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Abstract 

This study was designed quantitatively causality by collecting secondary data 
from the Indonesia Stock Exchange with a sample of 25 companies using 
purposive sampling method with predetermined criteria. The data was 
processed using the SPSS data processing application by using the hypothesis 
test method including the F test, T test and the coefficient of determination 
(R2) test. Profitability is proxied using ROA, Capital Structure is proxied by 
DER, Company growth is proxied using SG and Firm Value is proxied using 
PBV. From the results of hypothesis testing, it is obtained that profitability, 
capital structure and company growth simultaneously have a positive effect 
on firm value. Meanwhile, profitability and capital structure partially have a 
positive effect on firm value, and firm growth partially has no effect on firm 
value. The author hopes that this research can contribute to the diversity of 
information regarding the factors that affect the value of the company and 
also the managerial implications to be able to optimize the value of the 
company, especially in the consumer goods industrial sector. 
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INTRODUCTION 

Bertambahnya jumlah penduduk di Indonesia serta dengan piningkatan teknologi 

informasi yang semakin meningkat mengakibatkan banyak penduduk yang 

membutuhkan barang konsumsi sebagai pemenuh kebutuhan mereka. Sektor yang 

tergolong stabil yaitu sektor industri barang konsumsi yang merupakan salah satu 

penyokong pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Sektor industri barang konsumsi tahan 

banting dengan adanya tekanan ekonomi yang terjadi. Dibuktikan dengan indeks sektor 

barang konsumsi (consumer goods) terbilang unggul pada indek sektoral mulai awal 

tahun atau secara year-to-date (ytd) (https://investasi.kontan.co.id/). Dari data Bursa 

Efek Indonesia (BEI), indeks sektor barang konsumsi hanya terkoreksi 5,5% sejak awal 

tahun 2020. Pada www.fiskal.kemenkeu.go.id indeks keyakinan konsumen sektor 

industri barang konsumsi tercatat memiliki performa yang baik pada 5 tahun terakhir 

berada di level 100. Berdasarkan pernyataan yang di kemukakan oleh Analisis NH 

Korindo Sekuritas Indonesia Putu Chantika Putri yang mengalami koreksi pada indeks 

sektor barang konsumsi yang menyatakan bahwa saham pada sektor industri barang 

konsumsi lebih stabil terhadap kondisi pasar saat ini. Oleh karena investor akan tertarik 

menanamkan modalnya di perusahaan sektor industri barang konsumsi dengan 

meningkatkan nilai perusahaan sebagai harapan. Nilai perusahaan dinilai memiliki 

terkaitan dengan harga saham yang dilihat sebagai tingkat keberhasilan suatu 

perusahaan yang dilihat oleh para penanam modal. 

 
Profitabilitas mempunyai dampak yang baik ternadap nilai perusahaan. Dengan 

meningkatkan profitabilitas akan berdampak kepada peningkatan perusahaan yang baik 

serta nilai perusahaan juga akan meningkat (Hung et al., 2018) Suatu perusahaan harus 

ada ketika kondisi yang menguntungkan (profitable), karena apabila tidak 

menguntungkan atau profit dapat menyulitkan perusahaan untuk memikat minat 

investor untuk datang menginvestasikan pada saham perusahaan (Kim et al., 2022) 

 
Berikutnya struktur modal memberikan dampak yang baik kepada nilai perusahaan, 

ini terjadi karena dengan memakai liabilitas menjadi modal usaha maka dapat 

mempercepat pertumbuhan suatu perusahaan (Dang & Do, 2021). Hal ini dapat membuat 

investor beranggapan bahwa jika perusahaan memiliki liabilitas yang tinggi memiliki 

prospek yang bagus untuk kedepannya, yang nantinya akan memiliki pengaruh dengan 

nilai perusahaan. Setiawan et al. (2019) menjelaskan bahwa jika tingginya rasio hutang 

jangka pendek yang dimiliki perusahaan akan menyebabkan nilai perusahaan dapat 

menutun, serta sebaliknya apabila tingginya rasio hutang jangka panjang akan 

menyebabkan nilai perusahaan meningkat. 

