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Abstract 

 

The company's value is one of the main indicators that reflects the company's 

long-term prospects and stock investment viability, as well as being the basis for 

analysis in investment decision-making. A high value of a company indicates 

that the company is performing well, which will ultimately increase market 

confidence and investment attractiveness. However, fluctuations in the 2020-

2024 period reflect the existence of internal factors that are not optimal. This 

study aims to measure how the influence of capital structure and profitability on 

the value of companies in the food and beverage sub-sector listed on the 

Indonesia Stock Exchange for the period 2020-2024. In this study, the 

independent variables used are capital structure interpreted by Debt-to-Equity 

Ratio (DER) and profitability proxied by Return-On-Equity (ROE). While the 

dependent variable is the company's value interpreted by Tobin's Q. This study 

uses a quantitative method with a descriptive approach. The sampling technique 

uses purposive sampling. The sample used in this study is 6 companies in the 

food and beverage sub-sector. The data analysis techniques used were 

descriptive analysis, multiple regression analysis, classical assumption test, t 

test, and f test with the help of the SPSS 26 program. Based on the results of the 

partial test, the capital structure (DER) and profitability (ROE) respectively did 

not have a significant effect on the company's value (Tobin's Q). Similarly, the 

results of simultaneous tests showing that capital structure (DER) and 

profitability (ROE) together had no significant effect on the company's value 

(Tobin's Q). 
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Abstrak 

 

Nilai perusahaan merupakan salah satu indikator utama yang mencerminkan prospek jangka panjang 

perusahaan dan kelayakan investasi saham, serta menjadi dasar analisis dalam pengambilan keputusan 

investasi. Nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan memiliki kinerja yang baik, yang 

pada akhirnya akan meningkatkan kepercayaan pasar dan daya tarik investasi. Namun, terjadinya fluktuasi 

pada periode 2020-2024 mencerminkan adanya faktor-faktor internal perusahaan yang belum optimal. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengukur bagaimana pengaruh struktur modal dan profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2020-2024. Dalam penelitian ini variabel indpenden yang digunakan adalah struktur modal yang 
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diinterpretasikan oleh Debt to Equity Ratio (DER) dan profitabilitas yang diproksikan dengan Return On 

Equity (ROE). Sedangkan variabel dependennya merupakan Nilai perusahaan yang diinterpretasikan oleh 

Tobin’s Q. Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan deskriptif. Teknik 

pengambilan sampel menggunakan purposive sampling. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini 

sebanyak 6 perusahaan sub sektor makanan dan minuman. Teknik analisis data yang digunakan analisis 

deskriptif, analisis regresi berganda, uji asumsi klasik, uji t, dan uji f dengan bantuan program SPSS 26. 

Berdasarkan hasil pengujian secara Parsial, struktur modal (DER) dan profitabilitas (ROE) secara sendiri-

sendiri tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q). Demikian pula hasil pengujian 

secara simultan yang menunjukkan struktur modal (DER) dan profitabilitas (ROE) secara bersama-sama 

tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q). 

Kata Kunci: Struktur Modal, Profitabilitas, Nilai Perusahaan 

 

PENDAHULUAN 

Pertumbuhan ekonomi Indonesia menunjukkan tren positif dalam beberapa tahun terakhir, 

salah satunya ditopang oleh sektor makanan dan minuman yang menjadi kontributor penting 

terhadap Produk Domestik Bruto (BPS, 2024). Sub sektor ini dinilai resilien di tengah dinamika 

global dan pemulihan pasca-pandemi. Namun, di balik pertumbuhan tersebut, nilai perusahaan di 

industri makanan dan minuman justru mengalami fluktuasi sepanjang periode 2020–2024. Nilai 

perusahaan merupakan indikator fundamental yang mencerminkan prospek jangka panjang serta 

kelayakan investasi (Nurmala et al., 2023). Perusahaan dengan nilai yang tinggi dipandang 

memiliki kinerja baik, sehingga mampu meningkatkan daya tarik bagi investor. 

Struktur modal menjadi salah satu faktor yang memengaruhi nilai perusahaan. Struktur 

modal mencerminkan perbandingan antara utang dan ekuitas dalam mendanai kegiatan 

operasional. Keputusan yang kurang tepat dalam menentukan komposisi pendanaan dapat 

menimbulkan risiko keuangan dan menurunkan kepercayaan investor (Ayuningsih & Goenawan, 

2024). Namun, hasil penelitian sebelumnya masih menunjukkan perbedaan. Noviyanti & Ruslim 

(2021) menemukan bahwa struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, 

sementara (Susila et al.,2020) membuktikan sebaliknya. 

