nilai perusahaan. 

4. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh ukuran perusahaan dalam 

memoderasi hubungan antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 
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1.5. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini  diharapkan dapat memberikan manfaat untuk berbagai pihak, 

diantaranya sebagai berikut : 

1. Aspek Akademis (Teoritis) 

Diharapkan bahwa temuan penelitian ini akan memberikan 

kontribusi wawasan dan pengetahuan baru untuk subjek akuntansi nilai 

perusahaan ketika dipublikasikan. Dapat memberikan informasi serta dapat 

digunakan sebagai bahan referensi untuk penelitian selanjutnya sehingga 

terjadi pengembangan sekaligus pembaharuan pemahaman saat ini 

mengenai pengaruh ukuran perusahaan sebagai variabel pemoderasi 

terhadap hubungan antara struktur modal dengan profitabilitas dan nilai 

perusahaan. 

2. Aspek Praktis (Operasional) 

Diharapkan hasil penelitian ini secara praktis dapat memberikan 

keuntungan bagi pelaku usaha dalam proses pengambilan keputusan 

keuangan guna meningkatkan nilai perusahaannya dengan 

mempertimbangkan unsur-unsur yang mempengaruhi nilai perusahaannya. 

Dan bagi investor, diharapkan hasil penelitian ini dapat menjadi bahan 

pertimbangan dalam melakukan kegiatan yang berkaitan dengan investasi. 
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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 

2.1. Landasan Teori 

2.1.1. Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Teori sinyal mengungkapkan bahwa laporan keuangan yang baik 

merupakan isyarat atau sinyal bahwa perusahaan tersebut telah berjalan dengan 

baik. Menurut Brigham & Houston (2014:184) dalam Mayangsari (2018)  

signalling theory merupakan cara pandang pemegang saham mengenai peluang 

perusahaan untuk memaksimalkan nilai perusahaan di masa yang akan datang, yang 

di mana manajemen perusahaan memberikan informasi tersebut kepada para 

pemegang saham. Tindakan tersebut dilakukan oleh perusahaan untuk memberikan 

sinyal atau isyarat dalam melihat prospek perusahaan kedepannya sehingga mampu 

membedakan perusahaan yang berkualitas baik dan perusahaan yang berkualitas 

buruk.  

Bionda & Mahdar (2017) menyatakan bahwa sinyal dari tindakan yang 

diambil oleh manajemen perusahaan dapat memberi informasi kepada investor 

tentang prospek perusahaan. Perusahaan yang memiliki prospek menguntungkan 

berusaha tidak akan menjual saham dan setiap kepentingan modal akan diupayakan 

dengan cara lain, seperti menggunakan hutang. Namun berbeda dengan perusahaan 

yang memiliki prospek yang kurang menguntungkan akan lebih berkeinginan untuk 

menjual sahamnya. 

Pengumuman penerbitan saham suatu perusahaan merupakan suatu isyarat 

atau sinyal dimana manajemen berpendapat bahwa prospek perusahaan tersebut 
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suram jika perusahaan menawarkan untuk menjual saham baru lebih sering 

daripada biasanya, sehingga harga saham akan mengalami penurunan yang drastis 

akibat penerbitan saham baru yang kemudian memberikan isyarat atau sinyal yang 

negatif dan kemudian dapat menekan harga saham meskipun prospek perusahaan 

yang menguntungkan. 

Pihak eksternal yang kurang mendapatkan informasi tentang perusahaan 

akan menimbulkan pihak eksternal tersebut berusaha melindungi diri dengan cara 

memberikan nilai yang rendah kepada perusahaan. Untuk meningkatkan nilai 

perusahaan, perusahaan akan berupaya untuk  mengurangi informasi yang tidak 

seimbang dengan cara memberikan isyarat atau sinyal kepada pihak eksternal 

berupa informasi keuangan yang dapat diandalkan guna mengurangi prospek 

perusahaan pada kedepannya. 

2.1.2. Teori Trade Off (Trade Off Theory) 

Teori Trade Off adalah penyeimbangan antara manfaat (penghematan pajak 

dan biaya lainnya) dengan pengorbanan (membayar bunga) dalam mempergunakan 

hutang. Perusahaan yang memiliki manfaat besar akan diperbolehkan untuk 

menambahkan hutang guna kegiatan operasionalnya. Namun apabila peusahaan 

memiliki pengorbanan lebih besar, maka untuk menambahkan hutang tidak akan 

diperbolehkan karena semakin tingginya hutang menyebabkan perusahaan tersebut 

akan memiliki risiko yang besar yang dimana risiko tersebut berupa 

ketidakmampuan membayar bunga dan pokok pinjaman yang terlalu besar 

(Wardani et al., 2016).  
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Pada Trade Off Theory terdapat hubungan antara pajak, risiko kebangkrutan 

dan penggunaan hutang atas dasar keputusan struktur modal yang telah diambil oleh 

suatu perusahaan. Berdasarkan Trade Off Theory, semakin bertambahnya hutang 

dalam pendanaan suatu perusahaan maka akan mendapatkan keuntungan dari sisi 

pajak, sebab dengan adanya pengurangan bunga pada pendapatan perusahaan dapat 

membuat pajak yang dibayarkan berkurang lebih sedikit. Akan tetapi apabila 

perusahaan memiliki tingkat hutang yang besar, maka tingkat risiko kebangkrutan 

juga akan membesar. Dari hal tersebut dapat menuntut manajemen untuk 

mengoptimalkan struktur modal dengan cara menyeimbangkan antara manfaat dari 

penghematan pajak atas penggunaan hutang terhadap biaya kebangkrutan. Myers 

(2001) dalam Indriyani  (2017) mengungkapkan bahwa biaya kebangkrutan 

(bankruptcy costs) merupakan biaya keagenan (agency cost) dan biaya kesulitan 

keuangan (financial distress) yang meningkat karena menurunnya kredibilitas suatu 

perusahaan.  

Dari beberapa hal diatas dapat simpulkan bahwa semakin tingginya hutang 

dalam pendanaan perusahaan maka akan mengakibatkan tingginya risiko yang 

ditanggung oleh perusahaan tersebut, sebab perusahaan akan membiayai bunga 

tetap yang tinggi di setiap tahunnya.   

2.2. Variabel Penelitian 

2.2.1. Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah indeks terpenting dalam menggambarkan kondisi 

suatu perusahaan yang telah diraih dari kepercayaan masyarakat terhadap 
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perusahaan tersebut setelah melewati proses kegiatan sepanjang beberapa tahun 

yakni dari berdirinya perusahaan hingga sampai masa sekarang (Hery, 2017). 

Menurut Silvia Indrarini (2019), nilai perusahaan merupakan tanggapan dari 

investor tentang seberapa meningkatnya kesuksesan manajer pada saat pengelolaan 

sumber daya perusahaan yang dipercayakan kepada manajer guna mencapai 

keuntungan maksimal dan sering dikaitkan dengan harga saham. Nilai perusahaan  

dicerminkan dari harga saham, semakin besarnya permintaan saham dari pembeli 

maka harga saham akan mengalami peningkatan. Meningkatnya harga saham dapat 

memberikan sinyal yang baik guna menarik investor ketika pengambilan keputusan 

investasi serta menunjukkan bahwa kinerja perusahaan yang baik sehingga nilai 

perusahaan juga mengalami peningkatan. Sehingga harga saham tersebut dapat 

dijadikan sebagai proksi nilai perusahaan. Nilai perusahaan juga memiliki peran 

sangat penting di suatu perusahaan, sebab dengan tingginya nilai perusahaan maka 

tingkat kemakmuran para pemegang saham akan mengikuti tinggi pula. 

Weston & Copeland (2010) dalam Silvia Indrarini (2019) menjelaskan 

bahwa ukuran yang sesuai untuk pengukuran nilai perusahaan adalah rasio 

penilaian atau rasio pasar. Rasio penilaian adalah ukuran kinerja suatu perusahaan 

yang terlengkap terdiri atas : 

1. Price Earning Ratio (PER)  

Price Earning Ratio merupakan harga saham yang bersedia dibayar 

oleh investor apabila perusahaan tersebut dijual. Menurut Sudjana (2009:37) 

dalam Innafisah et al., (2019) PER adalah rasio yang digunakan untuk 
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mengukur tentang bagaimana investor menilai prospek pertumbuhan suatu 

perusahaan di masa yang akan datang. Rasio ini menunjukkan jumlah yang 

rela dibayarkan oleh investor untuk setiap rupiah laba yang dihasilkan oleh 

perusahaan. Semakin tingginya PER maka kemungkinan perusahaan menjadi 

berkembang sehingga nilai perusahaan akan meningkat. Rumus untuk 

menghitung PER menurut Tandelilin (2010:32) dalam Innafisah et al., (2019) 

adalah sebagai berikut : 

 

PER = 

 

2. Price Book Value (PBV)  

PBV merupakan rasio yang membandingkan antara harga saham 

dengan nilai buku perusahaan, dipergunakan untuk mengukur nilai yang 

diserahkan pasar kepada manajemen dan organisasi sebagai sebuah 

perusahaan yang sedang berkembang (Hery, 2017). Semakin rendahnya PBV 

maka harga saham terhadap nilai perusahaan juga semakin rendah, namun 

sebaliknya semakin tingginya PBV maka harga saham terhadap nilai 

perusahaan juga akan semakin tinggi serta dapat meningkatkan tingkat 

kepercayaan terhadap pemegang saham. Indikator nilai perusahaan diukur 

dengan PBV, sebab dengan diukur menggunakan PBV mampu menjelaskan 

seberapa besar pasar memperhatikan nilai buku saham dari suatu perusahaan. 

Menurut Pratama & Wirawati (2016) dalam Kusumawati & Rosady (2018), 

PBV dapat diformulasikan sebagai berikut : 

Harga saham 

Laba bersih per  lembar saham 
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PBV = 

Untuk menghitung nilai buku 

(Book Value) dengan menggunakan rumus sebagai berikut : 

 

Nilai Buku = 

 

2.2.2. Struktur Modal 

Struktur modal menurut Brigham (2011) dalam Irawan & Kusuma (2019) 

merupakan proporsi pendanaan jangka panjang yang mengacu dari perbandingan 

antara hutang jangka panjang dengan modal perusahaan sendiri. Tujuan dari 

struktur modal yaitu menggabungkan sumber-sumber pendanaan yang 

dipergunakan untuk kegiatan operasional perusahaan dan akan berdampak terhadap 

meningkatnya nilai perusahaan. 

Struktur modal yang baik maupun buruk memiliki dampak langsung 

terhadap kondisi keuangan suatu perusahaan, dari hal tersebut dapat dikatakan 

bahwa struktur modal penting bagi perusahaan. Apabila pendanaan perusahaan 

yang berasal dari modal perusahaan sendiri jauh lebih sedikit daripada hutang akan 

menimbulkan beban bagi perusahaan tersebut. Maka dari itu, diperlukan 

perbandingan yang tepat dan sesuai antara hutang dengan modal perusahaan sendiri 

guna menjadikan struktur modal yang optimal. Berikut ini adalah rasio yang 

digunakan untuk mengukur struktur modal, yaitu : 

  Harga Saham per Lembar Saham 

Nilai Buku per Lembar Saham 

Total Ekuitas 

Jumlah Lembar Saham Beredar 
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1. Rasio Total Hutang terhadap Total Modal (Total Debt To Equity 

Ratio/DER)  

Rasio total hutang terhadap total modal atau DER merupakan rasio 

yang dipergunakan untuk mengukur keseimbangan antara kewajiban 

perusahaan dengan modal sendiri (Wahyu & Mahfud, 2018). Rasio ini dapat 

diartikan sebagai kemampuan yang dimiliki perusahaan dalam menggunakan 

modal atau ekuitasnya untuk membayar hutang-hutangnya. Rasio total hutang 

terhadap total modal menurut Harahap (2016:309) dalam Silaban (2020) 

dirumuskan sebagai berikut : 

 

DER  =     

 

Rumus DER hendak lebih baik apabila kurang dari angka 1 atau 

dibawah angka 100%, sehingga kita dapat dengan cepat dalam merumuskan 

bahwa perusahaan dapat menggunakan modal yang dimilikinya untuk 

membayar semua hutang-hutangnya. 

2. Rasio Total Hutang terhadap Total Aktiva (Total Debt To Total Assets 

Ratio/DAR) 

Rasio total hutang terhadap total aktiva atau DAR adalah rasio yang 

dipergunakan untuk mengukur seberapa besar total aset perusahaan yang 

dibiayai dengan hutang. Rumus yang digunakan untuk menghitung rasio total 

hutang terhadap total aktiva menurut Syamsuddin (2010:71) dalam Parhusip 

et al., (2016) sebagai berikut : 

   Total Hutang  

 Total Ekuitas 

x 100% 
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        DAR  = 

 

Semakin tingginya rasio DAR maka semakin tinggi juga jumlah 

hutang yang dipergunakan untuk menginvestasikan aset, sehingga akan 

menghasilkan laba yang maksimal bagi perusahaan. 

