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Abstract

This study aims to determine how much influence the capital structure and company
size have on the company's value with profitability as an intervening variable in food
and beverage sub-sector manufacturing companies listed on the Indonesia Stock
Exchange in 2019-2023. This study uses a quantitative research type with sampling
using the purposive sampling method. The population in this study amounted to 95
companies. while the sample taken was 26 companies that had met the criteria. The
method used in this study is descriptive statistical analysis and multiple linear
regression analysis with the help of the SPSS version 26 program. The results of this
study obtained based on partial tests (t-tests) obtained: (1) Capital structure does not
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have a significant effect on profitability, (2) Company size does not have a significant
effect on profitability, (3) Capital structure has a significant effect on company value,
(4) Company size does not have a significant effect on value, (5) Profitability has a
significant effect on company value, (6) Capital structure does not have a significant
effect on company value through profitability as an intervening variable, (7) Company
size has a significant effect on company value through profitability as an intervening
variable.

Keywords: Capital Structure, Company Size, Company Value, Profitability

Abstrak: Studi ini bermaksud untuk memahami seberapa besar dampak struktur modal dan ukuran
perusahaan atas nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel intervening pada organisasi
manufaktur subsektor makanan dan minuman yang tercatat di BEI tahun 2019-2023. studi ini
memakai jenis penelitian kuantitatif dengan pengambilan sampel memakai metode purposive
sampling. Populasi dalam studi ini berjumlah 95 perusahaan. sementara sampel yang diambil ialah
sebanyak 26 perusahaan yang telah memenuhi kriteria. metode yang dipakai dalam studi ini ialah
analisis statistik deskriptif dan analisis regresi linier berganda dengan bantuan program SPSS versi 26.
Hasil studi ini yang diperoleh berlandaskan uji parsial (Uji t) diperoleh: (1)Struktur modal tidak
berdampak significant atas profitabilitas,(2)Ukuran perusahaan tidak berdampak significant atas
profitabilitas,(3)Struktur modal berdampak significant atas nilai perusahaan,(4)Ukuran perusahaan
tidak berdampak significant atas nilai,(5)Profitabilitas berdampak significant atas nilai perusahaan,
(6)Struktur modal tidak berdampak significant atas nilai perusahaan melewati profitabilitas sebagai
variabel intervening, (7) Ukuran perusahaan berdampak significant atas nilai perusahaan melewati

profitabilitas sebagai variabel intervening.

Kata Kunci: Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan, Profitabilitas

PENDAHULUAN

Seiring dengan pesatnya pertumbuhan populasi di Indonesia, ada peningkatan yang szgnzficant
dalam permintaan atas konsumsi makanan dan minuman. Maknanya, para produsen dalam
industri makanan dan minuman mempunyai tingkat penjualan yang cukup tinggi pada
akhirnya akan berdampak atas pandangan para investor yang akan menanamkan modalnya
kepada organisasi tersebut karena dianggap memiliki prospek yang baik untuk kedepannya
(Herianto & Majidah, 2020) maka dari itu, industri Food and beverage tidak hanya berperan
dalam memenuhi kebutuhan dasar masyarakat, tetapi juga berkontribusi pada pertumbuhan
ckonomi nasional. Kementerian Perindustrian melaporkan bahwasanya kinerja sektor
industri makanan dan minuman selama masa 2015 sampai 2019 memperlihatkan rata-rata

pertumbuhan yang mengesankan, yakni senilai 8,16%. Angka ini jauh melampaui rata-rata
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pertumbuhan industri pengolahan nonmigas yang hanya mencapai 4,69%. Meskipun industri

nonmigas secara keseluruhan mengalami kontraksi pertumbuhan senilai 2,52%.

Pada triwulan IV tahun 2020 akibat dampak pandemi COVID-19, sektor Food and
beverage masih mampu mencatatkan pertumbuhan positive senilai 1,58% di tahun yang
sama.Selain itu, sektor Food and beverage memainkan peran yang sangat penting dalam
kontribusi atas ekspor sektor pengolahan nonmigas. Pada tahun 2021, Indonesia banyak
menjual makanan dan minuman ke negara lain, menghasilkan 32,51 miliar dolar AS. Angka
ini 52% lebih banyak dari yang diperoleh pada tahun 2020. Pemerintah mengatakan
bahwasanya setelah pandemi Covid-19, masyarakat mulai lebih banyak membeli makanan
dan minuman Indonesia dari tempat lain. Pada tahun 2018, Indonesia menghasilkan 4 miliar
dolar dari penjualan makanan dan minuman, dan pada tahun 2022, angka tersebut meningkat

menjadi 5,26 miliar dolar.