Selain itu, profitabilitas juga merupakan faktor penting dalam menilai keberhasilan 

perusahaan. Profitabilitas yang tinggi menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba, 

yang pada gilirannya meningkatkan kepercayaan investor (Ertanto & Hikmat, 2022). Sejumlah 

penelitian mendukung bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

(Edward, 2022; Markonah et al., 2020). Namun, sebagian hasil penelitian lainnya justru 

menemukan bahwa pengaruh profitabilitas tidak konsisten, khususnya pada sektor manufaktur 

makanan dan minuman. 

Kondisi tersebut menunjukkan adanya research gap terkait pengaruh struktur modal dan 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan, khususnya pada perusahaan sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis pengaruh struktur modal dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada sub sektor 

makanan dan minuman di BEI periode 2020–2024. Hasil penelitian ini diharapkan dapat 
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memberikan kontribusi bagi pengembangan ilmu keuangan serta menjadi bahan pertimbangan 

dalam pengambilan keputusan strategis perusahaan. 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode deskriptif. Metode 

kuantitatif dipilih karena penelitian berfokus pada analisis numerik dan pengujian hubungan 

antarvariabel, sedangkan pendekatan deskriptif digunakan untuk menggambarkan fenomena yang 

terjadi secara aktual tanpa melakukan generalisasi yang lebih luas. 

Data yang digunakan dalam penelitian ini berupa laporan keuangan tahunan, laporan 

keberlanjutan (sustainability report), serta informasi tambahan yang dipublikasikan melalui situs 

resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) maupun situs resmi masing-masing perusahaan.  

Data dianalisis menggunakan statistik deskriptif untuk menggambarkan tren data, 

kemudian dilanjutkan dengan uji asumsi klasik, analisis regresi linear berganda, uji t, dan uji f. 

Analisis dilakukan untuk menguji pengaruh struktur modal (Debt to Equity Ratio/DER) dan 

profitabilitas (Return on Equity/ROE) terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s 

Q. Data diolah dan diuji dengan menggunakan prangkat lunak SPSS versi 26. 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Bagian ini menyajikan hasil penelitian mengenai pengaruh struktur modal (DER) dan 

profitabilitas (ROE) terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q) pada perusahaan sub-sektor makanan 

dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2020–2024. Analisis dilakukan dengan uji regresi 

linear berganda, uji parsial (t-test), uji simultan (F-test), serta uji asumsi klasik untuk memastikan 

validitas model. 

1. Hasil Analisis Deskriptif 

Tabel IV.1. Statistik Deskriptif Variabel Penelitian 

 

Berdasarkan perhitungan pada tabel IV.1 Dapat dijelaskan bahwa: 

a. Nilai minimum dari DER adalah 0,10, maximum 1,98 dan mean 0,9729 

b. Nilai minimum dari ROE adalah 0,10, maximum 0,25 dan mean 0,1772 

c. Nilai minimum dari Tobin’s Q adalah 0,77, maximum 7,69 dan mean 2,4040 
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2. Hasil Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

Tabel IV.2 Uji Normalitas 

 

Berdasarkan output pada tabel one-sample kolmogorov diatas, nilai Asymp. Sig. (2-

tailed) adalah 0,200, yang menggambarkan bahwa signifikansinya lebih besar dari standar 

0,05. Dengan demikian, model regresi terdistribusi normal atau asumsi normlitas terpenuhi. 

b. Uji Multikolinearitas 

Tabel IV.3 Uji multikolinearitas 

 

Dari gambar IV.3 diatas, terlihat bahwa tidak terjadi multikolinearitas antara variabel. 

struktur modal (X1) yang disubstitusikan dengan DER dan profitabilitas (X2) yang 

direpresentasikan oleh ROE telah memenuhi ketentuan sehingga terbebas dari gejala 

multikolinearitas. 
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c. Uji Heteroskedastisitas 

Tabel IV.4 Uji Normalitas 

 

Berdasarkan hasil yang diperoleh dari Gambar IV.4 maka disimpulkan bahwa tidak 

terjadi gejala heterokedastisitas. Hal ini disebabkan karena penyebaran titik-titik data pada 

grafik scatterplot tidak berpola, titik-titik data menyebar di atas dan di bawah atau di sekitar 

angka nol dan tidak mengumpul di satu titik saja. Ini menunjukkan bahwa syarat tidak 

terjadinya heteroskedastisitas terpenuhi. 

d. Uji Autokorelasi  

Tabel IV.5 Uji Normalitas  

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) ,118 1,297  ,091 ,928 

DER -,035 ,396 -,017 -,088 ,931 

ROE -,613 6,478 -,019 -,095 ,925 

Lag ,258 ,201 ,249 1,285 ,210 

a. Dependent Variable: Unstandardized Residual 

Berdasarkan hasil analisis dari tabel IV.5 diatas, nilai signifikansi variabel lag 1 

sebesar 0,210 > 0,05 maka disimpulkan bahwa tidak terdapat autokorelasi pada residual 

model regresi. 
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3. Uji Analisi Regresi Linear Berganda 