 

Rasio total hutang terhadap total modal dan rasio total hutang terhadap total 

aktiva pada umumnya sering disebut dengan rasio hutang, sebab rasio tersebut 

membandingkan antara hutang dengan ekuitas dan aset. Bagi manajemen dan calon 

investor, rasio struktur modal ini dipergunakan untuk mengidentifikasi risiko 

keuangan yang ditimbulkan dari kebijakan pembiayaan suatu perusahaan. Semakin 

tingginya rasio struktur modal ini maka semakin tinggi pula risiko yang akan 

dihadapi oleh suatu perusahaan dan sebaliknya. Oleh sebab itu, struktur modal 

diproksikan dengan DER (Total Debt To Equity Ratio). 

2.2.3. Profitabilitas 

Profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan yang bertujuan untuk 

memperoleh laba atau keuntungan pada kurun waktu tertentu (Hery, 2017). 

Profitabilitas merupakan salah satu indikator terpenting guna menilai perusahaan 

dalam menghasilkan laba dan juga untuk menentukan efektivitas perusahaan ketika 

mengelola sumber-sumbernya. Perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas 

tinggi sering mempergunakan hutang dengan jumlah kecil, sebab pengembaliannya 

dana perusahaan menggunakan dana internal yang dimilikinya. Dan juga dengan 

   Total Hutang  

   Total Aset 

x 100% 
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tingginya tingkat profitabilitas dalam suatu perusahaan akan terjaminnya 

kelangsungan hidup perusahaan tersebut. Untuk mengukur profitabilitas pada suatu 

perusahaan terdapat beberapa macam rasio, sebagai berikut : 

1. Hasil Pengembalian atas Aset (Return on Assets/ROA) 

Hasil pengembalian atas aset atau ROA adalah rasio yang 

menunjukkan perbandingan antara laba bersih setelah pajak dengan total aset 

yang dimiliki perusahaan dan juga menunjukkan tingkat efisiensi yang 

dilakukan oleh suatu perusahaan (Wahyu & Mahfud, 2018). ROA 

dipergunakan untuk mengukur seberapa besar kemampuan yang dimiliki oleh 

suatu perusahaan dalam mendapatkan laba secara keseluruhan. Oleh karena 

itu, semakin besarnya nilai profitabilitas maka semakin baik kinerja keuangan 

perusahaan. Menurut Brigham & Houston (2013) dalam Mudjijah et al., 

(2019) rumus dari rasio hasil pengembalian atas aset adalah sebagai berikut : 

 

ROA  = 

 

Berdasarkan rumus diatas dapat disimpulkan bahwa semakin besarnya 

Return on Assets maka tingkat laba yang diperoleh suatu perusahaan akan 

semakin besar serta posisi perusahaan tersebut juga akan semakin baik dalam 

hal penggunaan aset. 

2. Hasil Pengembalian atas Ekuitas (Return on Equity/ROE) 

Hasil pengembalian atas ekuitas atau ROE adalah rasio yang dapat 

menunjukkan perbandingan antara laba bersih setelah pajak dengan modal 

Laba Bersih Setelah Pajak  

Total Aset 

x 100% 
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sendiri. ROE dipergunakan untuk mengukur seberapa besar kemampuan 

suatu perusahaan dalam mendapatkan laba bagi pemilik perusahaan dengan 

modal yang telah diinvestasikan di perusahaan tersebut. Berikut ini adalah 

rumus dari ROE menurut Syamsuddin (2010) dalam Astari et al., (2019) : 

 

ROE  = 

 

Dari rumus diatas dapat disimpulkan bahwa dalam setiap rupiah dari 

pemegang saham maka mampu menghasilkan satu rupiah dari laba bersih. 

Serta semakin tingginya nilai Return on Equity maka semakin tinggi pula nilai 

perusahaan, dari hal tersebut maka menciptakan daya tarik terhadap investor 

untuk menanamkan modalnya di perusahaan.  

3. Marjin Laba Bersih (Net Profit Margin/NPM) 

Marjin laba bersih atau NPM adalah rasio untuk mengukur antara laba 

bersih yang diperoleh setelah pengurangan pajak dengan penjualan. Menurut 

Jefriyanto (2021) NPM diukur menggunakan rumus sebagai berikut : 

 

NPM  = 

 

Berdasarkan rumus diatas dapat diketahui bahwa dalam setiap rupiah 

dari penjualan maka akan dapat menghasilkan satu rupiah laba bersih. 

Semakin tingginya rasio Net Profit Margin ini maka akan menunjukkan 

semakin baik kondisi perusahaan, sebab mampu menunjukkan kemampuan 

Laba Bersih Setelah Pajak  

Total Ekuitas 

Laba Bersih  

Penjualan Bersih 

x 100% 

x 100% 
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suatu perusahaan dalam memperoleh keuntungan yang besar pada tingkat 

penjualannya.  

4. Marjin Laba Kotor (Gross Profit Margin/GPM) 

Marjin laba kotor atau GPM adalah rasio yang digunakan untuk 

mengukur antara laba kotor terhadap penjualan bersih. Rasio marjin laba 

kotor ini juga dapat mengukur seberapa efisiensi pengendalian harga pokok 

atau biaya produksinya, yang dapat menunjukkan kemampuan perusahaan 

tersebut guna berproduksi secara efisien. Berikut ini adalah rumus untuk 

menghitung Gross Profit Margin (Jefriyanto, 2021) : 

 

GPM  = 

 

Berdasarkan rumus diatas dapat diketahui bahwa semakin besarnya 

Gross Profit Margin maka kemampuan perusahaan dalam kegiatan 

operasionalnya akan semakin baik,  begitu pula sebaliknya semakin kecil 

Gross Profit Margin maka akan menunjukkan kegiatan operasional suatu 

perusahaan yang kurang baik.  

2.2.4. Ukuran perusahaan 

Total aset, volume penjualan rata-rata, dan nilai pasar saham suatu 

perusahaan adalah tiga komponen yang membentuk skala ukuran perusahaan. Skala 

ini digunakan untuk mengkarakterisasi ukuran perusahaan (Nugraha & Riyadhi, 

2019). Ukuran perusahaan dianggap dapat mempengaruhi nilai perusahaan karena 

akan lebih mudah bagi perusahaan yang lebih besar untuk memperoleh sumber 

Laba Kotor  

Penjualan Bersih 

x 100% 
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pendanaan, baik secara internal maupun eksternal. Hal ini akan memudahkan 

perusahaan untuk berkembang.  

Ukuran perusahaan ini diukur menggunakan total aset sebab total aset 

diyakini mampu menstabilkan serta mencerminkan ukuran perusahaan. Ukuran 

perusahaan dapat disimbolkan dengan SIZE dan diukur dengan nilai logaritma 

natural dari total aset. Menurut Saidi (2004) dalam Tunggal & Ngatno (2018) rumus 

untuk menghitung ukuran perusahaan sebagai berikut : 

SIZE  = Ln (Total Aset) 

Dari rumus diatas dapat diketahui bahwa semakin tingginya total aset yang 

dimiliki suatu perusahaan maka ukuran perusahaan akan semakin tinggi pula. Dan 

semakin tingginya aset pada suatu perusahaan maka semakin tinggi modal yang 

ditanamkan, sementara itu dengan semakin besarnya tingkat penjualan akan 

mengakibatkan semakin meningkatnya tingkat perputaran uang dalam perusahaan 

tersebut. Perusahaan yang berposisi  fase pertumbuhan penjualan yang tinggi akan 

membutuhkan suatu dukungan sumber daya perusahaan yang lebih besar, dan 

sebaliknya. Oleh karena itu, ukuran perusahaan merupakan ukuran atau besarnya 

aset perusahaan yang dimilikinya.   

2.3. Penelitian Terdahulu 

Penelitian mengenai hubungan profitabilitas, struktur modal dan ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia telah 

dilakukan oleh berbagai penelitian terdahulu. Berikut ini adalah beberapa hasil 

penelitian yang dilakukan oleh peneliti sebelumnya antara lain : 
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Tabel 2.1  

Penelitian Terdahulu 

No. Peneliti & 

Tahun 

Publikasi 

Judul 

Penelitian 

Jenis Data, 

Objek Penelitian 

& Tahun 

Pengamatan 

Variabel 

Penelitian 

Teknik  

Analisis 

Data 

Hasil Penelitian 

1. Jihadi et 

al., (2021) 

The Effect of 

Liquidity, 

Leverage, and 

Profitability on 

Firm Value: 

Empirical 

Evidence from 

Indonesia 

Data sekunder, 

Objek berupa 22 

perusahaan 

indeks LQ45 

yang terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia tahun 

2014 –2019. 

Variabel 

Dependen : 

Nilai 

Perusahaan (Y) 

Variabel 

Independen : 

1. Likuiditas 

(X1) 

2. Aktivitas 

(X2) 

3. Leverage 

(X3) 

4. Profitabilitas 

(X4) 

Variabel 

Moderasi : 

Analisis 

regresi 

linier 

berganda 

 

1. Likuiditas 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan  

2. Aktivitas 

berpengaruh 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

3. Leverage 

berpengaruh 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

4. Profitabilitas 

berpengaruh 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan 
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Corporate Social 

Responsibility 

(Z) 

Variabel 

Kontrol : 

Ukuran 

Perusahaan (X) 

5. Corporate Social 

Responsibility 

dapat memoderasi 

pengaruh likuiditas 

terhadap nilai 

perusahaan 

6.  Corporate 

Social 

Responsibility 

dapat memoderasi 

pengaruh aktivitas 

terhadap nilai 

perusahaan 

7. Corporate Social 

Responsibility 

dapat memoderasi 

pengaruh leverage 

terhadap nilai 

perusahaan 

8. Corporate Social 

Responsibility 

dapat memoderasi 

pengaruh 
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profitabilitas 

terhadap nilai 

perusahaan 

9. Ukuran 

perusahaan 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

2. Mudjijah 

et al.,  

(2019) 

Pengaruh 

Kinerja 

Keuangan Dan 

Struktur 

Modal 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Yang 

Dimoderasi 

Variabel 

Ukuran 

Perusahaan 

Data sekunder, 

Objek berupa 

perusahaan 

otomotif yang 

terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

tahun 2013 – 

2017 

Variabel 

Dependen : 

Nilai 

Perusahaan (Y) 

Variabel 

Independen : 

1. Kinerja 

Keuangan (X1) 

2. Struktur 

Modal (X2) 

Variabel 

Moderasi : 

Ukuran 

Perusahaan (Z) 

Analisis  

regresi 

linier 

berganda 

dan 

Moderated 

Regression 

Analysis 

(MRA) 

1. Dampak positif 

pada nilai 

perusahaan dapat 

dikaitkan dengan 

kinerja keuangan 

yang kuat. 

2. Komposisi 

modal perusahaan 

memberikan 

kontribusi yang 

baik terhadap nilai 

perusahaan. 

3. Nilai perusahaan 

sama sekali tidak 



27 

 

 

dipengaruhi oleh 

ukuran perusahaan. 

4. Pengaruh kinerja 

keuangan 

perusahaan 

terhadap nilai 

perusahaan 

dipengaruhi oleh 

ukuran perusahaan. 

5. Pengaruh 

struktur modal 

perusahaan 

terhadap nilai 

perusahaan tidak 

dapat dimoderasi 

oleh ukuran 

perusahaan 

3. Iskandar 

(2016) 

Pengaruh 

Struktur 

Modal 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Dengan 

Data sekunder, 

Objek berupa 

Consumer Goods 

Industry yang 

tercatat di Bursa 

Variabel 

Dependen : 

Nilai 

Perusahaan (Y) 

Variabel 

Independen : 

Analisis 

regresi 

linier 

berganda  

1. Nilai perusahaan 

secara signifikan 

dipengaruhi secara 

negatif oleh 

struktur modal. 



28 

 

 

Ukuran 

Perusahaan 

Sebagai 

Variabel 

Moderasi Pada 

Consumer 

Goods 

Industry Di 

Indonesia 

 

Efek Indonesia 

tahun 2004 - 2013 

Struktur Modal 

(X1) 

Variabel 

Moderasi : 

Ukuran 

Perusahaan (Z) 

2. Pengaruh 

struktur modal 

perusahaan 

terhadap nilai 

perusahaan dapat 

dimoderasi oleh 

ukuran perusahaan 

4. Astari et 

al., (2019) 

 Data sekunder, 

Objek berupa 

Perusahaan 

Property  dan 

Real Estate yang 

terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

(BEI) Periode 

2014 – 2018 

Variabel 

Dependen : 

Nilai 

Perusahaan (Y) 

Variabel 

Independen : 

1. Struktur 

Modal (X1) 

2. Profitabilitas 

(X2) 

Variabel 

Moderasi : 

Analisis  

regresi 

linier 

berganda 

dan 

Moderated 

Regression 

Analysis 

(MRA) 

1. Nilai perusahaan 

secara signifikan 

dipengaruhi secara 

negatif oleh 

struktur modal. 