Nilai perusahaan ialah ukuran dari hasil performa organisasi selama masa waktu
tertentu. performa keuangan organisasi yang lebih tinggi akan meningkatkan kemampuan
perusahaan untuk menarik minat investor dan menanamkan modalnya (Sriyanto et al., 2024).
Peningkatan nilai perusahaan berbanding lurus dengan peningkatan kekayaan para pemegang
saham. Semakin tinggi harga saham yang tercatat, semakin besar pula nilai yang diperoleh
oleh para pemegang saham.Nilai pemegang saham yang tinggi ialah aspirasi utama bagi para
pemilik usaha, karena tingginya nilai tersebut bisa mencerminkan peningkatan kesejahteraan
para pemegang saham (Soetjanto & Thamrin, 2020). Nilai perusahaan mencerminkan kinerja
suatu entitas bisnis dan berdampak pada persepsi investor atas perusahaan serta prospek
masa depannya. Bagi para investor, peningkatan nilai perusahaan menjadi insentif untuk
berinvestasi (Artofkh et al., 2023).

Tabel 1. Nilai Rata-Rata Price to Book Value (PBV) Pada Beberapa
Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman Tahun 2019-2023

o] s

1 AALI 148 123 0.86 0.69 0,60 097
2 ADES 1,09 123 2,00 317 330 2,16
3 BISI 136 1.26 1,09 157 139 133
4 BUDI 0.36 0.34 0,58 0,70 0,79 0,55
5 CAMP 235 185 1,66 191 248 2,05
6
7
8
9

CEKA 088 | 084 0,81 0,76 | 0,67 0,79
CLEO 7,91 6.71 5,50 5.51 5,63 6,25
CPIN 510 [ 458 3,88 352 3,05 4,03
ULTJ 38 387 3,53 2,03 249 3,25
10 GOOD 5,83 004 | 3113 578 4,06 937

@ 208 | 220 | 510 | 265 | 245 3,08
Sumber : BEI & idx.co.id (Data diolah 2024)
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Selama masa 2019-2023, total PBV dari seluruh emiten yang tercantum pada tabel
memperlihatkan tren yang berfluktuasi. Pada tahun 2019 average valwe PBV sub sektor
makanan & minumatat senilai 2,98 yang mencerminkan kondisi pasar yang relatif stabil pada
saat itu. namun, memasuki tahun 2020, total PBV menurun menjadi 2,20 yang kemungkinan
besar didampaki oleh dampak awal pandemi COVID-19 atas perekonomian global. Pandemi
menyebabkan ketidakpastian pasar, pelemahan kinerja bisnis, dan menurunnya minat
investor atas aset-aset yang lebih berisiko, termasuk saham-saham emiten yang tercantum.
Penurunan ini mencerminkan tantangan besar yang dihadapi sektor-sektor bisnis pada tahun

tersebut

Pada tahun 2021, total PBV melonjak menjadi 5,10 mencerminkan pemulihan
significant dari dampak pandemi. Kenaikan ini kemungkinan diakibatkan oleh meningkatnya
sentimen investor yang optimis atas pemulihan ekonomi, didukung oleh pelonggaran
kebijakan moneter serta stimulus ekonomi di banyak negara. namun, momentum ini tidak
bertahan lama, karena pada tahun 2022 total PBV kembali turun menjadi 2,65, menandakan
adanya tekanan baru, seperti inflasi global, kenaikan suku bunga, dan ketidakpastian
geopolitik. penurunan berlanjut sampai 2023, dengan total PBV mencapai 2,45 yang
memperlihatkan perlambatan kinerja beberapa emiten. Jadi secara keseluruhan, masa lima
tahun ini menggambarkan siklus pasar 7 yang dinamis, didampaki oleh aspek global dan

kondisi spesifik di sektor masing-masing.

Ada sejumlah aspek yang bisa memengaruhi nilai suatu perusahaan, di antaranya ialah
struktur modal, ukuran perusahaan, dan profitabilitas. Struktur modal merujuk pada proporsi
relatif antara utang jangka pendek yang berbunga tetap, utang jangka panjang, saham
preferen, dan saham biasa. Penentuan struktur modal didampaki oleh pertumbuhan aset,
yang pada gilirannya berdampak pada nilai perusahaan. Semakin besar struktur modal yang
dimiliki, semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut (Budiandriani et al.,2023). Struktur
modal merujuk pada kombinasi sumber pendanaan jangka panjang yang dipakai oleh
perusahaan untuk mendukung operasional dan pertumbuhannya. Pengelolaan dana yang
efektif tidak hanya menjamin keberlangsungan perusahaan, tetapi juga berkontribusi pada

peningkatan stabilitas dan potensi profitabilitasnya (Alisa & Aryani, 2022).