 
Ramdhonah et al., (2019) menjelaskan bahwa pertumbuhan perusahaan dengan nilai 

perusahaan berpengaruh positif. Baiknya perkembangan perusahaan akan berdampak 

http://www.fiskal.kemenkeu.go.id/
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pada intern perusahaan atau ekstern perusahaan, lantaran keadaan ini merupakan 

tanda yang untuk perkembangan perusahaan. Dengan meningkatnya pertumbuhan 

perusahaan dapat dinilai perusahaan mempunyai aspek yang menguntungkan serta 

penanam modal tentunya menginginkan tingkat pengembalian investasi yang dibuat. 

Pertumbuhan yang baik dapat mempengaruhi nilai perusahaan (Klingeberg et al., 2021). 

Keadaan tersebut berdampak terhadap nilai perusahaan karena melihat beli masyarakat 

yang masih diartikan baik maka dapat menimbulkan signal yang baik atau positif kepada 

para investor untuk dapat menyuntikan modalnya diperusahaan industri barang 

konsumsi. Hasil ini dapat menggambarkan bahwa dengan mempunyai nilai perusahaan 

yang baik bisa memikat lebih banyak penanam modal serta kepentingan pihak luar untuk 

berkontribusi dengan perusahaan (Zhang et al., 2021) 

 
Penelitian sebelumnya oleh Hung et al., (2018) menjelaskan bahwa profitabilitas 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hung et al., (2018) menjelaskan bahwa 

struktur modal berperngaruh positif terhadap nilai perusahaan dan memberikan 

dampak yang paling besar terhadap nilai perusahaan. Ayem & Ragil (2016) menjelaskan 

bahwa terdapat pengaruh positif antara sturktur modal dengan nilai perusahaan dan 

terdapat pengaruh positif antara profitabilitas dengan nilai perusahaan. Saputri & 

Giovanni (2021) menyatakan bahwa terdapat pengaruh positif antara profitabilitas 

dengan nilai perusahaan serta terdapat pengaruh positif antara pertumbuhan 

perusahaan dengan nilai perusahaan. Namun demikian, adanya pembeda dengan 

penelitian sebelumnya yakni dengan menambahkan variabel stuktur modal pada objek 

penelitian perusahaan sektor industri barang konsumsi yang tercantum di BEI rentang 

waktu 2017-2020 dengan menggunakan proksi yang berbeda. Alasan pemilihan bidang 

industri barang konsumsi karena merupakan salah satu sebagian dari sektor 

penyumbang utama pertumbuhan perekonimian suatu negara serta serta berperan aktif 

pada pasar modal. Industri ini juga merupakan sektor yang memproduksi kebutuhan 

sehari-hari serta juga menarik untuk diteliti karena merupakan sektor yang tergolong 

stabil, selalu bertumbuh dan berkembang seiring dengan meningkatnya jumlah 

penduduk serta banyaknya sektor-sektor lain diluar sana (Dewi & Rahyuda, 2020). 

 
Tujuan dilakukan penelitian ini untuk menganalisa serta menjelaskan pengaruh 
provitabilitas (ROA), struktur modal (DER) dan pertumbuhan perusahaan (SG) terhadap 
nilai perusahaan (PBV) pada bidang industri barang konsumsi yang tercantum di BEI 
rentang waktu 2017-2020. Penelitian ini diharapkan bisa memberikan pengetahuan bagi 
perusahaan tentang nilai perusahaan, serta sebagai masukan bagi para calon investor 
untuk dapat menentukan keputusan yang akan diambil untuk menjadi bahan referensi 
selanjutnya. 