2. Tingkat 

profitabilitas suatu 

perusahaan 

memiliki pengaruh 

yang konstruktif 

dan substansial 

terhadap nilai 

usaha. 
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Ukuran 

Perusahaan (Z) 

3. Ukuran 

perusahaan tidak 

memiliki dampak 

yang substansial 

terhadap nilai 

perusahaan. 

4. Dampak struktur 

modal perusahaan 

terhadap nilai 

perusahaan 

dimitigasi oleh 

ukuran perusahaan. 

5. Pengaruh 

profitabilitas suatu 

perusahaan 

terhadap nilai 

perusahaan tidak 

dipengaruhi oleh 

ukuran perusahaan 

5. Pohan et 

al., (2019) 

Pengaruh 

Profitabilitas 

Dan 

Pengungkapan  

Data sekunder, 

Objek berupa 

Seluruh 

perusahaan non-

Variabel 

Dependen : 

Nilai 

Perusahaan (Y) 

Analisis 

regresi 

linier 

berganda 

1. Pengaruh 

Profitabilitas 

berpengaruh positif 
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Corporate 

Social 

Responsibility 

Terhadap Nilai  

Perusahaan 

Dengan 

Ukuran 

Perusahaan 

Sebagai 

Variabel 

Moderasi 

keuangan yang 

terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

(BEI) pada tahun 

2014 sampai 

dengan 2016 dan 

telah 

mengeluarkan 

sustainable 

responsibility 

report yang 

berpaduan pada 

Global Reporting 

Initiative generasi 

keempat (GRI-

G4) 

Variabel 

Independen : 

1. Profitabilitas 

(X1) 

2. Corporate 

Social 

Responsibility 

(X2) 

Variabel 

Moderasi : 

Ukuran 

Perusahaan (Z) 

dan signifikan 

terhadap nilai 

perusahaaan.  

2. Pengungkapan 

corporate social 

responsibility 

berpengaruh 

negatif dan tidak 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan.  

3. Nilai perusahaan 

diperkuat dan 

dipengaruhi oleh 

profitabilitasnya, 

dengan ukuran 

perusahaan sebagai 

komponen 

moderasi. 

4. Pengungkapan 

corporate social 

responsibility 

dengan ukuran 

perusahaan sebagai 
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variabel moderasi 

memperlemah dan 

tidak berpengaruh 

signifikan terhadap 

nilai 

perusahaan. 

6. Ukhriyawa

ti & Malia 

(2018) 

Pengaruh 

Profitabilitas, 

Keputusan 

Investasi Dan 

Kebijakan 

Hutang 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Pada 

Perusahaan 

Sub Sektor 

Kimia Yang 

Terdaftar                            

Di Bursa Efek 

Indonesia 

Data sekunder, 

Objek berupa 

perusahaan sub 

sektor kimia yang 

terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

(BEI) yaitu 

sebanyak 

10 perusahaan. 

Periode 

pengamatan 

rentan waktu 3 

tahun (2013-

2016) 

Variabel 

Dependen : 

Nilai 

Perusahaan (Y) 

Variabel 

Independen : 

1. Profitabilitas 

(X1) 

2. Keputusan 

Investasi (X2) 

3. Kebijakan 

Hutang (X3) 

 

Analisis 

regresi 

linier 

berganda 

1. Profitabilitas  

tidak berpengaruh  

signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

pada perusahaan  

sub sektor kimia 

yang terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

pada periode 

penelitian tahun 

2013-2016. 

2. Keputusan 

Investasi tidak 

berpengaruh 

signifikan terhadap 

nilai 
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perusahaan pada 

perusahaan  sub 

sektor kimia yang 

terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

pada periode 

penelitian 

tahun 2013-2016 

3. Kebijakan 

hutang 

berpengaruh 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

pada perusahaan  

sub sektor kimia 

yang terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

pada periode 

penelitian tahun 

2013-2016. 
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4. Profitabilitas, 

Keputusan 

Investasi dan 

Kebijakan hutang 

secara simultan 

Berpengaruh 

terhadap nilai 

perusahaan 

pada perusahaan 

sub sektor kimia 

yang terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia pada 

periode penelitian 

tahun 2013-2016. 

7. Kusumaw

ati & 

Rosady 

(2018) 

Pengaruh 

Struktur 

Modal Dan 

Profitabilitas 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Dengan 

Kepemilikan 

Data sekunder, 

Objek berupa 

perusahaan 

manufaktur yang 

terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

(BEI) dalam 

Variabel 

Dependen : 

Nilai 

Perusahaan (Y) 

Variabel 

Independen : 

1. Struktur 

Modal (X1) 

Moderated 

Regression 

Analysis 

(MRA) 

1. Struktur modal 

berpengaruh positif 

dan signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan 

2. Profitabilitas 

berpengaruh positif 

dan signifikan 
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Manajerial 

Sebagai 

Variabel 

Moderasi 

periode 2013 - 

2016. 

2. Profitabilitas 

(X2) 

Variabel 

Moderasi : 

Kepemilikan 

Manajerial (Z) 

terhadap nilai 

perusahaan 

3. Kepemilikan 

manajerial 

memoderasi 

pengaruh struktur 

modal terhadap 

nilai perusahaan 

4. Profitabilitas 

yang di moderasi 

kepemilikan 

manajerial 

berpengaruh 

negatif dan 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

8. Paminto et 

al.,  

(2016) 

The Effect of 

Capital 

Structure, Firm 

Growth 

and Dividend 

Policy on 

Data sekunder, 

Objek berupa 

perusahaan 

perkebunan 

kelapa sawit yang 

terdaftar di Bursa 

Variabel 

Dependen : 

1. Nilai 

Perusahaan (Y1) 

2. Profitabilitas 

(Y2) 

Analisis 

jalur 

1. Struktur modal 

berpengaruh 
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Profitability 

and Firm 

Value 

of the Oil 

Palm 

Plantation 

Companies in 

Indonesia  

 

Efek Indonesia 

periode 

2007 - 2011 

Variabel 

Independen : 

1. Struktur 

Modal (X1) 

2. Pertumbuhan 

Perusahaan (X2) 

3. Kebijakan 

Dividen (X3) 

 

negatif dan 

signifikan 

terhadap 

profitabilitas dan 

nilai perusahaan  

2. Pertumbuhan 

perusahaan 

berpengaruh 

negatif dan 

signifikan terhadap 

profitabilitas dan 

nilai perusahaan 

3. Kebijakan 

dividen 

berpengaruh positif 

dan signifikan 

terhadap 

profitabilitas tetapi 

berpengaruh positif 

dan tidak signifikan 
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terhadap nilai 

perusahaan 

5. Profitabilitas 

berpengaruh positif 

dan signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan 

6. Struktur modal 

berpengaruh 

negatif dan 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

melalui 

profitabilitas 

7. Pertumbuhan 

perusahaan 

berpengaruh 

negatif dan tidak 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

melalui 

profitabilitas, dan 
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kebijakan dividen 

berpengaruh positif 

dan signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan melalui 

profitabilitas 

 9. Susanti & 

Restiana 

(2018) 

What’s the 

Best Factor to 

Determining 

Firm Value? 

Data sekunder, 

Objek berupa 

perusahaan yang 

terdaftar di LQ45 

periode 2013 - 

2016 

Variabel 

Dependen : 

1. Nilai 

Perusahaan (Y1) 

Variabel 

Independen : 

1. Ukuran 

Perusahaan (X1) 

2. Umur 

Perusahaan (X2) 

3. Struktur 

Modal (X3) 

4. Kinerja 

Keuangan (X4) 

5. Laba 

Perusahaan (X5) 

 

Analisis 

regresi 

linier 

berganda 

1. Ukuran 

perusahaan 

berpengaruh 

negatif terhadap 

nilai perusahaan 

2. Umur  

perusahaan 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan 

3. Struktur modal 

berpengaruh positif 
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signifikan terhadap 

nilai perusahaan  

4. Kinerja 

keuangan 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap 

nilai perusahaan  

5. Laba perusahaan 

berpengaruh 

negatif terhadap 

nilai perusahaan 

2.4. Pengembangan Hipotesis 

2.4.1. Pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan 

Struktur modal merupakan salah satu indikator penting bagi perusahaan 

dalam menentukan sumber pendanaan yang dipergunakan untuk membiayai 

aktivitas operasional perusahaan tersebut. Pendanaan yang dapat digunakan oleh 

perusahaan untuk membiayai aktivitas operasionalnya yaitu modal sendiri, hutang 

ataupun gabungan antara modal sendiri dengan hutang sesuai dengan kebutuhan 

perusahaan.   

Menurut Trade-Off Theory, peningkatan nilai perusahaan dapat terjadi 

karena penggunaan hutang sampai batas tertentu; namun, jika batas tersebut 

terlampaui, teori memprediksi bahwa nilai perusahaan akan turun. Prediksi ini 

didasarkan pada gagasan bahwa nilai perusahaan sebanding dengan jumlah utang 
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yang dibawanya. Jika biaya yang dikeluarkan untuk penggunaan hutang lebih 

rendah daripada biaya yang dikeluarkan untuk penggunaan modal sendiri 

perusahaan, maka perusahaan akan mendapatkan keuntungan dari penggunaan 

hutang. Ketika sebuah perusahaan memiliki tingkat utang yang lebih tinggi, risiko 

yang harus ditanggungnya juga meningkat. Jika suatu perusahaan memiliki tingkat 

hutang yang tinggi, ada kemungkinan lebih besar untuk tidak dapat memenuhi 

komitmen tetapnya, seperti pembayaran bunga dan pokok, yang dapat 

mengakibatkan kebangkrutan perusahaan. Risiko ini akan dihadapi jika tingkat 

utangnya signifikan. Perusahaan akan dipaksa bangkrut jika keuntungan yang 

diperolehnya dari penghematan pajak lebih rendah dari tingkat bunga yang harus 

dibayar untuk hutang-hutangnya. Karena risiko yang signifikan, investor akan 

menerima sinyal negatif, dan akibatnya mereka akan ragu untuk membeli saham di 

perusahaan tersebut. Penurunan minat investor akan menyebabkan penurunan 

harga saham, yang akan berdampak kurang berdampak pada nilai perusahaan.  

Menurut temuan penelitian yang dilakukan oleh Paminto et al., (2016) 

struktur modal memiliki dampak yang cukup besar dan negatif terhadap nilai 

perusahaan. Kesimpulan serupa dapat ditarik dari temuan penelitian yang dilakukan 

oleh Widyantari & Yadnya (2017). Mereka menemukan bahwa struktur modal 

suatu perusahaan memiliki dampak yang besar dan negatif terhadap nilai perus-

ahaan. Berikut adalah hipotesis yang harus diajukan setelah mempertimbangkan in-

formasi yang disajikan di atas: 

H1 : Struktur modal berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan 
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2.4.2. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan yang bertujuan 

untuk memperoleh laba atau keuntungan yang didapatkan dari aktivitas operasional 

yang dijalankannya (Hery, 2017). Tingkat pengembalian terhadap investor dapat 

dicerminkan melalui profitabilitas, sebab besar kecilnya tingkat pengembalian 

investasi kepada investor berdasarkan dari laba yang diperoleh dari kurun waktu 

tertentu. Semakin tingginya laba yang dimiliki oleh suatu perusahaan, maka dapat 

mencerminkan bahwa semakin baiknya nilai perusahaan tersebut sebab sumber 

daya perusahaan yang digunakan untuk menjalankan kegiatan operasional secara 

efektif dan efisien yang dikelola oleh manajemen berhasil sehingga memperoleh 

laba atau keuntungan tinggi. Dengan tingginya laba atau keuntungan yang diperoleh 

perusahaan, maka akan membuat para investor tertarik untuk membeli saham atau 

menanamkan modalnya di perusahaan tersebut. Signalling Theory menjelaskan 

bahwa sinyal positif tentang profitabilitas perusahaan dapat membuat dorongan 

kepada para investor untuk mempercayai perusahaan tersebut. Semakin tingginya 

investor yang menanamkan modalnya ke dalam suatu perusahaan, maka semakin 

tingginya pula harga saham.  Dan dari hal tersebut, mampu menaikkan nilai 

perusahaan.  

Menurut temuan penelitian Kusumawati & Rosady (2018) tingkat 

profitabilitas perusahaan memiliki pengaruh yang menguntungkan terhadap nilai 

bisnis. Menurut temuan penelitian yang dilakukan oleh Astari et al., (2019) yang 

menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki efek menguntungkan pada nilai bisnis, 
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kesimpulan yang sama juga dapat ditarik. Berikut adalah hipotesis yang harus 

diajukan setelah mempertimbangkan informasi yang disajikan di atas : 

H2 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

2.4.3. Pengaruh ukuran perusahaan dalam memoderasi hubungan struktur 

modal terhadap nilai perusahaan 

Rasio hutang perusahaan terhadap ekuitasnya merupakan struktur 

modalnya. Korporasi harus memiliki struktur modal yang ideal untuk mencapai 

keseimbangan terbaik antara tingkat risiko dan tingkat pengembalian investasinya. 

Sementara bisnis yang lebih kecil lebih cenderung menggunakan sumber daya 

mereka sendiri daripada mengambil utang, bisnis yang lebih besar akan memiliki 

kesempatan untuk mendapatkan pembiayaan dari sumber modal eksternal. 

