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Abstract 
 

Value investor perception of the company is often associated with the company’s stock 
price, the higher the stock price will make the company’s value is also high. The 
company’s value reflects the return on investment of the investors. The higher the value 
of the company, investors are increasingly interested in investing in these companies. 
This study aims to analyze the effect of capital structure, firm size, profitability and 
leverage on firm value. This study uses a sample of consumer goods industrial companies 
listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2017 to 2020. The sampling 
technique uses purposive sampling. Based on the sample criteria, the research sample 
obtained as many as 121 companies. To analyze the data using multiple linear regression 
analysis tools. The results showed that the variables of capital structure, profitability 
and leverage had an effect on firm value, while firm size had no effect on firm value. 

Keywords: Leverage; Firm Value; Profitability; Capital Structure; Firm Size 

Pengaruh Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, 

Profitabilitas dan Leverage Terhadap Nilai Perusahaan 

Abstrak 

Nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap perusahaan yang sering dikaitkan 

dengan harga saham, semakin tinggi harga saham akan membuat nilai perusahaan juga 

tinggi. Nilai perusahaan mencerminkan tingkat pengembalian investasi dari para 

investor. Semakin tinggi nilai perusahaan, maka investor semakin tertarik untuk 

melakukan investasi di perusahaan tersebut. Penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis pengaruh struktur modal, ukuran perusahaan, profitabilitas dan leverage 
terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan industri 

barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017 sampai dengan 

2020. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling. Berdasarkan 

kriteria sampel yang diperoleh penelitian sampel sebanyak 121 perusahaan. Untuk 

menganalisis data menggunakan alat analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa variabel struktur modal, profitabilitas dan leverage berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan, sedangkan variabel ukuran perusahaan tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

Kata kunci: Leverage; Nilai Perusahaan; Profitabilitas; Struktur Modal; Ukuran 

Perusahaan 

1. Pendahuluan  
Suatu perusahaan yang didirikan memiliki tujuan untuk mencapai keuntungan 

maksimal. Dengan menghasilkan laba tersebut, perusahaan dapat membagikan dividen 

kepada pemegang saham. Oleh karena itu, perusahaan menerapkan strateginya di bawah 

kondisi kerangka kerja saat ini untuk meningkatkan atau mempertahankan kinerja 
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perusahaan. Salah satu tujuan dari manajemen keuangan adalah untuk memaksimalkan 

nilai perusahaan dan mensejahterakan pemegang saham. Nilai perusahaan akan 

meningkat dari tingginya tingkat pengembalian investasi bagi pemegang saham jika harga 

saham naik. Perusahaan dapat mencapai tujuan jika perusahaan harus memenuhi 

kebutuhan dananya untuk memaksimalkan kinerjanya. Nilai perusahaan dapat diukur 

dengan beberapa cara, salah satunya adalah dengan harga pasar saham perusahaan, 

karena harga saham perusahaan mencerminkan penilaian investor secara keseluruhan 

atas setiap saham ekuitas yang dimiliki. 

Nilai perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham, dimana semakin tinggi harga 

saham maka nilai perusahaan dan kemakmuran para pemegang saham juga semakin 

meningkat. Salah satu alat ukur yang dapat digunakan untuk mengukur tingginya nilai 

suatu perusahaan adalah Price to Book Value yang merupakan rasio keuangan yang 

membandingkan antara harga saham dengan nilai buku per lembar saham. Apabila nilai 

PBV yang semakin tinggi maka semakin besar pula tingkat kemakmuran dari pemegang 

saham, sehingga perusahaan dikatakan telah mencapai salah satu tujuannya. 

Nilai perusahaan menurun disebabkan ketika struktur modal berada di atas dari 

target optimal, dan terjadi pertambahan hutang. Apabila rasio hutang pada stuktur modal 

ditingkatkan maka nilai perusahaan akan meningkat. Struktur modal merupakan kunci 

kinerja perusahaan dan perbaikan produktivitas. Teori struktur modal digunakan untuk 

menentukan bauran antara hutang dan ekuitas. Pada saat menentukan target struktur 

modal yang optimal, dituntut peran dari manajemen perusahaan. 