Dalam situasi di mana kondisi usaha memperlihatkan kinerja yang baik, penggunaan
utang sebagai sumber modal bisa mempercepat pertumbuhan perusahaan, memungkinkan

optimalisasi operasional guna mencapai tingkat pengembalian yang diinginkan. Keadaan ini
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bisa menyebabkan investor berasumsi bahwasanya perusahaan dengan utang yang significant
memiliki prospek yang menjanapabilan di masa depan. Dengan begitu, bisa disimpulkan
bahwasanya aspek ini berpotensi memengaruhi nilai perusahaan secara keseluruhan

(Ismantara & Handojo, 2022) oleh ukuran perusahaan.

Ukuran perusahaan bisa dipahami sebagai suatu skala yang memungkinkan klasifikasi
perusahaan berlandaskan berbagai kriteria, termasuk total aset, nilai pasar saham, ukuran
panjang, dan lain-lain. Ukuran perusahaan diyakini memiliki dampak significant atas nilai
perusahaan itu sendiri. Semakin besar ukuran atau skala perusahaan, semakin mudah pula
bagi perusahaan untuk memperoleh sumber pendanaan, baik yang bersifat internal maupun
eksternal (Octaviani & Damayanti, 2022).Ukuran perusahaan ialah satu dari aspek internal
yang berpotensi memengaruhi nilai perusahaan. Berlandaskan teori sinyal, perusahaan yang
lebih besar cenderung memberikan sinyal positive kepada investor, yang pada gilirannya bisa
berkontribusi pada peningkatan nilai perusahaan. Dengan semakin besarnya ukuran
perusahaan, keadaan ini dianggap akan berimplikasi pada nilai perusahaan, karena ukuran
yang lebih besar memudahkan akses atas sumber pendanaan yang diperlukan untuk mencapai

tujuan perusahaan (Astuti et al., 2023).

Berlandaskan hasil penelitian(Qanita et al., 2024) memperlihatkan bahwasanya
ukuran perusahaan berdampak positive dan significant atas nilai perusahaan (Ekadjaja &
Valentina, 2021) Studi ini juga memperlihatkan bahwasanya ukuran perusahaan memiliki
dampak yang significant atas nilai perusahaan. Meskipun sejumlah studi lainnya
mengindikasikan bahwasanya ukuran perusahaan memberikan dampak positive dan significant
atas nilai perusahaan, ada pula hasil penelitian yang memperlihatkan temuan yang berbeda,
seperti yang dilaksanakan oleh (Tarigan et al., 2023) secara parsial ukuran perusahaan tidak
berdampak atas nilai perusahaan.(Sari, Chandra.,and Panjaitan 2021) juga menunjukan hasil
yang berbeda bahwasanya ukuran perusahaan berdampak negatif tidak significant atas nilai

perusahaan.

Selanjutnya, satu dari aspek yang significant dalam memdampaki nilai perusahaan ialah
profitabilitas. Profitabilitas bisa diartikan sebagai ukuran yang dipakai untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari penghasilannya. Rasio ini ialah satu
dari indikator keuangan yang umum diterapkan dalam mengevaluasi kinerja keuangan
perusahaan dan dianggap sebagai representasi yang jelas mengenai kemampuan perusahaan

dalam menciptakan keuntungan (Setiawati, 2020). Rasio profitabilitas memberikan seberapa

432 ARZUSIN: Jurnal Manajemen dan Pendidikan Dasar




Salsabila, Tusiana, Silvia Sari

efektif perusahaan dikelola dalam penggunaan aset perusahaan. Profitabilitas yang tinggi ialah
indikator bahwasanya perusahaan mempunyai kinerja yang baik dan sehat guna untuk
mewujudka tujuan perusahaan. profitabilitas dipakai sebagai cara untuk menarik pemegang

saham karena akan diperoleh perusahaan melewati usaha manajemen (Zefriyenni et al.,2022).