Perusahaan akan mudah memperoleh dana guna mengembangkan usahanya apabila 

memiliki ukuran perusahaan yang lebih besar (Iskandar, 2016). Ukuran yang lebih 

besar dapat menarik para investor untuk melakukan investasi terhadap perusahaan 

tersebut, yang kemudian membuat harga saham perusahaan dan  nilai perusahaan 

dapat meningkat,  sebab para investor mempunyai kepercayaan terhadap 

perusahaan yang memiliki ukuran yang lebih besar, juga dalam hal memperoleh 

sumber pendanaan akan mudah untuk mendapatkannya baik hutang atau pinjaman 

dari pihak eksternal.  

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Iskandar (2016) hubungan yang ada 

antara nilai perusahaan dan struktur modal dapat dimoderasi oleh ukuran 

perusahaan. Temuan penelitian ini sejalan dengan temuan penelitian yang 

dilakukan oleh Tunggal & Ngatno (2018) Studi tersebut menemukan bahwa 
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hubungan antara nilai perusahaan dan struktur modal dimoderatori oleh ukuran 

perusahaan. Berikut adalah hipotesis yang harus diajukan setelah 

mempertimbangkan informasi yang disajikan di atas : 

H3 : Ukuran perusahaan memoderasi pengaruh struktur modal terhadap nilai 

perusahaan 

2.4.4. Pengaruh ukuran perusahaan dalam memoderasi hubungan 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

Perusahaan-perusahaan yang besar pada umumnya akan melakukan 

kegiatan operasionalnya secara teratur. Perusahaan tersebut akan mempergunakan 

asetnya semaksimal mungkin, sehingga akan memperoleh laba atau keuntungan 

yang maksimal.  Profitabilitas merupakan kemampuan yang dimiliki oleh suatu 

perusahaan guna memperoleh laba. Semakin besarnya profitabilitas, maka semakin 

besar pula aktiva yang dimiliki oleh perusahaan. Ukuran perusahaan yang besar 

diyakini mampu memberikan pengaruh yang baik terhadap nilai perusahaan 

sehingga akan memberikan pengaruh pula terhadap manajer perusahaan ketika 

mengelola modal dan mengambil keputusan secara benar untuk menghasilkan 

profitabilitas yang besar. Sebab semakin besarnya ukuran perusahaan maka 

perusahaan akan semakin mudah dalam memperoleh dana. Dengan meningkatknya 

profitabilitas dan besarnya ukuran perusahaan maka akan menjadikan para investor 

tertarik untuk berinvestasi ke perusahaan tersebut,  sehingga  hal tersebut 

menyebabkan permintaan dan harga saham perusahaan serta nilai perusahaan 

mengalami peningkatan. 
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Menurut temuan penelitian yang dilakukan Pohan et al., (2019) pengaruh 

profitabilitas perusahaan terhadap nilai perusahaan dapat dimoderasi oleh ukuran 

perusahaan. Berikut adalah hipotesis yang harus diajukan setelah 

mempertimbangkan informasi yang disajikan di atas :  

H4 : Ukuran perusahaan memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan 

2.5. Kerangka Pemikiran 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dijelaskan diatas dapat digambarkan 

kerangka pemikiran sebagai berikut : 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1  

Kerangka Pemikiran

Struktur Modal 

(X1) 

 

Profitabilitas 

(X2) 

Nilai Perusahaan 

(Y) 

Ukuran Perusahaan 

(Z) 
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

 

3.1. Jenis Penelitian 

Dalam penelitian ini metode yang digunakan oleh peneliti adalah penelitian 

kuantitatif.  Penelitian kuantitatif merupakan suatu model penelitian yang 

berdasarkan pada filsafat positivisme, dipergunakan untuk meneliti populasi 

ataupun sampel tertentu (Sugiyono, 2019). Jenis pendekatan yang digunakan yaitu 

jenis pendekatan analisis deskripsi kuantitatif dengan penelitian explananatory 

research. Explananatory research adalah penelitian yang bermaksud menjelaskan 

kedudukan variabel-variabel yang sedang diteliti dan pengaruh antara variabel satu 

dengan variabel lainnya. 

Tujuan dari penelitian kuantitatif ini adalah guna mengetahui hubungan 

antara variabel independen yang berupa struktur modal dan profitabilitas terhadap 

variabel dependen yakni nilai perusahaan dengan ukuran perusahaan sebagai 

variabel moderasi.  

3.2. Populasi dan Sampel 

3.2.1. Populasi 

Populasi adalah keseluruhan unsur atau unit penelitian yang memiliki ciri-

ciri atau karakteristik tertentu yang dipergunakan sebagai objek penelitian. Populasi 

pada penelitian ini yaitu perusahaan Food and Beverages yang terdaftar pada Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2017 sampai dengan 2020.   
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Perusahaan Food and Beverages dijadikan sebagai objek penelitian sebab 

perusahaan Food and Beverages merupakan salah satu sektor usaha yang terus 

mengalami pertumbuhan yang pesat seiring dengan bertambahnya jumlah 

penduduk dan kondisi perekonomian di Indonesia yang mengalami ketidakstabilan, 

serta bahan pokok yang secara terus menerus mengalami peningkatan tidak 

mempengaruhi permintaan konsumen. 

3.2.2. Sampel 

Saat melakukan penelitian, adalah praktik umum untuk mengambil bagian 

populasi yang representatif dan mengumpulkannya sesuai dengan seperangkat 

protokol yang telah ditentukan untuk mendapatkan temuan. Metode pengambilan 

sampel yang digunakan adalah metode Purposive Sampling, yaitu dengan 

memperhatikan kriteria-kriteria tertentu yang telah diterapkan pada objek sesuai 

dengan tujuan penelitian. Berikut ini merupakan kriteria pengambilan sampel 

dalam penelitian yaitu : 

1) Perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

berturut-turut dalam tahun 2017-2020. 

2) Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan selama periode penelitian 

yaitu tahun 2017-2020. 

3) Perusahaan yang tidak memperoleh laba negatif selama periode penelitian 

yaitu 2017-2020. 

4) Perusahaan Food and Beverage yang mengandung unsur halal. 

5) Ketersediaan dan kelengkapan data selama penelitian. Data tersebut 

meliputi total hutang, total aset, aktiva lancar dan lain sebagainya. 
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Sebaliknya, jika selama prosedur ada perusahaan yang tidak memiliki data 

atau catatan keuangan yang lengkap sehingga tidak dapat dihitung rasionya, maka 

perusahaan tersebut tidak dimasukkan sebagai kategori sampel dalam analisis. 

Teknik yang digunakan untuk mengumpulkan informasi. Terdapat beberapa 

perusahaan yang tidak memenuhi kategori sampel karena laporan keuangan tidak 

tercatat di Bursa Efek Indonesia selama 4 tahun berturut-turut dari tahun 2017 

hingga tahun 2020. Sehingga sampel yang digunakan di dalam penelitian ini adalah 

sebanyak 15 perusahaan.   

3.3. Sumber dan Jenis Data  

Pada penelitian ini jenis data yang digunakan adalah data sekunder. Data 

sekunder merupakan sumber data yang didapatkan peneliti secara tidak langsung 

melalui media perantara berupa bukti, catatan, ataupun laporan yang disusun dalam 

arsip baik yang diterbitkan maupun tidak diterbitkan. Data penelitian ini dalam 

bentuk laporan keuangan perusahaan Food and Beverages yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada tahun 2017-2020. Sumber data tersebut didapatkan dari 

laporan keuangan yang telah diaudit pada tahun 2017-2020 yang diperoleh dari 

website Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id), kajian literatur dan pustaka yang 

berkaitan dengan masalah penelitian dan penelitian terdahulu. 

3.4. Metode Pengumpulan Data  

Metode dokumentasi dipilih sebagai pendekatan pengumpulan data untuk 

penelitian ini. Data untuk pendekatan dokumentasi ini berasal dari berbagai sumber, 

termasuk laporan keuangan yang diterbitkan dan berbagai jenis literatur yang 

diterbitkan. Struktur modal, profitabilitas, dan ukuran bisnis perusahaan adalah tiga 

http://www.idx.co.id/


47 

 

 

 

aspek dari laporan keuangannya yang harus disediakan sebagai sampel yang 

diperlukan antara tahun 2017 dan 2020. Data yang dikumpulkan tidak hanya dari 

situs resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx. co.id), tetapi juga dari situs web lain 

yang memberikan informasi dan data yang terhubung dengan pasar saham.  

 

3.5. Variabel, Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 

3.5.1. Variabel 

1. Variabel Dependen (Y) 

Variabel dependen atau variabel terikat merupakan variabel yang 

dipengaruhi oleh variabel lain (variabel independen). Variabel yang 

digunakan di dalam penelitian ini yaitu Nilai Perusahaan. 

2. Variabel Independen (X) 

Variabel independen atau variabel bebas merupakan variabel yang 

dapat mempengaruhi variabel lain (variabel dependen). Variabel yang 

digunakan di dalam penelitian ini adalah Struktur modal dan 

Profitabilitas. 

3. Variabel Moderasi (Z) 

Hubungan langsung antara variabel dependen dan variabel 

independen dapat diperkuat atau diperlemah dengan menggunakan 

variabel yang dikenal sebagai variabel moderasi. Ukuran perusahaan 

merupakan variabel pemoderasi yang digunakan dalam penelitian ini.  
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3.5.2. Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 

1. Variabel Dependen  

Pada penelitian ini variabel dependen yakni nilai perusahaan 

diyakini mampu mencerminkan kondisi baik maupun buruknya suatu 

perusahaan yang diukur menggunakan Price Book Value (PBV). PBV 

merupakan rasio pasar yang dipergunakan untuk membandingkan 

antara harga saham dengan nilai buku perusahaan (Hery, 2017). Rasio 

ini juga dapat dianggap sebagai metode untuk menilai nilai intrinsik 

saham, dengan tujuan memberikan ukuran efektivitas manajemen 

dalam proses menciptakan nilai pasar bagi perusahaan mereka. 

Menurut Pratama & Wirawati (2016) dalam Kusumawati & Rosady 

(2018), PBV dapat diformulasikan sebagai berikut : 

 

PBV = 

 

Untuk menghitung nilai buku (Book Value) dengan menggunakan 

rumus sebagai berikut : 

 

Nilai Buku = 

 

 

  Harga Saham per Lembar Saham 

Nilai Buku per Lembar Saham 

Total Ekuitas 

Jumlah Lembar Saham Beredar 
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2. Variabel Independen 

a. Struktur Modal 

Proporsi keuangan yang digunakan oleh suatu korporasi 

sebagai rencana untuk memperluas sumber daya yang dimiliki oleh 

perusahaan disebut sebagai struktur modal perusahaan. Debt to 

Equity Ratio digunakan sebagai alat ukur untuk menganalisis 

struktur modal dalam penelitian ini (DER). Rasio ekuitas utang 

yang disingkat DER adalah rasio yang digunakan untuk menilai 

proporsi kewajiban perusahaan terhadap modal sendiri (Wahyu & 

Mahfud, 2018). Ketika DER tinggi, ada bagian pendanaan yang 

lebih besar yang dibiayai oleh utang, yang juga meningkatkan 

risiko perusahaan. DER didefinisikan sebagai berikut menurut 

Harahap (2016:309) dalam Silaban (2020): : 

 

  DER  =     

 

b. Profitabilitas 

Kemampuan suatu bisnis untuk mencapai tujuannya 

menghasilkan laba atau laba dalam jumlah waktu yang telah 

ditentukan disebut sebagai profitabilitas (Hery, 2017). 

Profitabilitas di dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan 

Return On Equity (ROE). ROE, atau pengembalian ekuitas, adalah 

rasio yang mengukur tingkat pengembalian ekuitas yang telah 

   Total Hutang  

 Total Ekuitas 

x 100% 
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diinvestasikan oleh pemegang saham dan dapat memberikan 

perbandingan antara laba bersih perusahaan setelah pajak dan total 

ekuitasny. ROE dipergunakan sebagai indikator efisiensi laba atau 

keuntungan yang diperoleh dari setiap unit ekuitas pemegang 

saham. Berikut ini adalah rumus dari ROE menurut Syamsuddin 

(2010) dalam Astari et al., (2019) : 

 

ROE  = 

 

3. Variabel Moderasi 

Ukuran perusahaan dianggap sebagai elemen moderasi dalam 

penyelidikan ini karena dapat memperkuat atau mengurangi 

hubungan antara struktur kapitalisasi dan profitabilitas dan nilai 

perusahaan. Tujuan dari variabel moderasi adalah untuk 

menentukan bagaimana ukuran perusahaan mempengaruhi 

hubungan antara struktur modal dan profitabilitas yang berkaitan 

dengan nilai perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan faktor 

penting dalam hubungan ini. Adanya total aset serta peningkatan 

presentase aset yang dimiliki oleh perusahaan merupakan alasan 

utama penggunaan total aset oleh perusahaan. Hal ini dilakukan 

agar skala perusahaan dapat didemonstrasikan. Karena itu, nilai 

total aset biasanya cukup besar jika dibandingkan dengan nilai 

variabel keuangan lainnya. Oleh karena itu, nilai total aset perlu 

Laba Bersih Setelah Pajak  

Total Ekuitas 

x 100% 
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ditransformasikan ke dalam logaritma natural agar data mengenai 

total aset dapat terdistribusi secara normal. Menurut Saidi (2004) 

dalam Tunggal & Ngatno (2018) rumus untuk menghitung ukuran 

perusahaan sebagai berikut : 

      SIZE  = Ln (Total Aset) 

 

3.6. Teknik Analisis Data 

3.6.1. Analisis Statistik Deskriptif  

Analisis statistik deskriptif digunakan untuk mendefinisikan variabel-

variabel penelitian dan juga untuk mendapatkan gambaran tentang sampel data. 