Ukuran perusahaan menunjukkan tingkat kepercayaan investor. Nilai ukuran 

perusahaan yang semakin besar menunjukkan bahwa semakin dikenal oleh masyarakat 

yang berarti lebih mudah untuk mendapatkan informasi yang akan meningkatkan nilai 

perusahaan. Bahkan perusahaan besar dengan total aktiva dengan nilai aktiva yang cukup 

besar dapat menarik investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. 

Dalam hal ukuran perusahaan dilihat dari total aset yang dimiliki oleh perusahaan, yang 

dapat digunakan untuk kegiatan operasi perusahaan. 

Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dan tinggi rendahnya nilai 

perusahaan dapat dilihat dari profitabilitas. Profitabilitas menunjukkan kemampuan 

perusahaan untuk menggunakan efektivitas perusahaan dalam menggunakan asetnya 

dalam menghasilkan laba perusahaan dari pengelolaan aktiva. Semakin tinggi nilai 

profitabilitas, maka semakin baik kinerja perusahaan tersebut. 

Leverage adalah rasio hutang atau yang biasa dikenal dengan rasio solvabilitas 

merupakan rasio yang dapat menunjukkan kemampuan dari suatu perusahaan untuk 

memenuhi seluruh kewajiban keuangaannya pada saat terjadi likuidasi perusahaan. Rasio 

leverage yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan tersebut tidak solvabel, artinya total 

hutang lebih besar dari total asset. 

Penelitian yang dilakukan oleh [1] membuktikan bahwa struktur modal berpengaruh 

negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan pada penelitian yang 

dilakukan oleh [2] membuktikan bahwa struktur modal berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Menurut [3] ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan, sedangkan pada penelitian yang dilakukan oleh [4] menyatakan bahwa 

ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh [5] membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan pada penelitian yang dilakukan oleh [6] 

membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 



e-ISSN: 2621-0584 

 

 

Prosiding 16th Urecol: Seri Mahasiswa Student Paper  

 

 

 

802 

Menurut [3] leverage secara parsial memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 

namun pada penelitian yang dilakukan oleh [7] membuktikan bahwa leverage tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh struktur modal, ukuran perusahaan, 

profitabilitas dan leverage terhadap nilai perusahaan (studi empiris pada perusahaan 

manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2017-2020).  

2. Literatur Review  

2.1. Teori Agensi (Agency Theory) 

Teori agensi menurut [8] merupakan hubungan keagenan sebagai kontrak di 

mana satu orang atau lebih (principal) menginstruksikan orang lain (agent) untuk 

melakukan jasa atas nama principal dan memberi wewenang kepada agen untuk 

membuat keputusan terbaik bagi principal. [9] menyatakan bahwa tujuan utama teori 

agensi untuk meningkatkan kemampuan individu baik principal maupun agen untuk 

menilai lingkungan di mana keputusan harus dibuat. Pada saat yang sama, tujuan 

kedua teori agensi untuk mengevaluasi hasil keputusan yang telah dibuat guna 

memudahkan pembagian hasil antara principal dan agen sesuai dengan kontrak 

kerja. 

2.2. Teori Sinyal (Signaling Theory) 

Teori sinyal adalah sinyal dalam bentuk informasi yang dibutuhkan oleh investor 

untuk berinvestasi di perusahaan. Oleh karena itu, ada hubungan antara principal 

dan agent yang mengharuskan untuk memantau perusahaan agar mencapai kinerja 

dan tujuan. Para manajer harus memperhatikan dalam menggunakan hutang untuk 

meningkatkan nilai perusahaan dan memberikan sinyal positif kepada pihak 

eksternal. Teori sinya menurut [10] merupakan teori yang digunakan untuk 

memahami tindakan manajemen dalam menyampaikan informasi kepada investor, 

yang pada akhirnya dapat mengubah keputusan investor tentang kondisi bisnis. 