 
LITERATURE REVIEW 
Signaling Theory 
Spence (1973) menerangkan bahwa teori ini, yang didasarkan pada informasi asimetris, 
mempunyai gagasan utama bahwa yang memegang informasi lebih banyak tentang 
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kondisi perusahaan yang nantinya akan memberikan signal positif kepada pihak luar 
yaitu manajemen. Hal ini bertujuan supaya investor investor dapat melihat nilai 
perusahaan yang selanjutnya mengarah pada kenaikan harga saham. Keputusan investor 
serta pelaku bisnis lainnya dipengaruhi oleh kabar yang dikemukakan oleh perusahaan 
tersebut. Informasi tersebut dapat memperlihatkan gambaran kondisi kelangsungan 
hidup perusahaan pada masa lampau, masa kini dan masa depan pada perusahaan 
(Syahzuni, 2021) 

 
Teori Relevansi Nilai Informasi Akuntansi 
Teori surplus bersih atau clean surplus theory memiliki turunan yaitu televansi nilai 
informasi akuntansi yang menyatakan bahwa data yang tercantum pada laporan 
keuangan dapat mencerminkan keadaan suatu perusahaan yang nantinya akan 
berpengaruh pada nilai perusahaannya (Ohlson, 1995). Relevansi nilai informasi 
akuntansi memiliki manfaat yaitu sebagai penginvestigasi hubungan empiris dari nilai 
akuntansi yang terdapat pada laporan keuangan dengan nilai pasar harga saham yang 
bertujuan untuk melihat pengaruh data akuntansi sebagai bahan analisa awal suatu 
perusahaan. Presepsi investor mempengaruhi harga saham yang terkait dengan peforma 
perusahaan dimasa depan. Meningkatnya harga saham suatu perusahaan bisa terjadi 
apabila investor menilai peforma perusahaan tersebut baik dan sebaliknya apabila 
investor menilai peforma perusahaan buruk maka harga sahamnya juga akan menurun 
(Kuswanto et al., 2017). 

 
Profitabilitas 
Profitabilitas adalah suatu faktor yang dapat mempengaruhin nilai suatu perusahaan. 
Dengan melakukan perataan laba dengan menaikan profit bertujuan untuk menaikkan 
nilai perusahaan, dengan ini bertujuan agar laba tiap tahunnya selalu mencapai target 
yang berdampak pada nilai perusahaan (Syahzuni, 2021) Perusahaan yang mempunyai 
namajemen yang baik ialah perusahaan yang bisa menghasilkan keuntungan yang besar 
bagi perusahaan, sehingga menumbuhkan kepercayaan kepada para penanam modal (Le, 
2020). Profitabilitas merupakan kecakapan perusahaan dalam meraih laba. Laba yang 
didapatkan dari penjualan dan investasi yang dijalankan perusahaan. Profitabilitas 
dinilai sebagai pandangan suatu manajemen dalam mengatur kinerja perusahaan(Kim et 
al., 2022). Jika profitabilitas baik, pemegang otoritas perusahaan yang terdiri dari 
investor, kreditur dan pemasok ingin memastikan seberapa lama perusahaan bisa 
memperoleh keuntungan dari kegiatan pemasaran serta modal perusahaan (Gantino, 
2021). Maharani (2018) Menjelaskan bahwa profitabilitas yang besar akan 
menguntungkan perusahaan karena memberikan sinyal positif kepada para penanam 
modal. Proksi yang diterapkan untuk mengukur profitabilitas yakni Return On Asset 
(ROA) akan mempengaruhi nilai perusahaan, apabila kemampuan suatu perusahaan baik 
dalam mengelola asetnya maka akan semakin tinggi juga kinerja keuangan yang dapat 
dihasilkan. Athari (2021) Menjelaskan jika membagi laba bersih dengan earnings after 
tax atau laba setelah pajak dengan modal sendiri merupakan perhitungan menggunakan 
proksi Return on Equity (ROE). Dikarenakan ROE berdampak besar terhadap variabel 
Tobins’Q yang digunakan sebagai proksi untuk meghitung nilai perusahaan. ROE dapat 
memperilihatkan seberapa besarnya pengembalian atas modal yang akan investor 
tambahkan. 