Pendekatan yang digunakan dalam statistik deskriptif ini adalah penyajian data 

melalui tabel, grafik, diagram, perhitungan modus, median, mean, standar deviasi, 

perhitungan persentase, serta perhitungan rumus panjang kelas guna menentukan 

interval kriteria.  

3.6.2. Uji Asumsi Klasik 

Untuk memastikan bahwa metode analisis regresi benar-benar menandakan 

hubungan yang signifikan dan representative serta menghindari terdapatnya 

penyimpangan dalam pengambilan keputusan, maka diperlukannya untuk 

melakukan uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik dilakukan dengan berbagai macam 

pengujian yaitu uji normalitas, uji multikolinearitas, uji autokorelasi dan uji 

heteroskedastisitas dengan menggunakan alat analisis IBM SPSS 22.  
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3.6.2.1. Uji Normalitas 

Uji normalitas memiliki tujuan guna menguji apakah model 

regresi, variabel pengganggu atau residual dalam keadaan terdistribusi 

normal atau tidak (Ghozali, 2018). Modal regresi yang baik yaitu model 

regresi yang mempunyai distribusi data normal atau yang mendekati 

normal. Untuk mendeteksi apakah residual terdistribusi dengan normal 

atau tidak normal dapat dilakukan dengan dua cara yakni uji statistik 

dan analisis grafik.  

1. Uji Statistik 

Uji statistik yang dipergunakan untuk menguji normalitas 

yaitu uji statistik Kolmogorov-Smirnov (K-S). Guna mengambil 

suatu keputusan apakah data yang akan digunakan normal atau 

tidak normal dapat berpedoman dengan sebagai berikut : 

a. Jika hasil signifikansi lebih besar dari 0,05 (>0,05) maka data 

terdistribusi secara normal. 

b. Jika hasil signifikansi lebih kecil dari 0,05 (<0,05) maka data 

tidak terdistribusi secara normal.  

2. Analisis Grafik 

  Ghozali (2018) menyatakan bahwa cara untuk membuktikan 

normalitas residual yakni dengan menggunakan metode normal 

probability plot yang dilakukan dengan membandingkan antara 

distribusi kumulatif dan distribusi normal. Distribusi normal akan 

menghasilkan satu garis lurus diagonal dan ploting data residual 
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akan dibandingkan dengan garis diagonal. Dasar guna 

pengambilan keputusan adalah sebagai berikut : 

a. Jika data mengelompok di sekitar garis diagonal dan bergerak 

searah dengan garis diagonal, atau jika grafik histogram 

menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi 

memenuhi asumsi normalitas.  

b. Jika suatu daya menyebar jauh dari diagonal dan/atau tidak 

mengikuti arah garis diagonal, maka mode regresi tidak 

memenuhi syarat normalitas. Hal ini dikarenakan grafik 

histogram menunjukkan bahwa pola distribusinya normal.  

3.6.2.2. Uji Multikolinearitas 

Tujuan dari uji multikolinearitas yaitu untuk menguji apakah di 

dalam model regresi terdapat hubungan antara variabel independen atau 

variabel bebas. Model regresi dikatakan baik apabila tidak terjadi 

hubungan di antara variabel independen atau variabel bebas. Jika 

variabel independen saling berhubungan, maka variabel-variabel 

tersebut tidak ortogonal. Variabel ortogonal merupakan variabel 

independen yang nilai hubungan antar sesama variabel independen 

sama dengan nol.   

Ghozali (2018) menyatakan bahwa nilai Tolerance (TOL) dan 

Variance Inflation Factor (VIF) digunakan untuk mendeteksi ada atau 

tidaknya multikolinearitas. Nilai Tolerance yang rendah maka akan 

sama dengan nilai VIF tinggi (sebab VIF = 1/Tolerance). Nilai cut-off  
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yang umumnya dipergunakan untuk menunjukkan adanya 

multikolinearitas yakni nilai tolerance ≤ 0,10 atau sama dengan nilai 

VIF ≥ 10.  

3.6.2.3. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi memiliki tujuan yakni guna menguji apakah 

didalam suatu model regresi linear terdapat hubungan antara kesalahan 

pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengguna pada periode t-

1 (sebelumnya). Apabila terjadi hubungan maka dikatakan adanya 

masalah autokorelasi, masalah ini terjadi karena observasi atau 

pengamatan yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lain.  

Data runtut waktu (time series) adalah hal yang sering ditemukan 

sebab adanya gangguan dalam individu ataupun kelompok yang sama 

di periode selanjutnya. Masalah autokorelasi relatif jarang terjadi pada 

data silang waktu (cross section), sebab gangguan dalam observasi 

yang berbeda-beda berasal dari individu ataupun kelompok yang 

berbeda. Menurut Ghozali (2018), model regresi dapat dikategorikan 

baik apabila regresi bebas dari autokorelasi. 

Untuk mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi dapat dilakukan 

dengan uji statistik melalui uji Runs Test. Runs Test adalah bagian dari 

statistic non-parametric dan digunakan juga guna menguji apakah antar 

residual terdapat korelasi yang tinggi. Pengambilan keputusan 

autokorelasi dapat dilihat dari nilai Asymp.Sig (2-tailed) dalam uji run 
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test. Model regresi dikatakan tidak terjadi autokorelasi jika nilai 

Asymp.Sig (2-tailed) lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05. 

3.6.2.4. Uji Heteroskedastisitas 

Uji Heteroskedastisitas memiliki tujuan yaitu untuk menguji 

apakah di dalam model regresi terdapat kejadian ketidaksamaan varian 

dari residual satu observasi ke observasi yang lainnya. Apabila varian 

dari satu observasi ke observasi yang lain tetap, maka dikatakan sebagai 

homoskedastisitas atau tidak terjadinya heteroskedastisitas dan begitu 

pula sebaliknya, jika varian berbeda maka dikatakan sebagai 

heteroskedastisitas. Model regresi yang baik yaitu model regresi yang 

homoskedastisitas atau tidak terjadinya heteroskedastisitas (Ghozali, 

2018).  

Uji Glejser merupakan salah satu cara untuk mengukur uji 

heteroskedastisitas. Untuk meregresi nilai absolut residual pada 

variabel bebas atau variabel bebas, dilakukan uji Glejser. Menggunakan 

koefisien signifikan adalah standar yang biasanya diterapkan dalam 

proses menentukan ada atau tidaknya heteroskedastisitas dalam 

kumpulan data. Hal ini merupakan bukti adanya heteroskedastisitas jika 

variabel independen signifikan secara statistik dan memiliki 

kemampuan untuk mengubah variabel dependen. Hal ini dapat dilihat 

dengan memeriksa nilai probabilitas untuk melihat apakah 

signifikansinya lebih tinggi dari tingkat kepercayaan yang ditetapkan 

sebesar 5 persen (0,05) atau tidak. Dapat disimpulkan bahwa tidak 
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terjadi heteroskedastisitas jika tingkat probabilitasnya lebih besar dari 

tingkat kepercayaan 5% (0,05).  

3.6.3. Analisis Regresi Linier Berganda 

Analisis regresi linier berganda merupakan analisis tentang hubungan antara 

satu variabel dependen atau variabel terikat dengan dua atau lebih variabel 

independen atau variabel bebas. Dalam penelitian ini menggunakan model analisis 

regresi linier berganda sebab adanya dua variabel independen. Analisis regresi 

linier berganda dikatakan yang baik apabila memenuhi kriteria asumsi klasik. 

Penelitian ini melibatkan dua variabel independen yaitu struktur modal dan 

profitabilitas, variabel dependen yaitu nilai perusahaan serta variabel moderasi 

yaitu ukuran perusahaan. Model persamaan regresi linier berganda di dalam 

penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut : 

Y = α + β1 DER + β2 ROE + e 

Keterangan : 

Y = Nilai Perusahaan 

α = Konstanta 

β1-β3 = Koefisien Regresi 

DER = Struktur modal 

ROE = Profitabilitas  

e = Eror 
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3.6.4. Pengujian Hipotesis 

3.6.4.1. Koefisien Determinasi (R2) 

Koefisien determinasi (R2) digunakan untuk mengetahui seberapa jauh 

kemampuan model dalam menjelaskan variabel-variabel dependen. 

Menurut Ghozali (2018) koefisien determinasi adalah ukuran yang mampu 

membedakan baik atau buruknya garis regresi sampel untuk data populasi. 

Besarnya nilai koefisien determinasi terletak pada angka nol sampai dengan 

satu (0-1). Nilai koefisien determinasi yang kecil atau mendekati angka nol 

(0) artinya semakin kecil kemampuan variabel-variabel independen dalam 

menjelaskan variasi variabel dependen sangat terbatas. Sedangkan nilai 

koefisien determinasi yang mendekati angka satu (1) artinya  variabel-

variabel independen dapat memberikan hampir keseluruhan informasi yang 

diperlukan guna memprediksi variasi variabel dependen. 

 Menurut Ghozali (2018) hanya ada satu kriteria untuk memilih 

model yang cocok, dan kriteria ini adalah koefisien determinasi. Namun, 

koefisien determinasi bukanlah satu-satunya kriteria. Hal ini disebabkan 

jika pendugaan regresi linier memberikan koefisien determinasi yang tinggi 

tetapi tidak sesuai dengan teori yang dipilih oleh peneliti atau tidak lulus uji 

asumsi klasik, maka model tersebut bukanlah model penelitian yang baik 

dan tidak boleh digunakan. dipilih untuk digunakan sebagai model empiris; 

harus diganti dengan model lain. Hal ini dikarenakan jika estimasi regresi 

linier memberikan koefisien determinasi yang tinggi tetapi tidak sesuai 

dengan teori yang dipilih peneliti atau tidak lulus uji asumsi klasik. 
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3.6.4.2. Uji Statistik F 

Uji F dirancang untuk menentukan apakah semua faktor 

independen yang diamati memiliki pengaruh terhadap variabel 

dependen ketika semua variabel tersebut dipertimbangkan bersama-

sama. Probabilitas digunakan sebagai kriteria dalam uji F ini (statistik 

F). Tingkat kepercayaan yang digunakan adalah sebesar 95 persen, atau 

tingkat signifikan alpha sebesar 0,05 yang berarti lima persen. Langkah-

langkah berikut dapat digunakan untuk menghitung hasil uji F: 

1. Menentukan perumusan hipotesis 

H0 : β1 = β2  = 0, artinya variabel independen (struktur modal dan 

profitabilitas) secara simultan atau bersama-sama tidak 

berpengaruh terhadap variabel dependen (nilai perusahaan). 

Ha : β1 = β2  ≠ 0, artinya variabel independen (struktur modal dan 

profitabilitas) secara simultan atau bersama-sama berpengaruh 

terhadap variabel dependen (nilai perusahaan).  

2. Membuat kriteria pengujian 

Secara spesifik kriteria yang digunakan untuk mengambil 

keputusan dalam uji F yaitu : 

a. Apabila tingkat signifikansi > 5% (0,05) maka dapat 

disimpulkan bahwa H0 diterima dan Ha ditolak. Artinya 

variabel independen secara simultan atau bersama-sama 

tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.  
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b. Apabila tingkat signifikansi < 5% (0,05) maka dapat 

disimpulkan bahwa H0 ditolak dan Ha diterima. Artinya 

variabel independen secara simultan atau bersama-sama  

berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.  

3.6.4.3. Uji Parsial (Uji T) 

Uji parsial atau uji t dilakukan guna melihat seberapa jauh 

pengaruh variabel independen (bebas) berpengaruh signifikan atau 

tidak terhadap variabel dependen (terikat). Berikut ini adalah tahapan 

untuk melakukan uji t yakni : 

1. Merumuskan hipotesis 

H0 : β1 = β2  = 0, artinya bahwa secara parsial variabel independen 

(struktur modal dan profitabilitas) tidak memiliki pengaruh 

terhadap variabel dependen (nilai perusahaan). 

H0 : β1 = β2  > 0, artinya bahwa secara parsial variabel independen 

(struktur modal dan profitabilitas) memiliki pengaruh positif 

terhadap variabel dependen (nilai perusahaan). 

Ha : β1 = β2 < 0, artinya bahwa secara parsial variabel independen 

(struktur modal dan profitabilitas) memiliki pengaruh negatif 

terhadap variabel dependen (nilai perusahaan). 