2.3. Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan menurut [3] merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai 

oleh suatu perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap 

perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak 

perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Nilai perusahaan menjadi 

penting karena menentukan tingkat kemakmuran pemegang saham jika diikuti 

dengan nilai perusahaan yang tinggi. Investor menilai keberhasilan perusahaan dari 

nilainya. Investor menginvestasikan dananya di pasar modal tidak sembarangan 

karena mereka juga mempertimbangkan tujuan jangka pendek dan jangka panjang. 

Investor harus memanfaatkan semua informasi untuk menganalisis pasar dan 

berinvestasi dengan harapan untu mendapatkan keuntungan [11]. 

2.4. Struktur Modal 

Struktur modal adalah proporsi pendanaan dengan hutang perusahaan. 

Perusahaan dengan tingkat pengembang usaha yang besar akan membutuhkan 

sumber dana yang besar, maka dibutuhkan tambahan dana dari pihak eksternal 

sebagai upaya guna menambah kebutuhan dana dalam proses pembangunan usaha 

tersebut. Perusahaan dengan tingkat pengembangan usaha yang baik dalam jangka 
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panjang akan memberikan keuntungan yang besar kepada investor. Hal ini akan 

berdampak terhadap peningkatan nilai perusahaan [12]. Struktur modal merupakan 

perbandingan antara modal asing dan modal sendiri yang digunakan perusahaan 

untuk membiayai aktivanya. Menurut [1], [13], [14], menyatakan bahwa struktur 

modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian dan penelitian 

tersebut, maka diambil hipotesis sebagai berikut: 

H1: Struktur Modal berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

2.5. Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan sebagai 

besar kecilnya perusahaan dengan berbagai cara antara lain dengan total aset 

perusahaan, log size, nilai pasar saham, dan lain-lain. Ukuran perusahaan juga dapat 

digambarkan melalui total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata penjualan aset dan 

rata-rata total aktiva perusahaan [15]. Ukuran perusahaan dapat menjadi proksi dari 

sumber daya perusahaan dikarenakan perusahaan yang lebih besar memiliki lebih 

banyak sumber daya organisasi, mereka akan memberikan perusahaan peralatan 

yang lebih besar dan lebih baik untuk mencapai tujuan merekan [16]. Ukuran 

perusahaan dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan. Semakin besar 

ukuran perusahaan maka semakin mudah pula perusahaan memperoleh sumber 

pendanaan baik yang bersifat internal maupun eksternal [3]. Menurut [1], [7], [9], 

[17], mengatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan uraian dan penelitian tersebut, maka diambil hipotesis sebagai berikut: 

H2: Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

2.6. Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan memperoleh laba yang 

dihasilkan dari penjualan, pendapatan investasi, aset dan modal saham tertentu. 

Rrasio profitabilitas yang digunakan untuk mengatur dan mengetahui sampai mana 

laba ataupun profit yang dihasilkan dari aktivitas bisnisnya pada periode tertentu dan 

rasio ini juga dapat digunakan untuk menilai atau mengevaluasi perkembangan laba 

tiap periodenya [6]. Nilai dari suatu perusahaan dipengaruhi oleh besar kecilnya 

profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan tersebut, karena semakin besarnya 

profitabilitas akan membuat nilai perusahaan semakin tinggi dan membuat investor 

berani berinvestasi di perusahaan tersebut [17]. Menurut [3], [4], [5], [7], [9], 

mengatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan uraian dan penelitian tersebut, maka diambil hipotesis sebagai berikut: 

H3: Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

2.7. Leverage 

Leverage merupakan hutang yang digunakan oleh perusahaan untuk 

melaksanakan kegiatan operasional perusahaan. Leverage sering juga dikenal dengan 

nama rasio solvabilitas adalah rasio yang dapat menunjukkan kemampuan dari suatu 

perusahaan untuk memenuhi segala kewajiban finansial dari perusahaan tersebut 

jika perusahaan tersebut dilikuidasi. Dengan tingginya rasio leverage menunjukkan 

bahwa perusahaan tidak  solvable, artinya total hutangnya lebih besar dibandingkan 

dengan total asetnya [3]. Investor harus berhati-hati dalam berinvestasi di 

perusahaan yang memiliki rasio leverage tinggi, karena tingginya rasio leverage 

menunjukkan tingginya rasio investasi. Hutang yang terus bertambah tanpa adanya 
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pengendalian akan menimbulkan penurunan nilai perusahaan. Penggunaan hutang 

yang terlalu banyak tidak baik karena dikhawatirkan bahwa akan terjadi penurunan 

laba yang diperoleh perusahaan. Artinya, nilai leverage yang semakin tinggi akan 

menggambarkan investasi yang dilakukan berisiko besar, sedangkan leverage yang 

kecil akaan menunjukkan investasi yang dilakukan berisiko kecil [17]. Menurut [4], 