Sebuah perusahaan akan tampak lebih menarik apabila mampu menghasilkan
keuntungan yang significant dari proses bisnisnya. Tingkat laba yang tinggi tidak hanya
berkontribusi pada peningkatan nilai perusahaan, tetapi juga berfungsi sebagai aspek
pendorong bagi investor untuk mempertimbangkan pembelian saham perusahaan tersebut.
Maknanya, laba ialah aspek krusial yang harus diperhatikan oleh manajemen perusahaan, agar
mereka bisa mengoptimalkan pemanfaatan sumber daya yang tersedia dan meminimalkan
risiko yang dihadapi (Hasanudin & Wijareni, 2023). Penelitian yang dilaksanakan oleh (Piasti
& Suswandoyo, 2022) Ketika sebuah perusahaan menghasilkan uang, hal itu bisa membantu
perusahaan tersebut tumbuh dan menjadi lebih baik. Orang-orang yang bertanggung jawab
atas perusahaan tersebut memakai uang tersebut untuk menjaga agar semuanya berjalan

lancar.

Apabila perusahaan tersebut menghasilkan banyak uang, lebih banyak orang ingin
berinvestasi di dalamnya, yang bermakna mereka ingin membeli bagian dari perusahaan
tersebut yang disebut saham. Ketika banyak orang ingin membeli saham tersebut, perusahaan
tersebut menjadi lebih bernilai. Jadi, apabila sebuah perusahaan benar-benar pandai
menghasilkan uang, lebih banyak investor akan ingin bergabung dan membantunya tumbuh
(Mahanani & Kartika, 2022).Adapun hasil penelitian menurut (Zefriyenni et al., 2022)
menunjukan ada dampak yang signzficant antara Profitabilitas atas Nilai Perusahaan. sementara
itu menurut (Setiawati, 2020) Profitabilitas memiliki dampak positive yang significant atas nilai
perusahaan. Meskipun demikian, sejumlah penelitian juga memperlihatkan bahwasanya
ukuran perusahaan berkontribusi secara positive dan significant atas nilai perusahaan (Piasti &
Suswandoyo, 2022) Secara parsial, profitabilitas memiliki dampak yang signzficant atas nilai

perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji bagaimana struktur modal dan ukuran
perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dengan profitabilitas sebagai variabel
perantara, pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2019-2023. Dengan melakukan analisis yang mendalam, penelitian ini

diharapkan dapat memberikan pemahaman yang lebih jelas tentang faktor-faktor yang
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memengaruhi nilai perusahaan serta menjadi referensi bagi manajemen dalam mengambil

keputusan strategis untuk meningkatkan nilai perusahaan di masa depan.

METODE

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-2023. Jangka waktu penelitian
ini berlangsung selama 4 bulan, dimulai dari 1 November 2024 hingga 12 Februari 2025.
Sebelum penelitian utama dilakukan, terlebih dahulu dilakukan pra-survei untuk memastikan
validitas instrumen penelitian serta menentukan sampel yang sesuai dengan kriteria yang

telah ditetapkan.

Dalam studi ini, peneliti memakai metode pembelajaran yang disebut penelitian
kuantitatif. Artinya, mengamati angka-angka dan memakai matematika untuk memahami apa
yang mereka temukan. Mereka mengajukan pertanyaan kepada orang-orang melewati sesuatu
yang disebut kuesioner, yang seperti survei, untuk memperoleh jawaban yang jelas. Peneliti
ingin memastikan bahwasanya jawaban tersebut benar dan bisa diandalkan, jadi mereka
memeriksa informasi tersebut dengan saksama (Sahir, 2022). dalam studi ini, ada tiga jenis
variabel: variabel independen (yang memdampaki),variabel dependen (yang didampaki), dan
variabel intervening (yang menjadi perantara). Fokus penelitian ini ialah pada organisasi
manufaktur subsektor Food and beverage yang tercatat di BEI (BEI) pada masa tahun 2019-
2023

Penelitian ini menggunakan populasi berupa perusahaan manufaktur dalam
subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), dengan total
95 perusahaan. Periode pengamatan berlangsung dari tahun 2019 hingga 2023. Sampel
penelitian dipilih menggunakan metode purposive sampling, yaitu teknik pemilihan sampel
secara non-acak berdasarkan kriteria atau tujuan tertentu. Teknik ini dilakukan dengan
mempertimbangkan berbagai aspek melalui metode judgment/purposive sampling, dengan

kriteria sebagai berikut:
1. Perusahaan Food and beverage yang tercatat di BEI (BEI) masa 2019- 2023.

2. Perusahaan Food and beverage yang mempublikasikan laporan keuangan tahunan secara

lengkap masa 2019-2023.
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3. Perusahaan Food and beverage yang melaporkan keuangan dalam bentuk mata uang

rupiah dalam laporan keuangannya.