Volume 02 
Number 03 

November 2022 

Journal Advancement Center for Finance and Accounting 

ISSN 2776 – 3781 (online) 

 

398 
 

 

Struktur Modal 
Kumpulan dana dipergunakan oleh perusahaan untuk di alokasikan biasa disebut dengan 
struktur modal (capital structure). Struktur modal digunakan perusahaan sebagai cara 
untuk mengkombinasikan atas modal yang diperoleh dari hutang ataupun modal pribadi 
dengan tujuan menemukan kombinasi yang baik (Yeboah et al., 2021). Struktur modal 
merupakan bagian dari hutang yang digunakan untuk pendanaan perusahaan. Sumber 
dana yang besar sangat dibutuhkan bagi perusahaan dengan besarnya tingkat 
pengembangan suatu usaha, hal ini menyebabkan perusahaan membutuhkan pemasukan 
dana lebih besar yang bersumber dari pihak luar, bertujuan untuk menopang proses 
berkembangan usaha tersebut (Gregory, 2020). Struktur modal memiliki tujuan yaitu 
untuk dapat menggabungkan dana yang bersumeber dari dana permanen sehingga dapat 
digunakan untuk meningkatkan nilai perusahaan (Syamsidar, 2020). Kinerja perusahaan 
secara tidak langsung dipengaruh oleh struktur modal, hal ini dikarenakan 
berpengaruhnya struktur modal secara cepat terhadap beban serta ketersedian modal 
yang ada diperusahaan. Sementara itu, resiko kegagalan bisnis juga disebabkan karena 
struktur modal kurang dimanfaatkan secara optimal. 

 
Ningsih & Utami (2020) Menyatakan struktur modal diproksikan memakai rasio debt to 
total equety ratio (DER), karena DER difungsikan untuk menaksir kesanggupan 
perusahaan dalam memenuhi beban melunasi pinjaman dengan jaminan modal pribadi. 
Mai (2020) Menjelaskan bahwa untuk mengukur struktur modal proksi yang digunakan 
yaitu Book Leverage (BLEV). Cara pengukuran dengan BLEV yaitu membagi total hutang 
dengan total aset yang telah diperoleh perusahaan pada tahun yang sama, dikarenakan 
apabila BLEV terbilang besar maka memiliki kinerja yang lebih bagus, baik 
dikombinasikan dengan perhitungan TBNQ serta ROE. 

 
Pertumbuhan Perusahaan 
Pertumbuhan perusahaan yaitu suatu ratio yang mencitrakan kapabilitas perusahaan 
dalam memperthatikan posisi ekonomi ditengah perkembangan perekonomian dan 
sektor usaha (Park et al., 2022) Aspek yang menguntukan dapat dilihat dari pertumbuhan 
perusahaannya, serta penanam modal akan berharap tingkat pengembalian investasi 
yang dibuat, dan menunjukan progres yang bagus sehingga perkembangan perusahaan 
dapat mempengaruhin nilai perusahaan (Ramdhonah et al., 2019). Pertumbuhan 
perusahaan (growth) dijadikan salah satu instrument bagi investor untuk menyuntikan 
modalnya. Melalui pertumbuhan tersebut, penanam modal bisa meninjau prospek 
kinerja keuangan disebuah perusahaan perusahaan (Kadir, 2020). Perusahaan dengan 
tingkat perutumbuhan yang tinggi artinya mereka mempunyai kesempatan yang unggul 
dalam meningkatkan profitabilitas yang tinggi dimasa yang akan datang (Antoro et al., 
2020). Setiap pertumbuhan perusahaan sangat dinantikan oleh banyak pihak yaitu ada 
pihak intern dan pihak luar, hal ini disebabkan perumbuhan perusahaan yang baik akan 
memberi signal untuk perkembangan perusahaan (Kadir, 2020). Nurwulandari (2021) 
menjelaskan pertumbuhan perusahaan diproksilan menggunakan Sales growth Ratio, hal 
ini bertujuan untuk mengetahui apabila sales growth yang tinggi dapat memberikan 
pertanda bahwa perusahaan tersebut mampu meningkatkan kemajuan perusahaannya 
meningkatkan laba. Menurut Hutomo et al., (2020) untuk mengukur pertumbuhan 
perusahaan dapat menggunakan proksi rasio pertumbuhan penjualan, rasio tersebut 
digunkan untuk dapat mengukur bagaimana entitas dapat mempertahankan keadaan 
ekonomi dengan baik secara menyeluruh dengan perhitungan penjulan bersih tahun 
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berjalan dikurahi penjulan bersih tahun sebelumnya. Karena dapat melihat perusahaan 
tersebut dapat mempertahankan keberlangsungan usahanya atau tidak. 