[5], [9], mengatakan bahwa leverage mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan uraian dan penelitian tersebut, maka diambil hipotesis sebagai berikut: 

H4: Leverage berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

3. Metode 
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Data yang digunakan dalam 

penelitian merupakan data sekunder yang didapat dari laporan keuangan dan laporan 

tahunan yang dipublikasikan di website perusahaan, website Bursa Efek Indonesia (BEI) 

yang dapat diakses melalui www.idx.co.id. Populasi dalam penelitian ini adalah 

perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2017-2020 yang 

berjumlah 63 perusahaan. Pemilihan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode 

purposive sampling. Jumlah sampel dalam penelitian ini adalah 124 sampel yang terdiri 

dari 31 perusahaan selama 4 tahun. Namun terdapat data outlier sebanyak 3 data 

sehingga sampel dalam penelitian ini mengalami pengurangan dibandingkan dengan 

jumlah sebelum adanya outlier. Jadi total sampel dalam penelitian ini adalah 121 sampel. 

Data penelitian ini dianalisis menggunakan Regresi Linear Berganda. 

3.1. Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu 

perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan 

setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan 

tersebut didirikan sampai dengan saat ini [3]. Price Book Value (PBV) merupakan 

rasio antara harga per lembar saham dengan nilai buku per lembar saham. Price Book 

Value (PBV) dapat dihitung dengan mnggunakan rumus sebagai berikut: 

 

3.2. Struktur Modal 

Struktur modal adalah proporsi pendanaan dengan hutang perusahaan. 

Perusahaan dengan tingkat pengembang usaha yang besar akan membutuhkan 

sumber dana yang besar, maka dibutuhkan tambahan dana dari pihak eksternal 

sebagai upaya guna menambah kebutuhan dana dalam proses pembangunan usaha 

tersebut. Perusahaan dengan tingkat pengembangan usaha yang baik dalam jangka 

panjang akan memberikan keuntungan yang besar kepada investor. Hal ini akan 

berdampak terhadap peningkatan nilai perusahaan [12]. Pengukuran struktur modal 

menggunakan Debt to Asset Ratio (DAR). Pengukuran menggunakan ini juga 

dikarenakan mengacu pada pengukuran yang telah dilakukan [13] dengan rumus 

sebagai berikut: 
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3.3. Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan sebagai 

besar kecilnya perusahaan dengan berbagai cara antara lain dengan total aset 

perusahaan, log size, nilai pasar saham, dan lain-lain. Ukuran perusahaan juga dapat 

digambarkan melalui total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata penjualan aset dan 

rata-rata total aktiva perusahaan [15]. Pengukuran ukuran perusahaan menggunakan 

Size. Pengukuran menggunakan ini juga dikarenakan mengacu pada pengukuran 

yang telah dilakukan [4] dengan rumus sebagai berikut: 

 

3.4. Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan memperoleh laba yang 

dihasilkan dari penjualan, pendapatan investasi, aset dan modal saham tertentu. 

Rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengatur dan mengetahui sampai mana 

laba ataupun profit yang dihasilkan dari aktivitas bisnisnya pada periode tertentu dan 

rasio ini juga dapat digunakan untuk menilai atau mengevaluasi perkembangan laba 

tiap periodenya [6]. Pengukuran ukuran perusahaan menggunakan Return On Assets 

(ROA). Pengukuran menggunakan ini juga dikarenakan mengacu pada pengukuran 

yang telah dilakukan [6] dengan rumus sebagai berikut: 

 