4. Perusahaan Food and beverage yang memperoleh laba secara berturut- turut masa 2019-

2023.

HASIL

Tabel 2. Hasil Regresi Berganda Persamaan 1

Dampak Struktur Modal Dan Pertumbuhan Aset atas Profitabilitas

Coefficients®

Unstandardized Stndardized
Coefficients Coeflicients
Iodel B Std. Eror Beta 1 5ig.
1 [Constant) 396 126 3167 .00z
Struktur Modal -1036 .037 -085 -.982 228
Ukuran Perusahaan -008 004 -.183 -1.850 081

8. Dependent Warisble: Profisbilites

Berlandaskan tabel 2. Berlandaskan model estimasi yang terpilih, diperoleh regresinya yakni:

ROE = 0, 395-0,036 (DAR) + -0,008 (LN) + e
Tabel 3. Hasil Regresi Berganda Persamaan 11

Dampak Struktur Modal Dan Ukuran Perusahaan Atas Nilai Perusahaan Dengan

Profitabilitas Sebagai Variabel Intervening

Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Sid. Emor Beta t Sig.

1 {Constant) 1.002 202 1.111 269
Strukctur Modal -.581 258 -.170 -2.170 03z
Ukuran Perusshaan -.002 031 -.008 -.088 822
Frofitabilitas 4.930 837 572 7.748 ooo

a. Dependent Variable: Milai Perusahaan

Berlandaskan tabel 3. model estimasi yang terpilih, diperoleh regresinya yakni:

PBV = 1,002 -0,561 ( DAR) -0,003 (LN) 4,930 (ROE) + e
Hasil Uji Hipotesis
Uji Parsial (Uji t)Tabel 3

Pengujian Hipotesis Secara Parsial (Uji t) Persamaan I

Variabel t t- tabel sig
hitung
Struktur modal 982 1.980 0328

Ukuran perusahaan  -1.890 1.980 0061
a: Dependent Vanabel - Profitabilitas

Volume 5, Nomor 2, April 2025 435
[ e



Salsabila, Tusiana, Silvia Sari

1. Dampak struktur modal atas profitabilitas

Data yang dipaparkan dalam tabel memperlihatkan bahwasanya variabel struktur modal
(X1) memiliki nilai t senilai -982 dan tingkat significant senilai 0,328, yang > ambang batas
konvensional senilai 0,05. Maknanya, kami menerima HO dan menolak Ha. Temuan ini
memperlihatkan bahwasanya struktur modal (X1) tidak memberikan dampak yang

significant atas profitabilitas (Z)
2. Dampak Ukuran Perusahaan atas profitabilitas

Data yang dipaparkan dalam tabel memperlihatkan bahwasanya variabel pertumbuhan
aset (X2) memperlihatkan nilai t senilai -1,890, disertai dengan tingkat significant senilai
0,061, yang melebihi ambang batas 0,05. Maknanya, kami menerima HO dan menolak
Ha. Ini menyiratkan bahwasanya Ukuran Perusahaan tidak memberikan dampak yang

significant atas Profitabilitas.

Tabel 4. Pengujian Hipotesis Secara Parsial (Uji t) Persamaan II

Variabel t- hitung t- tabel sig
Struktur modal -2.170 1.980 0,032
Ukuran perusahaan -009 1.980 0,922
Profitabilitas 1.746 1.980 0.000

1. Dampak struktur modal terhadap nilai perusahaan

Berlandaskan tabel diatas menunujukkan bahwasanya variabel struktur modal (X1)
dengan nilai t Hitung -2.170 dan tingkat significant 0,032 < 0,05. maka bisa diperoleh HO
ditolak dan Ha diterima. artinya yakni Struktur Modal berdampak significant atas Nilai

perusahaan
2. Dampak ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan

Berlandaskan tabel diatas memperlihatkan bahwasanya variabel Ukuran Perusahaan (X2)
dengan nilai t Hitung -099 dan tingkat szgnificant 0,922 > 0,05. Maka bisa disimpulkan
bahwasanya HO diterima dan Ha ditolak. artinya Ukuran perusahaan (X1) tidak
berdampak significant atas Nilai perusahaan (Y)

3. Dampak profitabilitas terhadap nilai perusahaan

Berlandaskan tabel diatas memperlihatkan bahwasanya variable profitabilitas (Z) dengan
nilai t Hitung 7.746 dan tingkat significant 0,000 < 0,05. Maka bisa disimpulkan
bahwasanya HO ditolak dan Ha diterima. artinya profitabilitas (Z) berdampak significant

atas nilai perusahaan (Y)
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Uji Koefisien Determinasi (R-Square)
Tabel 5. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) Persamaan I