 
Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan adalah sudut pandang penanam modal kepada kesuksean suatu 
perusahaan terkadang dihubungkan dengan profitabilitas dan harga saham. Tingginya 
harga saham dapat mendorong tingginya nilai perusahaan begitupun sebaliknya. Hal ini 
berdampak terhadap peningkatan nilai kepercayaan pasar terhadap kemampuan suatu 
perusahaan pada masa kini maupun prospek perusahaan dimasa yang akan datang 
(Syahzuni, 2021). Dengan ini pihak perusahan dapat terus berusaha dalam peningkatan 
nilai perusahaan untuk jangka panjang sehingga para penanam modal terdorong untuk 
menanamkan modalnya diperusahaan tersebut tergambar dalam pergerakan nilai saham 
yang tinggi (Maharani, 2018). Perusahaan memiliki tujuan agar dapat tercapai 
pelaksanaan fungsi manajemen keuangan dengan memaksimalkan nilai perusahaan, 
yang dimana jika keputusan keuangan diambil dapat berdampak pada keputusan 
keuangan sehingga dapat mempengaruhi nilai perusahaan (Zhang et al., 2021) 

 
Berdasarkan teori perusahaan, dapat mengoptimalkan nilai perusahaan menjadi tujuan 
utama dari perusahaan. Memaksimalkan nilai dari pada perusahaan bertujuan untuk 
menilai pengaruh data akuntansi untuk menilai dasar suatu perusahaan. Bagi para 
kreditor nilai perusahaan memiliki kaitan dengan likuiditas perusahaan, karena 
perusahaan dianggap sanggup atau tidak memulangkan pinjaman yang didanai oleh 
kreditor (Hirdinis, 2019). Secara keseluruhan nilai saham yang ada dipasar serta nilai 
utangnya merupakan bagian dari nilai perusahaan (Maharani, 2018). Widyasasi (2020) 
menyatakan bahwa Proksi yang digunakan yaitu Price to Book Value dengan 
membandingkan harga saham terhadap nilai buku suatu perusahaan. Digunakannya PBV 
sebagai proksi pengukuran karena presepsi investor tentang perusahaan kerap kali 
dihubungkan dengan kinerja keuangan perusahaan dengan membandingkan harga 
saham pada nilai buku perusahaan. Sedangkan pada penelitian Huang & Xiong (2022) 
mengemukakan bahwa James Tobin ditahun 1969 menjadi orang pertama yang 
mengemukakan proksi Tobin’Q atau Q ratio yang digunakan untuk menghitung nilai 
perusahaan. Digunakannya Tobin’Q untuk melihat dari sebuah perusahaan memiliki nilai 
kombinasi dari aktiva berwujud dan aktiva tidak berwujud yang memberitahu jika biaya 
ganti aset suatu perusahaan berbanding terbalik dengan nilai perusahaan. Hal tersebut 
menunjukan bahwa perusahaan diberikan penilaian yang kurang oleh pasar. 