3.5. Leverage 

Leverage merupakan hutang yang digunakan oleh perusahaan untuk 

melaksanakan kegiatan operasional perusahaan. Leverage sering juga dikenal dengan 

nama rasio solvabilitas adalah rasio yang dapat menunjukkan kemampuan dari suatu 

perusahaan untuk memenuhi segala kewajiban finansial dari perusahaan tersebut 

jika perusahaan tersebut dilikuidasi. Dengan tingginya rasio leverage menunjukkan 

bahwa perusahaan tidak  solvable, artinya total hutangnya lebih besar dibandingkan 

dengan total asetnya [3]. Pengukuran ukuran perusahaan menggunakan Debt to 

Equity Ratio (DER). Pengukuran menggunakan ini juga dikarenakan mengacu pada 

pengukuran yang telah dilakukan  [9] dengan rumus sebagai berikut: 

 

4. Hasil dan Pembahasan 

4.1. Uji Asumsi Klasik 

Pengujian asumsi klasik berguna untuk mengetahui bahwa data yang digunakan 

dalam penelitian lolos dari semua masalah asumsi klasik. Penelitian ini melakukan 

uji asumsi klasik meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas 

dan uji autokorelasi. Pengujian asumsi klasik dilakukan sebelum uji regresi linear 

berganda dan menggunakan program Statistik Package for the Social Science 21 

(SPSS 21). Hasil penelitian yang diperoleh dari hasil uji asumsi klasik menunjukkan 

data pada Tabel 1. 
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Tabel 1. Hasil Uji Asumsi Klasik 

Variabel 
Multikolinearitas Heteroskedastisitas 

Tolerance VIF Sig 

DAR 0,116 8,600 0,264 

SIZE 0,913 1,095 0,237 

ROA 0,791 1,264 0,160 

DER 0,115 8,688 0,251 

Asymp. Sig, (2-tailed) = 0,399 

Durbin-Watson = 1,921 

Sumber: Data sekunder diolah, 2022 

Hasil pengujian asumsi klasik pada Table 1 untuk uji normalitas menunjukkan 

bahwa nilai asymp. Sig (2-tailed) adalah 0,399 ini artinya nilai signifikansi lebih besar 

dari tingkat signifikansi penelitian 5% (0,399 > 0,05). Sehingga dapat diketahui bahwa 

data variabel yang digunakan memiliki data yang terdistribusi normal. Sehingga data 

penelitian ini dapat digunakan untuk pengujian model regresi linear berganda. 

Hasil pengujian asumsi klasik pada Table 1 untuk uji multikolinearitas 

menunjukkan bahwa tidak ada variabel independen yang memiliki nilai tolerance 

value > 0,10 dan memiliki nilai VIF < 10. Hal tersebut ditunjukkan nilai tolerance 

struktur modal (DAR) sebesar 0,116 dan nilai VIF sebesar 8,600. Ukuran perusahaan 

(Size) dengan nilai tolerance sebesar 0,913 dan nilai VIF sebesar 1,095. Profitabilitas 

(ROA) dengan nilai tolerance sebesar 0,791 dan nilai VIF sebesar 1,264. Leverage 

(DER) dengan nilai tolerance sebesar 0,115 dan nilai VIF sebesar 8,688. Sehingga 

dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam penelitian ini tidak terdapat masalah 

multikolinearitas. 

Hasil pengujian asumsi klasik pada Table 1 untuk uji heteroskedastisitas dengan 

berdasarkan uji Park yang telah dilakukan menunjukkan bahwa keseluruhan dari 

variabel independen memiliki nilai signifikansinya di atas 0,05 atau senilai 5%. 

Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam penelitian ini tidak 

terjadi adanya heteroskedastisitas. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai signifikan 

variabel struktur modal (DAR) sebesar 0,264 > 0,05, nilai signifikan variabel ukuran 

perusahaan (Size) sebesar 0,237 > 0,05, nilai signifikan variabel profitabilitas (ROA) 

sebesar 0,160 > 0,05, dan nilai signifikan variabel leverage (DER) sebesar 0,251 > 0,05. 