Tabel IV.6 Uji Analisi Regresi Linear Berganda 

      Tabel 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 4,704 1,227  3,832 ,001   

DER -,761 ,376 -,360 -2,025 ,053 ,976 1,025 

ROE -8,800 6,175 -,254 -1,425 ,166 ,976 1,025 

a. Dependent Variable: Tobin's Q 

Y = α + β1 X1 + β2X2 + e 

      = 4,704 - 0,761 - 8,800 

Interpretasinya:   

a. Nilai konstanta (a) yang diperoleh sebesar 4,704 maka bisa diartikan jika variabel struktur 

modal (X1) dan profitabilitas (X2) bernilai 0 (konstan) maka variabel nilai perusahaan (Y) 

bernilai 4,704. 

b. Nilai koefisien regresi variabel struktur modal (X1) bernilai negatif sebesar (-0,761), maka 

bisa diartikan bahwa jika variabel struktur modal (X1) meningkat maka variabel nilai 

perusahaan (Y) akan menurun, begitupun sebaliknya. 

c. Nilai koefisien regresi variabel Profitabilitas (X2) bernilai negatif sebesar (-0,761), maka bisa 

diartikan bahwa jika variabel Profitabilitas (X2)  meningkat maka variabel nilai perusahaan 

(Y) akan menurun, begitupun sebaliknya. 

4. Uji Hipotesis 

a. Uji Parsial (Uji T) 

Tabel IV.7 Uji Parsial 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 4,704 1,227  3,833 ,001 

DER -,761 ,376 -,360 -2,026 ,053 

ROE -8,803 6,175 -,254 -1,426 ,165 

a. Dependent Variable: Tobin's Q 
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Berdasarkan tabel IV.7 diatas, dapat disimpulkan bahwa:     

a. Struktur modal yang diproksikan dengan DER 

Variabel struktur modal (X1) menunjukkan nilai t hitung < t tabel (-2,026 < 2,052) dengan 

signifikan sebesar  0,053 > 0.05, maka dapat disimpulkan bahwa variable X1 tidak 

berpengaruh signifikan terhadap variabel (Y). 

b. Profitabilitas yang diproksikan dengan ROE 

Variabel profitabilitas (X2) menunjukkan nilai t hitung < t tabel (-1,426 < 2,052) dengan sig. 

sebesar  0,165 > 0.05, maka disimpulkan bahwa variable X2 tidak berpengaruh signifikan 

terhadap variabel nilai perusahaan (Y). 

b. Uji Simultan (Uji F) 

Tabel IV.8 Uji Simultan 

ANOVAa 

Model 

Sum of 

Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 8,364 2 4,182 2,685 ,086b 

Residual 42,058 27 1,558   

Total 50,422 29    

a. Dependent Variable: Tobin's Q 

b. Predictors: (Constant), ROE, DER 

 

Berdasarkan hasil uji simultan pada tabel IV.8 yang menunjukkan nilai F hitung < F tabel 

(2,685 < 3,35) dengan signifikan Sebesar 0,086 > 0,05, maka variabel struktur modal (X1) 

dan profitabilitas (X2) seara simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

(Y).  

KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan dan dijelaskan pada bab sebelumnya 

tentang pengaruh struktur modal dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub 

sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2024, maka 

ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

1. Struktur modal yang direpresentasikan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan positif (negatif) terhadap nilai perusahaan. Hasil ini 

menunjukkan bahwa komposisi utang terhadap ekuitas yang digunakan perusahaan belum 

mampu memberikan kontribusi yang berarti dalam meningkatkan persepsi pasar terhadap nilai 

perusahaan, serta tidak membentuk sinyal keuangan yang cukup kuat dalam konteks Trade-Off 

Theory. 
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2. Profitabilitas yang diukur melalui Return on Equity (ROE) juga tidak berpengaruh signifikan 

positif (negatif) terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa tingkat laba yang 

diperoleh perusahaan tidak dianggap sebagai sinyal yang relevan oleh investor dalam menilai 

prospek dan kinerja jangka panjang perusahaan. Temuan ini bertentangan dengan Signaling 

Theory, yang menyatakan bahwa profitabilitas tinggi seharusnya menjadi sinyal positif bagi 

investor. 

3.  Struktur modal dan Profitabilitas secara simultan juga tidak menunjukkan pengaruh yang 

signifikan positif (negatif) terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian, kedua variabel tersebut 

tidak menjadi penentu utama dalam membentuk nilai perusahaan pada sub sektor makanan dan 

minuman selama periode penelitian. 
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