 
HYPOTESIS DEVELOPMENT 
Hubungan Profitabilitas, Struktur Modal, Pertumbuhan Perusahaan, dan Nilai 
Perusahan 
Firm value atau nilai perusahaan yakni pandangan para penanam modal yang 
bersangkutan dengan harga saham yang nantinya akan meningkatkan kesuksesan 
perusahaan (Benjamin et al., 2022). Nilai perusahaan yang tinggi sebagian besar 
dikarenakan harga saham perusahaan yang tinggi. Profitabilitas yang menigkat berkaitan 
dengan prospek perusahaan yang baik, hal ini dapat mempengaruhi penanam modal 
dalam peningkatan permintaan saham (Kwon et al., 2021). Struktur modal dapat 
memaksimalkan nilai perusahaan dengan menggunakan hutang perusahaan mampu 
memaksimalkan operasionalnya sehingga perusahaan cepat memperoleh pengembalian 
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yang sesuai (Tiana, 2018) Pertumbuhan perusahaan merupakan tujuan keberhasilan dari 
suatu perusahaan yang menjadi standar investasi untuk meningkatkan nilai perusahaan 
(Hidayat, 2018) 

 
Keterkaitan antara Profitabilitas, Struktur Modal, dan Pertumbuhan Perusahaan dengan 
Nilai Perusahaan pernah diteliti oleh Permana & Rahyuda (2019), Yanti & Darmayanti 
(2019) dan Ekadjaja & Dewi (2021) yang menerangkan jika profitabilitas, struktur modal 
dan pertumbuhan perusahaan secara bersamaan bisa mendorong peningkatan nilai 
perusahaan. 
H1: Profitabilitas, struktur modal dan pertumbuhan perusahaan secara simultan 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

 
Hubungan Profitabilitas dan Nilai Perusahaan 
Profitabilitas marupakan suatu hal yang utama bagi suatu perusahaan untuk 
mendapatkan laba sebagai pencapaian tujuan perusahaan. Keadaan yang 
menguntungkan akan berdapak baik bagi perusahaan, hal ini dikarenakan tanpa adanya 
profit atau keuntungan akan menyulitkan suatu perusahaan dapat memikat penanam 
modal untuk dapat menyuntikan modalnya pada perusahaan tersebut (Astakoni & 
Wardita, 2020). Kesanggupan perusahaan untuk mendapat keuntungan atau laba pada 
periode tertentu dapat mencerminkan kemampuan perusahaan dalam meningkatkan 
harga saham yang dapat digambarkan dengan harga saham (Yanti & Darmayanti, 2019). 
Dengan demikian peningkatan nilai profitabilitas menjadi tanda yang baik bagi para 
investor untuk memprediksi nilai suatu perusahaan. 
Keterkaitan profitabilitas dengan nilai perusahaan sebelumnya pernah diteliti oleh 
Ramdhonah et al., (2019), Fajariyah & Susetyo (2020) dan (Saputri & Giovanni, 2021) 
yang mengungkapkan jika profitabilitas menunjukan hasil yang positif terhadap nilai 
perusahaan. 
H2: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

 
Hubungan Struktur Modal dan Nilai Perusahaan 
Struktur modal yang diaplikasikan memakai DER (Debt to Equity Ratio) mampu 
menyeimbangkan antara hutang dengan modal pribadi. Semakin tinggi hutang suatu 
perusahaan, maka akan memperoleh bunga yang besar. Investor akan menanamkan 
kepemilikannya terhadap perusahaan tersebut dikarena perusahaan memiliki modal 
yang besar. Nilai perusahaan mengalami peningkatan dikarenakan beberapa faktor, 
faktor utamanya yaitu banyaknya penanam modal yang datang untuk berinverstasi 
sehingga harga saham dipasar akan mengalami peningkatan (Tiana, 2018) 
Keterkaitan struktur modal dengan nilai perusahaan sebelumnya pernah diteliti oleh 
Yanti & Darmayanti (2019), Mintarti & Asmapane (2018), Yeboah et al., (2021) dan 
Setiawan et al. (2019) yang mengungkapkan jika struktur modal mempengaruhi nilai 
perusahaan secara positif. 
H3: Struktur modal berprngaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