2. Membuat keputusan  

Kriteria dalam pengambilan keputusan dilihat berdasarkan nilai 

signifikansinya adalah sebagai berikut : 
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a. Apabila didalam penelitian ini tingkat signifikansinya < 5% 

(0,05) maka H0 ditolak dan Ha diterima. Artinya bahwa 

variabel independen berpengaruh secara signifikan terhadap 

variabel dependen. 

b. Apabila didalam penelitian ini tingkat signifikansinya > 5% 

(0,05) maka H0 diterima dan Ha ditolak. Artinya bahwa 

variabel independen tidak berpengaruh secara signifikan 

terhadap variabel dependen. 

3.6.4.4. Uji Regresi Moderasi 

Pengujian variabel moderating mencoba untuk mengidentifikasi 

apakah variabel moderating mampu meningkatkan atau mengurangi 

pengaruh variabel independen yang berupa struktur modal dan 

profitabilitas terhadap variabel dependen yang dikenal sebagai nilai 

perusahaan. Untuk menguji regresi moderasi, kami akan menggunakan 

persamaan untuk Moderated Regression Analysis (MRA) (Ghozali, 

2018). MRA adalah aplikasi khusus dari regresi linier berganda, di 

mana persamaan regresi memiliki komponen interaksi. Komponen ini 

berupa perkalian dua atau lebih variabel bebas.  

Ukuran perusahaan merupakan variabel yang menjadi moderator 

dalam penelitian ini. Baik hubungan antara struktur modal perusahaan 

dan nilainya maupun hubungan antara profitabilitas dan nilainya akan 

dimoderasi oleh ukuran perusahaan. Berdasarkan hal tersebut, salah 

satu kemungkinan formulasi persamaan atau model regresi yang 
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digunakan dalam Moderated Regression Analysis (MRA) adalah          

sebagai berikut : 

Y = α + β1 DER + β2 ROE + β3 (DER*SIZE) + β4  (ROE*SIZE) + e 

Keterangan : 

Y   = Nilai Perusahaan 

α   = Konstanta 

β1-β5  = Koefisien Regresi 

DER  = Struktur modal 

ROE  = Profitabilitas  

DER*SIZE = Interaksi antara struktur modal terhadap struktur  

    modal 

ROE*SIZE  = Interaksi antara profitabilitas terhadap struktur  

        modal 

e   = Ero
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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

4.1.  Deskripsi Sampel 

 Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan Food and Beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pengambilan sampel pada penelitian ini 

menggunakan teknik purposive sampling yang terdiri atas perusahaan Food and 

Beverage yang terdaftar di BEI selama periode tahun 2017-2020. Selama periode 

penelitian terdapat 27 perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di BEI. 

Berdasarkan kriteria pengambilan sampel yang telah ditentukan, maka diperoleh 

sebanyak 15 perusahaan. Berikut ini disajikan dalam tabel sebagai berikut : 

Tabel 4.1 

 Kriteria Pengambilan Sampel 

No Kriteria Jumlah 

1.  Perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di BEI 

berturut-turut tahun 2017-2020 

27 

2.   Perusahaan yang memperoleh laba negatif selama periode 

penelitian tahun 2017-2020 

(5) 

3.   Perusahaan Food and Beverage yang mengandung unsur non-

halal 

(2) 

4. Perusahaan yang tidak memenuhi dalam kriteria sampel yaitu 

perusahaan yang tidak mempublikasikan laporan keuangan 

selama periode penelitian tahun 2017-2020 dan tidak 

tersedianya serta kelengkapan data selama penelitian 

(5) 

 Jumlah Sampel Penelitian 15 

 Jumlah Tahun Pengamatan 4 

 Total Data Pengamatan 60 

Sumber: www.idx.co.id  

http://www.idx.co.id/
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Menurut kriteria yang ditetapkan sebelumnya, ada lima belas perusahaan 

makanan dan minuman berbeda yang memenuhi persyaratan. Dalam penelitian 

khusus ini, ada total periode pengamatan selama 4 tahun, yang berarti ada total 60 

titik data penelitian yang berbeda yang digunakan. Perusahaan tersebut adalah :  

Tabel 4.2  

Daftar Sampel Perusahaan Food and Beverage yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2017-2020 

No. Kode Perusahaan Nama Perusahaan 

1. ADES Akasha Wira International Tbk 

2. BUDI Budi Starch & Sweetener Tbk 

3. CAMP Campina Ice Cream Industry Tbk 

4. CEKA PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 

5. CLEO PT Sariguna Primarta Tbk 

6. HOKI Buyung Poetra Sembada Tbk 

7. ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

8. INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 

9. MYOR Mayora Indah Tbk 

10. ROTI PT Nippon Indosari Corpindo Tbk 

11. SKBM Sekar Bumi Tbk 

12. SKLT Sekar Laut Tbk 

13. STTP PT Siantar Top Tbk  

14. TBLA Tunas Baru Lampung Tbk 

15. ULTJ Ultra Jaya Milk Industry Tbk 

Sumber: www.idx.co.id  

http://www.idx.co.id/
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4.2.  Deskripsi Variabel 

Tujuan analisis statistik deskriptif adalah untuk menggambarkan atau 

memberikan gambaran tentang karakteristik masing-masing variabel penelitian 

yang dapat dilihat dari nilai rata-rata (mean), nilai median (median), standar deviasi 

(standar deviasi), nilai minimum (minimum) , dan nilai maksimum (maksimum). 

Analisis statistik deskriptif dimaksudkan untuk menggambarkan atau memberikan 

gambaran tentang karakteristik masing-masing variabel penelitian yang dapat 

dilihat dari nilai rata-rata (mean), nilai median (mean (maksimum), yaitu deskripsi, 

atau lebih khusus lagi, deskripsi dari data (Ghozali, 2018). Berikut adalah daftar 

hasil yang diperoleh dengan uji statistik deskriptif: 

Tabel 4.3  

Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

 N Minimum Maximum Mean Std. 

Deviation 

DER 60 0,13 2,51 0,7713 0,56750 

ROE 60 0,00 0,24 0,1233 0,06394 

SIZE 60 27,08 32,73 28,9588 1,54878 

PBV 60 0,34 9,44 2,7251 2,16009 

Valid N 60     

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022 

Berdasarkan tabel 4.3 menunjukkan bahwa n atau jumlah data pada setiap 

variabel yakni 60 data yang berasal dari sampel perusahaan Food and Beverage 

mulai tahun 2017 hingga 2020. Berikut ini adalah penjabaran masing-masing 

variabel berdasarkan tabel diatas : 
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Dari variabel struktur modal yang diukur dengan menggunakan Debt To 

Equity Ratio (DER) yaitu membagi total liabilitas dengan total ekuitas diperoleh 

nilai minumum sebesar 0,13, nilai maksimum sebesar 2,51 dan nilai rata-rata 

sebesar 0,7713 serta standar deviasi yang dihasilkan sebesar 0,56750. Nilai standar 

deviasi yang lebih kecil dari nilai rata-rata menunjukkan bahwa data tersebar secara 

merata. 

Return On Equity (ROE) adalah metrik yang digunakan untuk mengukur 

profitabilitas perusahaan. ROE dihitung dengan membagi laba bersih perusahaan 

setelah pajak dengan total asetnya sedemikian rupa sehingga nilai serendah 

mungkin adalah 0,00 dan nilai setinggi mungkin adalah 0,24, dengan nilai rata-rata 

0,1233. sedangkan simpangan baku yang dihasilkan dihitung sebesar 0,06394. Jika 

dibandingkan dengan nilai rata-rata, nilai standar deviasi (SDV) relatif rendah, yang 

menunjukkan bahwa data terdistribusi secara merata. 

Variabel ukuran perusahaan kemudian ditemukan memiliki nilai minimum 

27,08, nilai maksimum 32,73, dan nilai rata-rata 28,9588. Ini ditentukan dengan 

menggunakan logaritma natural dari total aset sebagai tongkat pengukur. meskipun 

demikian, standar deviasi yang dihasilkan adalah 1,54878. Oleh karena itu, hal ini 

menunjukkan bahwa data terdistribusi secara merata karena nilai standar deviasi 

lebih rendah dari nilai rata-rata. 

Pada nilai perusahaan yang diukur menggunakan Price Book Value (PBV) 

dengan cara membagi harga saham per lembar saham dengan nilai buku per lembar 

saham diperoleh nilai minimum sebesar 0,34 dan nilai maksimum sebesar 9,44 
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dengan nilai rata-rata sebesar 2,7251. Sedangkan standar deviasi pada variabel nilai 

perusahaan ini dihasilkan sebesar 2,16009. Nilai standar deviasi yang lebih kecil 

dari nilai rata-rata menunjukkan bahwa data tersebar secara merata. 

 

4.3.  Uji Asumsi Klasik 

 Uji asumsi klasik dilakukan untuk mengetahui ada atau tidak adanya 

penyimpangan yang terjadi guna memperoleh hasil regresi yang baik. Uji asumsi 

klasik dalam penelitian ini meliputi uji normalitas, uji multikolonieritas, uji 

autokorelasi dan uji hesteroskedastisitas. 

4.3.1. Uji Normalitas 

Tujuan dari uji normalitas adalah untuk menentukan apakah model regresi, 

variabel pengganggu, atau residual memiliki distribusi normal. Uji normalitas dapat 

ditemukan dengan menggunakan uji statistik non-parametrik Kolmogorov-Smirnov 

(K-S) atau metode uji statistik P-Plotter. Kedua tes ini dianggap non-parametrik. 

Jika data memiliki nilai signifikansi lebih dari 0,05, maka uji normalitas data 

menggunakan uji Kolmogorov Smirnov menunjukkan bahwa data tersebut berasal 

dari distribusi normal sedangkan dalam uji P-Plotter dikatakan distribusi normal 

apabila data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal. 

Berikut ini merupakan uji normalitas yang dilakukan dengan menggunakan 

kolmogorov smirnov dan P-Plotter. Adapun hasilnya adalah sebagai berikut: 
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Tabel 4.4 

Hasil Uji Normalitas Sebelum Outlier 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandard-

ized Residual 

N 60 

Normal Parametersa,b Mean 0,0000000 

Std. Devia-

tion 
1,87352943 

Most Extreme Differ-

ences 

Absolute 0,209 

Positive 0,209 

Negative -0,102 

Test Statistic 0,209 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,000c 

         Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022 

Berdasarkan tabel 4.4 pengujian yang dilakukan dengan uji Kolmogorov-

Smirnov menunjukkan tingkat signifikasi sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05 

sehingga dinyatakan belum terdistribusi normal sehingga dilakukan outlier data. 
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Tabel 4.5 

Hasil Uji Normalitas Sesudah Outlier 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandardized 

Residual 

N 60 

Normal Parametersa,b Mean 0,0000000 

Std. Devia-

tion 
0,65714708 

Most Extreme Differ-

ences 

Absolute 0,088 

Positive 0,069 

Negative -0,088 

Test Statistic 0,088 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200c,d 

      Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022 

 

Berdasarkan tabel 4.5 pengujian dengan uji Kolmogorov-Smirnov 

menunjukkan bahwa tingkat signifikasi sebesar 0,2000 lebih besar dari 0,05 

sehingga dapat dinyatakan semua variabel penganggu terdistribusi secara normal. 
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Gambar 4.1 

P-Plotter 

           Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022 

Berdasarkan gambar 4.1 menunjukkan bahwa P-Plotter terlihat bahwa data 

tersebar dan penyebarannya mendekati garis diagonal, sehingga model regresinya 

dinyatakan normal.  

4.3.2. Uji Multikolonieritas 

Uji multikolonieritas digunakan untuk menguji apakah model regresi ada 

atau tidak adanya korelasi antar variabel independen. Model regresi dikatakan baik 

apabila tidak terjadi korelasi antar variabel independen. Pengujian ini dilakukan 

dengan cara melihat nilai tolerance dan nilai VIF (Variance Inflation Factor). Nilai 

tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF tinggi. Nilai cut off yang biasanya 

dipakai yaitu nilai tolerance 0,10 sama dengan nilai VIF > 10, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa data bebas dari gejala multikolonieritas. Berikut ini adalah hasil 

dari uji multikolonieritas :  
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Tabel 4.6 

Hasil Uji Multikolonieritas 

Coefficientsa 

Model Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

(Constant)   

DER 1,000 1,000 

ROE 1,000 1,000 

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022 

Hasil uji multikolonieritas yang terdapat pada tabel 4.6 menunjukkan bahwa 

nilai VIF masing-masing variabel < 10, hal ini menunjukkan bahwa semua variabel 

independen tidak mengalami gejala multikolonieritas terhadap variabel dependen 

sebab nilai VIF tidak lebih dari nilai 10 dan nilai tolerance mendekati angka 1 

(tolerance melebihi 0,1). Oleh karena itu dapat disimpulkan model regresi tidak 

mengalami gejala multikolonieritas. 