Hasil pengujian asumsi klasik pada Table 1 untuk uji autokorelasi diperoleh nilai 

Durbin-Watson sebesar 1,921 maka nilai dU = 1,772, nilai dL = 1,636 dan nilai 4-dU 

2,228 sehingga 1,772 < 1,921 < 2,228. Hasil tersebut diperoleh dari tabel Durbin-

Watson (DW) dengan jumlah sampel (n) 121 dan jumlah variabel (k) 5. Hal ini dapat 

disimpulkan bahwa hasil pengujian tidak ada autokorelasi positif atau negatif antar 

variabel independen, sehingga model persamaan regresi layak untuk digunakan. 

4.2. Pembahasan Hasil Penelitian 

Pengujian hipotesis dilakukan dengan menguji model persamaan. Hasil pengujian 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah menggunakan regresi linear berganda 

yang disajikan dalam Tabel 2. 
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Tabel 2. Hasil Uji Hipotesis 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. Keterangan 
B 

Std. 

Error 
Beta 

1 (Constan

t) 
-3,080 4,551   -0,677 0,500   

DAR 21,590 4,578 0,676 4,716 0,000 Berpengaruh 

SIZE -0,264 0,373 -0,036 -0,709 0,480 Tidak Berpengaruh 

ROA 47,896 3,028 0,869 15,816 0,000 Berpengaruh 

DER -4,146 1,349 -0,443 -3,074 0,003 Berpengaruh 

  R = 0,053 

  R Square = 0,021 

  F = 75,739 

  Sig/Prob = 0,000 

Sumber: Data sekunder diolah, 2022 

 

Berdasarkan hasil uji regresi linear berganda pada Tabel 2, maka persamaan 

regresinya sebagai berikut: 

NP = -3,080 + 21,590 SM – 0,264 UP + 47,896 PROF – 4,146 LEV + e 

Hasil pengujian hipotesis untuk variabel struktur modal, menunjukkan  bahwa 

hasil uji t sebesar 4,716 dan tingkat signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05. 

Hal ini dapat disimpulkan bahwa Struktur Modal berpengaruh positif terhadap Nilai 

Perusahaan. Dengan demikian hipotesis pertama (H1) diterima. Hal ini disebabkan 

karena Debt to Asset Ratio (DAR) menunjukkan perbandingan antara hutang dengan 

total aset yang dimiliki. DAR yang semakin besar mengakibatkan risiko finansial 

perusahaan semakin tinggi. Perusahaan lebih banyak menggunakan modal sendiri 

dan tidak menggunakan hutang seluruhnya dalam melakukan kegiatan operasional 

perusahaan. Perusahaan harus dapat memutuskan dengan baik penggunaan hutang 

yang akan dilakukan karena dapat berpengaruh terhadap perusahaan dan dapat 

berdampak pada menurunnya nilai dari perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan 

dengan penelitian [13], [18], yang menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. 

Hasil pengujian hipotesis untuk variabel ukuran perusahaan, bahwa hasil uji t 

sebesar -0,709 dan tingkat signifikansi sebesar 0,480 lebih besar dari 0,05. Hal ini 

dapat disimpulkan bahwa Ukuran Perusahaan  tidak berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan. Dengan demikian hipotesis kedua (H2) ditolak. Hal ini disebebabkan 

karena ukuran perusahaan yang besar atau kecil tidak akan mampu mempengaruhi 

nilai perusahaan. Seorang investor jika ingin menilai sebuah perusahaan tidak akan 

melihat dari segi ukuran perusahaan yang dicerminkan melalui total aset yang 

dimiliki oleh perusahaan. Namun seorang investor akan lebih meninjau dari berbagai 

aspek seperti memperhatikan kinerja perusahaan yang terlihat pada laporan 

keuangan perusahaan, nama baik perusahaan dan kebijakan dividen sebelum 

memutuskan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [4], [19] yang 

menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan.  
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Hasil pengujian hipotesis untuk variabel profitabilitas, menunjukkan 

menunjukkan bahwa hasil uji t sebesar 15,816 dan tingkat signifikansi sebesar 0,000 

lebih kecil dari 0,05. Hal ini dapat disimpulkan bahwa Profitabilitas berpengaruh 

positif terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian hipotesis ketiga (H3) diterima. 