 
Hubungan Pertumbuhan Perusahaan dan Nilai Perusahaan 
Keberhasilan investasi dimasa lalu yang dapat dijadikan sebagai proyeksi pertumbuhan 
dimasa depan merupakan gambaran dari pertumbuhan perusahaan. Dengan 
meningkatnya pertumbuhan penjualan serta bernilai positif, dengan ini dapat di 
indikasikan harapan pemilik perusahaan yaitu memiliki nilai perusahaan yang besar 
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untuk sekarang dan di masa depan. Pertumbuhan perusahaan memiliki beberapa faktor 
yaitu kondisi pasar dan kemampuan penjual (Hidayat, 2018) 
Keterkaitan antara pertumbuhan penjualan dan nilai perusahaan sebelumnya sudah 
pernah diteliti oleh Hidaya (2018), Ramdhonah et al. (2019) dan Saputri & Giovanni 
(2021)yang mengungkapkan jika pertumbuhan perusahaan dapat mendorong 
peningkatan nilai perusahaan. 
H4: Pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

 

MODEL PENELITIAN 
 

Gambar 1.Kerangka Penelitian 
 

 

RESEARCH METHODS 
Variabel dependen pada studi ini menggunakan nilai perusahaan serta terdapat 
profitabilitas, struktur modal dan pertumbuhan perusahaan sebagai variabel 
independent. Variabel nilai perusahaan diproksikan menggunakan Price Book Value 
(PBV). Rasio ini dipakai untuk membandingkan harga saham terhadap nilai buku 
perusahaan (Widyasasi, 2020). PBV memiliki beberapa keunggulan pertama yaitu 
memiliki pengukuran yang sederhana dan stabil yang bisa dibandingkan dengan harga 
pasar. Kenggulan selanjutnya yaitu PBV bisa sebagai perbandingan murah atau mahalnya 
suatu saham pada perusahaan sejenis. Rasio PBV dapat mendukung pengaruh terhadap 
harga saham karena bisa menggambarkan potensi pergeseran harga suatu saham 
(Setiawan et al., 2019). Variabel profitabilitas diproksikan menggunakan Return On Asset 
(ROA). Rasio ini dipakai untuk perbandingan antara laba bersih dan total aset (Maharani, 
2018). Struktur modal diproksikan memakai Debt to total equety Ratio (DER). Mintarti & 
Asmapane (2018) menjelaskan DER ialah rasio yang dipakai untuk mengukur 
perbandingan total hutang yang dipunyai perusahaan dengan modal sendiri (equity). 
Pertumbuhan perusahaan pada penelitian ini akan diukur menggunakan proksi 
GROWTH. Pertumbuhan aktiva ialah selisih dari total aktiva perusahaan periode saat ini 
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PBV = α + β1ROA + β2DER + β3SG + e 

 

(t) dengan total aktiva periode sebelumnya (t-1) terhadap total aktiva periode 
sebelumnya (t-1) (Yanda, 2018). 

 
Penelitian ini menerapkan jenis data kuantitatif deskriptif, yakni penelitian terhadap 
populasi maupun sampel tertentu dengan data bersifat kuantitatif/statistik untuk 
menguji hipotesis, sehingga dapat memberikan gambaran sistematis mengenai informasi 
ilmiah dari suatu subjek/objek berdasarkan fakta yang ada. Penelitian ini menerapkan 
pendekatan kuantitatif, yaitu untuk menganalisa apakah diperoleh pengaruh variabel 
independen terhadap variabel dependen secara signifikan. Data yang dipergunakan 
berupa laporan keuangan tahunan perusahaan yang diperoleh lewat situs resmi Bursa 
Efek Indonesia (BEI) yakni www.idx.co.id populasi penelitian mengambil sampel dengan 
metode purposive sampling yang terdaftar pada periode 2017-2020 yang menghasilkan 
25 laporan keuangan perusahaan pada bidang industri barang konsumsi sebagai sampel. 
Terdapat kriteria yang dipakai antara lain: Merupakan perusahaan pada bidang industri 
barang konsumsi yang tercantum di BEI sebelum rentang waktu 2017-2020, terdaftar 
pada papan pencatatan utama, dan menerbitkan annual report secara periodik. 