 

4.3.3. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi memiliki tujuan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi 

antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan penganggu pada 

periode t-1 (sebelumnya) dalam model regresi linier. Pengujian autokorelasi ini di 

uji menggunakan Runs Test. Apabila nilai Asymp.Sig (2-tailed) lebih besar dari nilai 

probabilitas 0,05 maka dinyatakan terbebas dari autokorelasi. Berikut ini adalah 

hasil dari Uji Runs Test untuk model regresi dalam penelitian ini: 
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Tabel 4.7 

Hasil Uji Autokorelasi 

Runs Test 

 

Unstandardized 

Residual 

Test Valuea 0,02822 

Cases < Test Value 30 

Cases >= Test Value 30 

Total Cases 60 

Number of Runs 37 

Z 1,562 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,118 

  Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022 

Berdasarkan data yang disajikan pada tabel 4.7, nilai statistik asymp.sig (2-

tailed) lebih besar dari 0,05. Dapat ditarik kesimpulan bahwa model regresi yang 

digunakan dalam penelitian ini tidak menunjukkan adanya autokorelasi.  

 

4.3.4. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakah model regresi 

yang digunakan terjadi ketidaksamaan variasi dari residual satu pengamat ke 

pengamat lain. Menurut Ghozali (2018) model regresi dikatakan baik apabila model 

yang tidak mengandung heteroskedastisitas. Untuk menguji ada atau tidak adanya 

heteroskedastisitas yakni dengan menggunakan metode Uji Glejser. Uji Glejser 

dianalisis dengan cara  melihat nilai signifikansi antar variabel lebih dari 5% (0,05) 

sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak mengandung 
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heteroskedastisitas. Berikut ini adalah hasil dari uji heteroskedastisitas dengan 

metode Uji Glejser: 

Tabel 4.8 

Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Coefficientsa 

Model B Std. Error Beta t Sig. 

(Constant) 0,688 0,141  4,886 0,000 

DER -0,144 0,097 -0,191 -1,477 0,145 

ROE -0,662 0,862 -0,099 -0,768 0,445 

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022 

Dari hasil uji glejser seperti tabel 4.8 diatas menunjukkan bahwa nilai signifikan 

variabel struktur modal 0,145 lebih besar dari 0,05 dan profitabilitas 0,445 lebih 

besar dari 0,05. Meurut hasil uji glejser tersebut dua variabel telah menunjukkan 

nilai signifikansi lebih besar dari 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa model 

regresi tidak mengandung heteroskedastisitas. 

 

4.4. Hasil Regresi 

4.4.1. Model Regresi Linier Berganda  

Model regresi linier berganda yang baik yaitu model regresi yang memenuhi 

kriteria asumsi klasik. Kriteria yang diterapkan meliputi data harus normal, model 

tidak terdapat gejala multikoloniearitas, autokorelasi dan multikolonieritas. Dari 

analisis yang sudah dilakukan sebelumnya, model dalam penelitian ini telah 

memenuhi kriteria asumsi klasik sehingga memenuhi syarat untuk melakukan 
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analisis regresi linier berganda. Berikut ini adalah hasil dari  uji regresi linier 

berganda : 

Tabel 4.9 

Hasil Uji Regresi Linier Berganda 

Coefficientsa 

Model B Std. Error Beta t Sig. 

(Constant) 0,267 0,222  1,201 0,235 

DER -0,550 0,153 -0,369 -3,589 0,001 

ROE 6,814 1,361 0,514 5,006 0,000 

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022 

Pada tabel 4.8 diatas maka persamaan model analisis regresi linier berganda 

yang diperoleh adalah sebagai berikut: 

Y = 0,267 - 0,550X1 + 6,814X2 + e 

Berdasarkan tabel 4.8 hasil pengujian dengan analisis regresi dapat 

diinterpretasikan sebagai berikut:  

1. Nilai konstanta adalah sebesar 0,267 menjelaskan bahwa variabel struktur 

modal (X1) dan profitabilitas (X2) nilainya dianggap konstan atau tetap, maka 

nilai dari nilai perusahaan bernilai 0,267. 

2. Nilai koefisien struktur modal (X1) adalah sebesar -0,550 bernilai negatif 

artinya bahwa apabila struktur modal naik 1% maka akan menurunkan nilai 

dari nilai perusahaan (Y) sebesar -0,550 dengan asumsi variabel independen 

lainnya tetap.  

3. Nilai koefisien profitabilitas (X2) adalah sebesar 6,814 bernilai positif artinya 

bahwa apabila profitabilitas naik 1% maka akan menambahkan nilai 
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perusahaan (Y) sebesar 6,814 dengan asumsi variabel independen lainnya 

tetap. 

 

4.5.      Pengujian Hipotesis 

4.5.1. Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Tujuan dari koefisien determinasi adalah untuk membangun 

hubungan antara dua variabel, yang independen adalah struktur modal dan 

profitabilitas, dan yang tergantung adalah lama waktu (nilai perusahaan). 

Nilai koefisien determinasi berkisar antara 0 dan 1, dengan nilai rata-rata 

sekitar 0. Kemampuan variabel independen untuk menjelaskan variabel 

dependen sangat terbatas jika nilai R2 rendah atau jika mendekati angka 0. 

Sebaliknya, jika nilai R2 mendekati 1, hal ini menunjukkan bahwa variabel 

bebas mampu menyediakan hampir semua informasi yang diperlukan untuk 

meramalkan variabel terikat. Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan 

variabel independen untuk memprediksi variabel dependen telah 

berkembang. Berikut ini adalah daftar temuan dari pemeriksaan koefisien 

determinasi: 

Tabel 4.10 

Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

Model R 

R 

Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin-

Watson 

1 0,632a 0,399 0,378 0,66858 2,463 

         Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022 
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Menurut data yang disajikan pada tabel 4.10, nilai Adjusted R-

Square adalah 0,378, yang sesuai dengan persentase 37,8. Hal ini 

menunjukkan bahwa secara keseluruhan struktur modal dan karakteristik 

profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan sebesar 37,8 persen, 

sedangkan variabel lain yang tidak terkait dengan penelitian memiliki 

pengaruh sebesar 62,2 persen terhadap nilai perusahaan. 

 

4.5.2. Uji Statistik F 

Uji F dilakukan untuk mengetahui pengaruh semua variabel 

independen, seperti struktur modal dan profitabilitas perusahaan, secara 

bersama-sama (bersamaan) memiliki pengaruh terhadap variabel dependen, 

yaitu nilai perusahaan. Berikut daftar hasil uji statistik yang dikenal dengan 

uji F: 

Tabel 4.11 

Hasil Uji Statistik F 

ANOVAa 

Model 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

Regression 16,904 2 8,452 18,909 0,000b 

Residual 25,479 57 0,447   

Total 42,383 59    

    Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022 

Berdasarkan tabel 4.11 diatas menunjukkan hasil pengolahan data 

terlihat nilai F sebesar 18,909 dengan tingkat signifikansi 0,000. Hal ini 

berarti nilai signifikasi lebih kecil dibandingkan 0,05 sehingga dapat 
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disimpulkan bahwa struktur modal dan profitabilitas secara bersama-sama 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 

4.5.3. Uji Parsial (Uji T) 

Tujuan dari Uji Parsial, juga dikenal sebagai uji T, adalah untuk menyelidiki 

pengaruh variabel independen, yang dapat berupa apa saja dari struktur modal 

perusahaan terhadap profitabilitasnya, terhadap variabel dependen, yaitu nilai pasar 

perusahaan. Jika nilai probabilitasnya 0,05, maka variabel independen berpengaruh 

signifikan. Jika koefisien lebih besar dari nol, maka variabel bebas berpengaruh 

positif. Jika suatu dampak signifikan, ini menunjukkan bahwa hipotesis yang diuji 

(Ha) masuk akal sampai pada titik di mana dapat diterima. Berikut ini adalah hasil 

Uji T: 

Tabel 4.12  

Hasil Uji T 

Variabel t Sig Keterangan 

DER -3,589 0,001 Diterima 

ROE 5,006 0,000 Diterima 

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022 

Berdasarkan tabel 4.12 diatas dapat dijelaskan sebagai berikut: 

1. Pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan 

Pengujian hipotesis yang pertama adalah untuk menguji apakah struktur 

modal berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil 

pengujian diatas menunjukkan nilai koefisien sebesar -3,589 dengan arah 

negatif dan nilai signifikansi sebesar 0,001 lebih kecil dibanding 0,05. 
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Sehingga dapat disimpulkan bahwa struktur modal berpengaruh negatif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil tersebut maka dapat 

disimpulkan bahwa hipotesis pertama (H1) struktur modal berpengaruh negatif 

signifikan terhadap nilai perusahaan adalah diterima. 

2. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

Pengujian hipotesis yang kedua yaitu untuk menguji apakah profitabilitas 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil pengujian 

diatas menunjukkan nilai koefisien sebesar 5,006 dengan arah positif dan nilai 

signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dibanding 0,05. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Berdasarkan hasil tersebut maka dapat disimpulkan bahwa 

hipotesis kedua (H2) profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan adalah diterima. 

 

4.5.4. Uji Regresi MRA 

Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi beranda, 

dari uji asumsi klasik diatas dapat disimpulkan bahwa data berdistribusi secara 

normal dan tidak terdapat multikolonieritas, autokorelasi dan heteroskedastisitas 

sehingga memenuhi persyaratan untuk melakukan pengujian Moderated 

Regression Analysis (MRA). Analisis regresi moderasi bertujuan untuk mengetahui 

pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen dan kemampuan 

variabel pemoderasi dalam memoderasi pengaruh variabel independen terhadap 
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variabel dependen. Berikut ini adalah hasil uji Moderated Regression Analysis 

(MRA): 

Tabel 4.13 

Hasil Uji MRA 

Coefficientsa 

Model B Std. Error Beta t Sig. 

(Constant) 0,243 0,240  1,016 0,314 

DER 5,219 3,289 3,495 1,587 0,118 

ROE -35,964 21,177 -2,713 -1,698 0,095 

DER.x.SIZE -0,197 0,111 -3,999 -1,774 0,082 

ROE.x.SIZE 1,475 0,726 3,341 2,030 0,047 

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2022 

Dari tabel 4.13 hasil Moderated Regression Analysis (MRA) didapat 

persamaan sebagai berikut: 

Y = 0,243 + 5,219X1 – 35,964X2 – 0,197X1Z + 1,475X2Z + e 

Persamaan model regresi diatas dapat diinterpretasikan sebagai berikut: 

1. Nilai konstanta adalah 0,243, yang menunjukkan bahwa jika semua faktor 

yang mempengaruhi nilai perusahaan dianggap konstan, maka nilai 

perusahaan (Y) bertambah satu satuan.  

2. Nilai koefisien regresi struktur modal (X1) sebesar 5,219 yang 

menunjukkan bahwa nilai perusahaan (Y) akan tumbuh sebesar 5,219 jika 

struktur modal dinaikkan satu satuan, dengan asumsi variabel independen 

lainnya tetap.  

3. Nilai koefisien regresi profitabilitas (X2) sebesar -35,964, yang 

menunjukkan bahwa nilai perusahaan (Y) akan turun sebesar 35,964 jika 
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profitabilitas naik satu satuan, dengan ketentuan variabel independen 

lainnya tetap.  

4. Nilai koefisien regresi untuk interaksi antara ukuran perusahaan (Z) dan 

struktur modal (X1) adalah -0,197 yang menunjukkan bahwa jika interaksi 

antara struktur modal dan ukuran perusahaan meningkat satu satuan, maka 

nilai perusahaan (Y ) akan turun sebesar 0,197, dengan anggapan bahwa 

variabel lain yang independen tetap sama. Nilai signifikan yang dihasilkan 

dari regresi ukuran perusahaan dengan struktur modal adalah 0,082 yang 

lebih besar dari 0,05 yang berarti dapat ditarik kesimpulan bahwa ukuran 

perusahaan tidak mampu mengurangi pengaruh struktur modal terhadap 

nilai perusahaan. 

5. Nilai koefisien interaksi profitabilitas (X2) dan ukuran perusahaan adalah 

1,475 yang menunjukkan bahwa jika interaksi antara profitabilitas (X2) dan 

ukuran perusahaan (Z) meningkat satu satuan maka nilai perusahaan (Y) 

akan meningkat sebesar 1,475, dengan asumsi bahwa variabel independen 

lainnya tetap sama. Hal ini dikarenakan interaksi antara profitabilitas (X2) 

dan ukuran perusahaan (Z) merupakan hubungan yang bersifat 

multiplikatif. Nilai signifikan yang diperoleh sebagai akibat dari regresi 

profitabilitas dengan ukuran perusahaan adalah 0,047 lebih kecil dari 0,05 

yang berarti dapat ditarik kesimpulan bahwa ukuran perusahaan mampu 

memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 
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4.6.     Pembahasan Hasil Penelitian 

Berdasarkan hasil penelitian diatas tentang pengaruh struktur modal dan 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan ukuran perusahaan sebagai variabel 

moderasi pada perusahaan Food and Beverage tahun 2017-2020 diperoleh hasil 

penelitian dengan pembahasan sebagai berikut:  

4.6.1. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, koefisien regresi struktur 

modal yang dievaluasi dengan DER adalah -0,550, dan memiliki nilai 0,001 yang 

signifikan secara statistik. Temuan dengan p-value kurang dari 0,05 dianggap 

memiliki nilai signifikan dalam struktur modal. Oleh karena itu, dapat ditarik 

kesimpulan bahwa struktur modal memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan 

yang penting dan merugikan, sehingga H0 diterima dan H1 dierima. 