Model Summary®
Adjsted R Std. Emor of the
Model R R Sguare Square Estimate

1 238 057 041 08587

a. Predictors ; {Constant), Ukuran Perusahaan , Struktor Modal

b. Dependent Variable: Profitabilitas

Berlandaskan data yang dipaparkan pada Tabel 5, koefisien determinasi, sebagaimana
diperlihatkan oleh statistik R-Square yang Disesuaikan, ialah 0,041. Hasil ini memperlihatkan
bahwasanya variabel independen yang dipertimbangkan menyumbang 4,1% dari variabilitas
dalam profitabilitas, pada akhirnya 95,9% variabilitas bisa diatribusikan pada aspek lain yang

tidak ditkutsertakan dalam model penelitian.

Tabel 6. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2 ) Persamaan 11

Model Summary®
Adjusted R Std. Error o f fhe
Model R R Sgusre Squars E stimste

B 382 AT 45558

3. Predictors: {Constant), Proftsbilies | Stuktr Modal | Ukuran
Perusshasn

b. Dependent Varisble: Milsi Perusshaan

Berlandaskan temuan yang dipaparkan pada Tabel 6, koefisien determinasi, yang
diperlihatkan oleh Adjusted R Square, dihitung senilai 0,377, atau 37,7%. Keadaan ini
memperlihatkan bahwasanya variabel independen menyumbang 37,7% varians dalam nilai
perusahaan, sementara itu 62,3% sisanya diakibatkan oleh aspek eksternal yang tidak

termasuk dalam cakupan studi ini.
Analisis Jalur (Path Analysis)

Analisis jalur berfungsi sebagai pengembangan lanjutan dari analisis regresi berganda, yang
memakai teknik regresi untuk memperkirakan hubungan kausal di antara variabel hubungan
ini didasarkan pada fondasi teoritis. Hasil model penelitian untuk setiap variabel diilustrasikan

dalam Gambar 1 di bawah ini:
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-0,095
Struktur modal 0,070 0,789
@1 | l
~0.095 Y profitahilitas A Nilai
, @ o
Ukuran - 0,183 (Y)
penusabaagn
x2)
- 0,008

Gambar 1. Diagram Koefisien Jalur

Tabel 7. Hasil Perhitungan Dampak Langsung dan Tidak Langsung

Hipotesis Pernyataan Penzaruh | Pengaruh tidak | Keputusar

langsung langzung

Hb Diduga struktor modal 0170 0,005 *0.571 Diolai
{1 ) terhadap nilai = 0054
perusshaan () melalui
profiabilitas ()
sabagai varisbel
intervening

Pada sub saktor
makanan danminuman
yang tardafiar diBursa
Efek Indonesia tahon
2012-2023

HT Diduga Ukuman 0008 0183%0572 Diterizz
parosshaan 1)
terhadap nilai
perusshaan (¥) melalui
profiabititas (Z)

=0,104

sabagai varisbel
intervening

Pada sub saktor
makanan dan minuman
yang tardafiar diBursa
Efek Indonesia tahon
2012-2023

1. Dampak struktur modal Terhadap nilai perusahaan melewati profitabilitas

Dari analisis jalur, dapat diketahui pengaruh langsung (X1) Struktur modal terhadap nilai
perusahaan (Y) adalah sebesar -0,170 sedangkan pengaruh tidak langsung Struktur modal
(X1) melalui profitabilitas (Z) terhadap nilai perusahaan (Y) adalah perkalian antara nilai
beta X1 terhadap Z dengan nilai beta Z terhadap Y yaitu : (-0,095%0,572) = -0,054 maka
pengaruh total yang diberikan X1 terhadap Y adalah jumlah pengaruh langsung dan tidak
langsung yaitu: (-0,170 + -0,054) = -0,224
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2. Dampak ukuran perusahaan Terhadap nilai perusahaan melewati profitabilitas

Dari analisis jalur, dapat diketahui pengaruh langsung ukuran perusahaan (X2) terhadap
nilai perusahaan (Y) adalah sebesar -0,008, sedangkan pengaruh tidak langsung ukuran
perusahaan (X2) melalui profitabilitas (Z) terhadap nilai perusahaan (Y) adalah perkalian
antara nilai beta X1 terhadap Z dengan nilai beta Z terhadap Y yaitu: (-0,183*0,572) = -
0,104 maka pengaruh total yang diberikan X1 terhadap Y adalah jumlah pengaruh
langsung dan tidak langsung yaitu: -0,008 + -0,104 = -0,112