Hal ini disebabkan karena profitabilitas mempunyai pengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Maka pada saat profitabilitas tinggi dapat meningkatkan nilai 

perusahaan dan sebaliknya jika profitabilitas rendah dapat menurunkan nilai 

perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa nilai profitabilitas yang tinggi akan 

memberikan indikasi prospek perusahaan yang baik sehingga memicu permintaan 

saham oleh investor. Respon positif dari investor akan meningkatkan harga saham 

dan kemudian akan meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan 

dengan penelitian [3], [5], [15], yang menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan.  

Hasil pengujian hipotesis untuk variabel leverage, menunjukkan bahwa hasil uji t 

sebesar -3,074 dan tingkat signifikansi sebesar 0,003 lebih kecil dari 0,05. Hal ini 

dapat disimpulkan bahwa Leverage berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan. 

Dengan demikian hipotesis keempat (H4) diterima. Hal ini disebabkan karena hutang 

yang terus bertambah tanpa adanya pengendalian akan menimbulkan penurunan 

nilai perusahaan. Penggunaan hutang yang terlalu banyak tidak baik karena 

dikhawatirkan bahwa akan terjadi penurunan laba yang diperoleh perusahaan. 

Artinya, nilai leverage yang semakin tinggi akan menggambarkan investasi yang 

dilakukan berisiko besar, sedangkan leverage yang kecil akan menunjukkan investasi 

yang dilakukan berisiko kecil. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [17], yang 

menunjukkan bahwa leverage berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.  

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi menggunakan nilai Adjusted R2 

sebesar 0,714 atau sebesar 71,4% yang berarti bahwa terdapat pengaruh Struktur 

Modal (DAR), Ukuran Perusahaan (Size), Profitabilitas (ROA) dan Leverage (DER) 

terhadap Nilai Perusahaan (PBV). Sedangkan sisanya sebesar 28,6% dijelaskan oleh 

variabel lain diluar model regresi pada penelitian ini. 

Berdasarkan hasil uji F, maka dapat diketahui nilai Fhitung sebesar 75,739 dengan 

nilai signifikansi sebesar 0,000 yang berarti kurang dari 0,05 (0,000 < 0,05). Selain itu 

nilai Fhitung lebih besar dari Ftabel (75,739 > 2,45). Dengan demikian dapat disimpulkan 

bahwa model dari penelitian ini dapat dikatakan fit. 

5. Kesimpulan 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji dan mengkonfirmasikan data empiris 

dari menganalisis pengaruh Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas dan 

Leverage terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris pada Perusahaan Industri Barang 

Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2020). Jumlah populasi 

sebanyak 63 perusahaan yang diambil selama 4 tahun. Teknik pengambilan sampel dalam 

penelitian ini menggunakan metode purposive sampling yaitu teknik pengambilan data 

dengan beberapa pertimbangan. Namun terdapat data outlier sebanyak 3 data sehingga 

sampel dalam penelitian ini mengalami pengurangan dibandingkan dengan jumlah 

sebelum adanya outlier. Jadi total sampel dalam penelitian ini adalah 121 sampel. 

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dijabarkan, maka dapat 

diambil kesimpulan: 
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1. Variabel Struktur Modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini berdasarkan 

hasil analisis data yang telah dilakukan dengan nilai signifikansi variabel Struktur 

Modal sebesar 0,000 atau lebih kecil dari 0,05 (0,000 < 0,05) artinya H1 diterima. 

2. Variabel Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan dengan nilai signifikansi 

variabel Ukuran Perusahaan sebesar 0,480 atau lebih besar dari 0,05 (0,480 > 0,05) 

artinya H2 ditolak. 

3. Variabel Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini berdasarkan 

hasil analisis data yang telah dilakukan dengan nilai signifikansi variabel 

Profitabilitas sebesar 0,000 atau lebih kecil dari 0,05 (0,000 < 0,05) artinya H3 

diterima. 

4. Variabel Leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini berdasarkan hasil 

analisis data yang telah dilakukan dengan nilai signifikansi variabel Leverage sebesar 

0,003 atau lebih kecil dari 0,05 (0,003 < 0,05) artinya H4 diterima. 
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