Menurut temuan penelitian pertama, struktur modal memiliki dampak yang 

cukup besar dan merugikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan 

temuan penelitian yang dilakukan oleh Paminto et al., (2016) serta Widyantari & 

Yadnya (2017) yang menunjukkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi secara 

negatif oleh struktur modal dengan cara yang signifikan secara statistik. Menurut 

teori Trade-Off, nilai perusahaan dipengaruhi secara negatif oleh struktur modal, 

namun hasil ini tidak masuk akal. Menurut teori Trade-Off, nilai perusahaan dapat 

ditingkatkan dengan mengambil lebih banyak hutang jika posisinya saat ini dalam 

struktur modal di bawah titik yang dianggap ideal. Hal ini terjadi sebagai hasil dari 

penghematan pajak, yang digunakan untuk membangun struktur modal yang 
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optimal bagi perusahaan, memungkinkan untuk menghasilkan keuntungan besar 

sementara menimbulkan biaya modal yang relatif rendah..  

Struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan diakibatkan karena 

perusahaan memperbanyak menggunakan hutang daripada ekuitas untuk sumber 

pendanaannya. Hal tersebut menunjukkan bahwa perusahaan wajib membuat 

keputusan dengan baik dalam penggunaan hutang yang akan dilakukannya sebab 

hal tersebut berpengaruh terhadap perusahaan dan memiliki dampak terhadap nilai 

perusahaan menjadi menurun. Menurut Widyantari & Yadnya (2017) menurunnya 

nilai perusahaan diakibatkan banyaknya beban bunga yang wajib dibayarkan oleh 

perusahaan terhadap kreditur dan  minat para investor untuk berinvestasi akan 

menurun sehingga menyebabkan nilai perusahaan juga menurun. Nilai perusahaan 

menurun akan memiliki risiko kebangkrutan yang terjadi pada perusahaan. Namun 

hasil penelitian ini tidak didukung dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Kusumawati & Rosady (2018) serta Susanti & Restiana (2018) yang menyatakan 

bahwa struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.  

 

4.6.2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, koefisien regresi 

profitabilitas yang dinilai dengan ROE adalah sebesar 6,814 dan tingkat 

signifikansinya sebesar 0,000. Nilai probabilitas struktur modal menunjukkan hasil 

yang kurang dari 0,05, yang menunjukkan bahwa kemungkinannya rendah. Hal ini 

menunjukkan bahwa struktur modal memang memiliki pengaruh positif dan cukup 

besar terhadap perusahaan, sehingga H0 ditolak dan H2 diterima. 
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Temuan penelitian kedua menunjukkan bahwa profitabilitas perusahaan 

memiliki pengaruh yang menguntungkan secara material terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian ini sejalan dengan temuan penelitian yang dilakukan oleh Astari et al., 

(2019) serta Kusumawati & Rosady (2018) yang menunjukkan bahwa tingkat 

profitabilitas yang dipertahankan perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Karena potensi perusahaan untuk menciptakan keuntungan yang 

signifikan bagi pemegang saham berkorelasi langsung dengan tingkat profitabilitas 

perusahaan tersebut, investor akan tertarik untuk membeli saham bisnis yang 

memiliki tingkat profitabilitas tinggi. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan 

memiliki prospek masa depan yang menjanjikan, yang dapat mendorong investor 

untuk membeli lebih banyak saham perusahaan dan mendorong permintaan saham 

tersebut. Nilai perusahaan kemungkinan akan meningkat sebagai akibat dari 

meningkatnya permintaan saham. Ide pensinyalan menggambarkan bagaimana 

bisnis berkomunikasi dengan pemangku kepentingan mereka melalui penyebaran 

informasi yang lebih menjelaskan keadaan perusahaan dibandingkan dengan bisnis 

lain. Namun, temuan penelitian ini tidak dikonfirmasi oleh penelitian yang 

dilakukan Ukhriyawati & Malia (2018) yang menunjukkan bahwa profitabilitas 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Para penulis ini tidak menemukan 

korelasi antara kedua variabel. 
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4.6.3. Ukuran Perusahaan Memoderasi Pengaruh Struktur Modal terhadap   

Nilai Perusahaan 

perusahaan dalam memoderasi pengaruh struktur modal terhadap nilai 

perusahaan adalah -0,197, dan nilai signifikansinya adalah 0,082. Hasil yang lebih 

dari 0,05 menunjukkan bahwa nilai signifikan ukuran perusahaan dalam 

memoderasi pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan adalah positif. Hal 

ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan mampu membatasi pengaruh struktur 

modal terhadap nilai perusahaan, sehingga H0 diterima dan H3 ditolak. 

Menurut hasil dari penelitian ketiga, pengaruh antara ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan sama sekali tidak dimoderasi oleh adanya jenis modal 

yang berbeda. Akan tetapi hasil penelitian tersebut bertentangan dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Iskandar (2016) serta Tunggal & Ngatno (2018) yang me-

nyebutkan bahwa ukuran perusahaan dapat menjadi moderasi antara pengaruh 

struktur modalnya terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut memiliki arti bahwa 

besar kecilnya ukuran dalam suatu perusahaan yang tidak secara signifikan  

membuat lebih kuat atau lebih lemah hubungan struktur modal terhadap nilai 

perusahaan. Karena ketika ukuran perusahaan semakin besar maka belum tentu juga 

akan menjamin peningkatan struktur modal yang dapat dijadikan sebagai sumber 

pendanaan perusahaan (Fitria & Irkhami, 2021). Oleh karena itu semakin tinggi 

total aset dengan diiringi oleh peningkatan dari hutang yang terjadi dalam suatu 

perusahaan maka hal ini bisa menyulitkan pihak manajemen perusahaan dalam 

mengelola aset perusahan serta akan berdampak terhadap nilai perusahaan yang 

menjadi lebih cenderung menurun. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian 
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yang telah dilakukan oleh Mudjijah et al., (2019) dan Astari et al., (2019) yang 

menyebutkan bahwa ukuran perusahaan tidak dapat memoderasi hubungan antara 

struktur modal terhadap nilai perusahaan.  

 

4.6.4. Ukuran Perusahaan Memoderasi Pengaruh Profitabilitas terhadap 

Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, koefisien regresi 

pengujian ukuran perusahaan dalam memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan adalah 1,475, dan nilai signifikansi 0,047 lebih kecil dari 0,05 yang 

menunjukkan bahwa koefisien ini secara statistik penting. Hal ini menunjukkan 

bahwa ukuran perusahaan mampu mengurangi pengaruh profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan, yang menunjukkan bahwa H0 ditolak dan H4 diterima. 

Temuan penelitian keempat menunjukkan bahwa ukuran organisasi mampu 

mengatur pengaruh profitabilitas terhadap nilai organisasi. Temuan penelitian ini 

sejalan dengan yang ditemukan dalam penelitian yang dilakukan oleh Pohan et al., 

(2019) yang menemukan bahwa pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

mungkin dimoderasi oleh ukuran perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa 

perusahaan yang memiliki ukuran yang besar mampu membuat tingkat pencapaian 

profitabilitas perusahaan meningkat, yang akan memberikan sinyal untuk menarik 

investor untuk menanamkan sahamnya, yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki ukuran yang besar mampu 

membuat tingkat pencapaian profitabilitas perusahaan meningkat. Di sisi lain Aji 

& Atun (2019) serta Astari et al., (2019) menemukan bahwa ukuran perusahaan 
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tidak dapat memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Studi ini 

tidak setuju dengan temuan tersebut. Oleh karena itu, tidak dapat dikatakan sejalan 

dengan penelitian-penelitian tersebut.
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.3. Kesimpulan 

  Penelitian ini memiliki tujuan yaitu untuk mengetahui pengaruh antara struktur 

modal dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan studi pada perusahaan 

Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2017 

hingga 2020. Berdasarkan penjelasan pada bab sebelumnya yang menggunakan 15 

perusahaan dan 60 sampel selama periode waktu empat tahun sehingga dapat 

diambil kesimpulan sebagai berikut: 

1. Struktur modal diketahui memiliki pengaruh yang negatif dan juga 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan ini selaras dengan hipotesis 

pertama dalam penelitian ini, yaitu struktur modal memiliki dampak yang 

merugikan terhadap nilai perusahaan. Diketahui bahwa uji t terhadap nilai 

probabilitas signifikan (0,001 0,05) dengan koefisien -0,550 maka dapat 

ditarik kesimpulan bahwa hipotesis tersebut benar. Nilai perusahaan bisa 

turun jika struktur modal perusahaan turun, begitu juga sebaliknya. 

2. Profitabilitas memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini sesuai dengan hipotesis kedua, yang menyatakan bahwa 

bisnis yang menguntungkan memiliki pengaruh yang menguntungkan 

terhadap nilai perusahaan. Penggunaan uji t untuk mendapatkan nilai 

probabilitas signifikan (0,000 0,05) dengan koefisien regresi sebesar 6,814 

inilah yang menunjukkan bahwa hipotesis tersebut benar. Baik 
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pertumbuhan nilai bisnis dan profitabilitas perusahaan dapat menyebabkan 

peningkatan nilai perusahaan. 

3. Ukuran perusahaan diketahui tidak dapat memoderasi antara pengaruh 

struktur modal terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu hal ini tidak sesuai 

dengan hipotesis ketiga, yang mana hipotesis tersebut berbunyi ukuran 

perusahaan memoderasi pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan. 

Penggunaan uji regresi MRA yang menghasilkan koefisien regresi negatif 

sebesar -0,197 dengan tingkat signifikansi 0,082, menunjukkan bahwa 

hipotesis tersebut benar. 

4. Ukuran perusahaan dapat memoderasi pengaruh antara profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan. Hal ini memiliki kesesuaian dengan hipotesis 

keempat yang berbunyi ukuran perusahaan memoderasi pengaruh 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Dengan menggunakan uji regresi 

MRA, yang menghasilkan koefisien regresi positif sebesar 1,475 dan 

signifikansi 0,047, dimungkinkan untuk menunjukkan bahwa hipotesis itu 

benar. 

 

5.2. Saran 

Berdasarkan hasil pengujian dan analisis yang sudah dilakukan, maka peneliti 

memberikan saran agar memperoleh hasil yang optimal diantaranya yaitu:  

1. Bagi Perusahaan  

Perusahaan diharapkan lebih cermat, cepat dan tepat dalam 

pengambilan keputusan untuk menentukan struktur modal dan profitabilitas 
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agar memperoleh laba yang optimal dalam upaya meningkatkan nilai 

perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa keputusan yang tepat dan 

meningkatnya laba maka nilai perusahaan akan meningkat juga sehingga 

investor akan tertarik menanamkan sahamnya terhadap perusahaan tersebut. 

2. Bagi Investor 

Bagi investor yang ingin menanamkan dananya ke suatu perusahaan 

hendaknya lebih cermat dan teliti dalam mengawasi perkembangan kondisi 

internal perusahaan dengan tidak mengabaikan faktor eksternal perusahaan, 

sehingga tujuan utama perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan 

melalui peningkatan kemakmuran pemegang atau pemilik saham dapat 

tercapai.  

 

5.3. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki sejumlah kelemahan, yang kesemuanya perlu 

diperbaiki dalam penyelidikan lebih lanjut sehingga dapat ditemukan penemuan-

penemuan baru. Berikut adalah contoh dari beberapa kendala: 

1. Periode waktu yang dicakup oleh penelitian ini hanya 2017–2020, 

menjadikannya salah satu yang lebih terbatas yang tersedia. 

2. Penelitian ini hanya menggunakan sampel pada perusahaan Food and 

Beverage yang terdaftar di BEI sehingga tidak dapat mewakili seluruh 

perusahaan yang terdaftar di BEI karena setiap perusahaan memiliki 

karakteristik yang berbeda. 
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3. Penelitian ini hanya menggunakan dua variabel independen yakni struktur 

modal dan profitabiltas, serta variabel moderasi yakni ukuran perusahaan. 

 

5.4. Agenda Penelitian Mendatang 

Berikut ini adalah beberapa saran untuk penelitian lebih lanjut yang dapat 

dilakukan berdasarkan keterbatasan penelitian ini: 

1. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambah periode pengamatan 

baik selama 5 tahun, 6 tahun dan seterusnya. 

2. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat mempergunakan objek yang 

lebih luas, tidak hanya berfokus terhadap perusahaan Food and Beverage 

saja tetapi dapat merambah perusahaan lainnya yang terdaftar pada Bursa 

Efek Indonesia. 

3. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan mampu mengembangkan variabel 

diluar variabel penelitian seperti leverage, likuiditas dan kebijakan dividen 

untuk menghasilkan hasil yang berbeda.   
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