PEMBAHASAN
1. Dampak Struktur Modal Terhadap Profitabilitas

Struktur modal dalam studi ini dinilai melewati Debt to Asset Ratio (DAR). Hasil pengujian
hipotesis memperlihatkan bahwasanya uji t yang dipaparkan menghasilkan nilai t hitung
senilai -962 apabila membandingkan struktur modal (DAR) dengan Profitabilitas (ROE),
disertai tingkat significant senilai 0,328. Nilai ini melebihi ambang batas 0,05 (0,328 > 0,05),
pada akhirnya H1 ditolak. Maka dari itu, penelitian sebelumnya (Wulandari & Damayanti,
2022) Analisis memperlihatkan bahwasanya koefisien regresi untuk struktur modal
memperlihatkan nilai negatif senilai -0,035, disertai dengan tingkat significant senilai 0,061,

yang melebihi ambang batas konvensional senilai 0,05.
2. Pengaruh ukuran perusahaan Terhadap profitabilitas

Hasil uji hipotesis memperlihatkan bahwasanya uji-t yang menghasilkan nilai t hitung senilai
-1,890 untuk hubungan antara ukuran perusahaan dan profitabilitas, disertai dengan tingkat
significant senilai 0,061, yang melebihi ambang batas konvensional senilai 0,05 (0,061 > 0,05).
Akibatnya, kami menolak hipotesis nol H2. Keadaan ini mengarah pada kesimpulan
bahwasanya variabel ukuran perusahaan tidak memberikan dampak yang significant secara
statistik atas profitabilitas dalam perusahaan makanan dan minuman yang tercatat di BEI
selama masa 2019 sampai 2023. penelitian (Wulandari & Damayanti, 2022) Koefisien regresi
untuk ukuran perusahaan bernilai positive senilai 0,000, disertai dengan nilai significant senilai
0,119, yang melebihi ambang batas significant konvensional senilai 0,05. Akibatnya, kita bisa
menyimpulkan bahwasanya ukuran perusahaan tidak memberikan dampak yang significant atas

profitabilitas.
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3. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil uji hipotesis memperlihatkan bahwasanya uji t yang menghasilkan nilai t hitung senilai
-2,170 untuk hubungan antara Struktur Modal dan Nilai Perusahaan, disertai dengan tingkat
significant senilai 0,032, yang berada di bawah ambang batas 0,05 (0,032 < 0,05). Maka dari
itu, H3 diterima. Keadaan ini memperlihatkan bahwasanya variabel struktur modal
memberikan dampak yang significant secara statistik atas nilai perusahaan pada perusahan
subsektor makanan dan minuman yang tercatat di BEI selama masa 2019 sampai dengan
Hasil ini selaras dengan dan didukung oleh penelitian terdahulu (Nafisa, Wilda et al. 2023).
Hasil pengujian hipotesis memperlihatkan bahwasanya Debt-to-Equity Ratio (DER)
memperlihatkan nilai t senilai 4,392428 dengan tingkat significant 0,0001. Sementara itu nilai t

tabel pada tingkat szgnificant 5% dengan derajat kebebasan yang dihitung dengan dfl = 50-5
4. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Dalam studi ini, pengukuran Ukuran Perusahaan dilaksanakan dengan memakai rumus Size.
Hasil pengujian hipotesis sebagaimana memperlihatkan bahwasanya uji t menghasilkan nilai
t hitung senilai -0,99 untuk Ukuran Perusahaan (SIZE) atas Nilai Perusahaan (PBV), dengan
tingkat significant senilai 0,922, yang melebihi ambang batas 0,05 (0,922 > 0,05). Maka dari itu,
hipotesis H4 ditolak. Temuan ini selaras dengan simpulan yang ditarik dari penelitian
sebelumnya di bidang tersebut (Piasti & Suswandoyo, 2022) bahwasanya Ukuran Perusahaan

memiliki dampak negatif yang significant atas nilai perusahaan.
5. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Dalam analisis ini, profitabilitas dinilai dengan memakai rumus Return on Equity (ROE).
Hasil pengujian hipotesis memperlihatkan bahwasanya uji t menghasilkan nilai t hitung senilai
7,746 ketika menguji hubungan antara profitabilitas (ROE) dan nilai perusahaan (Price to
Book Value, PBV), dengan tingkat significant 0,000, yang < ambang batas 0,05 (0,000 < 0,05).
Maka dari itu, hipotesis kelima (H5) diterima. Hasil studi ini selaras dengan penelitian
sebelumnya, (Subandi & Bagana, 2024) Profitabilitas (ROA) ternyata memiliki dampak positive
yang significant atas nilai perusahaan. Keadaan ini memperlihatkan bahwasanya dengan laba
yang dimiliki perusahaan akan mampu meningkatkan nilai perusahaan, semakin tinggi laba
yang diukur dengan profitabilitas perusahaan bisa memdampaki peningkatan nilai

perusahaan.
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6. Dampak Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan Melewati Profitabilitas

Sebagai Variabel Intervening

Diketahui dampak langsung struktur modal (X1) atas nilai perusahaan (Y) senilai -0,170.
Sebaliknya dampak tidak langsung struktur modal (X1) atas nilai perusahaan (Y) melewati
profitabilitas (Z) dihitung dengan cara mengalikan koefisien beta X1 atas Z dengan koefisien
beta Z atas Y, pada akhirnya diperoleh nilai -0,095 x 0,572 = -0,054. Maka dari itu, total
dampak X1 atas Y ialah penjumlahan dari dampak langsung dan tidak langsung, yakni senilai
-0,224. Keadaan ini memperlihatkan bahwasanya hipotesis alternatif H6 ditolak, Hasil studi
ini sesuai dengan penelitian terdahulu di bidang ini (Verawati et al., 2023) bahwasanya
struktur modal memberikan dampak positive namun tidak significant secara statistik atas nilai
perusahaan melewati profitabilitas, sebagaimana dibuktikan oleh nilai sampel asli senilai 0,061
dan nilai-P senilai 0,603 (yang melampaui ambang batas 0,05). Akibatnya, hasil tersebut

mengarah pada penolakan Hipotesis 6.

7. Dampak Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Melewati Profitabilitas

Sebagai Variabel Intervening

Diketahui bahwasanya dampak langsung ukuran perusahaan (X2) atas nilai perusahaan (Y)
ialah senilai -0,008. Sementara itu dampak tidak langsung struktur modal (X2) atas nilai
perusahaan (Y) melewati profitabilitas (Z) dihitung dengan cara mengalikan koefisien beta
X2 atas Z dengan koefisien beta Z atas Y, pada akhirnya diperoleh: -0,183 x 0,572 = -0,104.
Maka dari itu, total dampak X2 atas Y ialah penjumlahan dari dampak langsung dan tidak
langsung, yakni senilai -0,112, yang mendukung diterimanya hipotesis H7. Temuan ini
didukung oleh penelitian terdahulu di bidang ini (Hasanudin & Wijareni, 2023) Temuan
memperlihatkan bahwasanya ukuran perusahaan memberikan dampak posizive dan significant
secara statistik pada Price-to-Book Value (PBV) melewati dampaknya pada Return on
Equity (ROE). Secara khusus, analisis menghasilkan koefisien jalur senilai 0,2636856,
disertai dengan nilai probabilitas p = 0,000

KESIMPULAN

Studi ini bermaksud untuk memahami dampak struktur modal dan ukuran perusahaan atas
valuasi perusahaan dalam subsektor makanan dan minuman, dengan memakai profitabilitas
sebagai variabel intervening. Analisis difokuskan pada perusahaan yang tercatat di BEI dari

tahun 2019 sampai 2023, yang menghasilkan beberapa kesimpulan yakni:
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1. Struktur modal tidak berdampak significant atas profitabilitas pada organisasi subsektor

Food and beverage yang tercatat di BEI tahun 2019-2023.

2. Ukuran perusahaan tidak berdampak significant atas profitabilitas pada organisasi
subsektor Food and beverage yang tercatat di BEI tahun 2019-2023.

3. Struktur modal berdampak significant atas nilai perusahaan pada organisasi subsektor Food

and beverage yang tercatat di BEI tahun 2019-2023.

4. Ukuran perusahaan tidak berdampak significant atas nilai perusahaan pada organisasi

subsektor Food and beverage yang tercatat di BEI tahun 2019-2023.

5. Profitabilitas berdampak significant atas nilai perusahaan pada organisasi subsektor Food

and beverage yang tercatat di BEI tahun 2019-2023.

6. Struktur modal tidak berdampak significant atas nilai perusahaan melewati profitabilitas
sebagai variabel intervening pada organisasi subsektor Food and beverage yang tercatat di

BEI tahun 2019-2023.

7. Ukuran perusahaan berdampak significant atas nilai perusahaan melewati profitabilitas
sebagal variabel intervening pada organisasi subsektor Food and beverage yang tercatat di

BEI tahun 2019-2023.
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