 
Analisis data studi ini menggunkan aplikasi olah data spss. Pengujian yang dilakukan 
yaitu uji statistik deskriptif untuk mengetahui karakteristik data dan melakukan uji 
asumsi klasik untuk membuktikan data berdistribusi normal. Uji asumsi klasik terdiri 
dari (uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedatisitas dan uji autokorelasi). 
Kemudian melakukan analisis dengan metode analisis regresi linier berganda, lalu uji 
hipotesis (uji statistik F, T dan uji koefisien determinasi). Pada studi ini, model analisis 
regresi linear berganda yakni seperti berikut: 

 

 
Keterangan: 
PBV : Nilai Perusahaan 
α : Konstanta 
β : Koefisien Regresi 
ROA : Return On Asset 
DER : Debt to Equity Ratio 
SG : Sales Growth 
e : Error 

 

RESULT 
Analisis Deskriptif 

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif 
 

Variabel N Minimum Maximum Mean Std.Deviasi 

PBV 100 0,20 341,80 11,0544 41,32998 

ROA 100 -21,40 52,67 9,3412 12,77126 
DER 100 0,09 3,15 0,7927 0,66603 

SG 100 -1,00 8,61 0,0829 0,88125 
Sumber: SPSS (data diolah peneliti), 2021 

http://www.idx.co.id/
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Dari tabel diatas menggambarkan bahwa terdapat 100 data penelitian yang diperoleh 
dari 25 perusahaan, sampel yang digunakan yakni mengambil data anual report selama 
periode tahun 2017-2020. Hasil yang didapatkan proksi profitabilitas (ROA) memiliki 
rata-rata laba bersih sebesar 9,3412 dan standar deviasi sebesar 12,77126 dengan nilai 
minimum sebesar -21,40 serta nilai maksimum sebesar 52,67. Artinya rata-rata industri 
makanan dan minuman yang dijadikan sampel telah memenuhi syarat. Pada industri ini 
menurut Niki Lukviarman adalah syarat minimun sebesar 5,98 menunjukan rata-rata 
perusahaan sampel ROA pada penelitian ini sudah diatas standar. 

 
Struktur Modal (DER) nilai rata-ratanya senilai 0,7927 dengan standar deviasi sebesar 
0,66603, serta nilai minimum senilai 0,09 dan nilai maksimum sebesar 3,15. Artinya 
untuk rasio pada penelitian ini masih dibawah standar yaitu 90% apabila jika rasio 
hutang masih dibawah 90% dinyatakan bahwa masih alam batas yang wajar (Kasmir, 
2016) cari jurnal. 

 
Ukuran Perusahaan (SG) nilai rata-ratanya senilai 0,0829 dengan standar deviasi senilai 
0,88125, serta nilai minimum senilai -1,00 dan nilai masksimum senilai 8,61. Artinya 
rata-rata pertumbuhan penjualan perusahaan sampel adalah sebesar 0,0829 angka ini 
lebih mendekati angka nilai minimum dibandingkan dengan angka nilai maksimum 
berarti rata-rata pertumbuhan perusahaan sampel tergolong rendah. 

 
Nilai Perusahaan (PBV) nilai rata-ratanya senilai 11,0544 dengan standar deviasi senilai 
41,32998, serta nilai minimum senilai 0,20 dan nilai maksimum senilai 341,80. Artinya 
rata-rata PBV sample ini sebesar 11,0544, nilai PBV dikatakan baik apabila dibawah 1, 
sementara nilai rata-rata PBV sampel diatas 1. Hal ini menunjukan bahwa saham 
perusahaan sampel dalam kondisi overvalued. Dimana kondisi tersebut menunjukan 
bahwa harga saham ydi pasar dinalai terlalu mahal karena harga di pasar lebih besar 
dibandingkan dari nilai instrinsiknya atau nilai asli saham suatu perusahaan. 

Uji Asumsi Klasik 

Pada uji asumsi klasik, pertama dilakukan uji normalitas dengan menggunakan metode 
Kolmogorov-Smirnov dan diperoleh nilai Asymp. Sig. (2-tailed) senilai 0,227 dimana 
lebih besar dari 0,05. Hal ini menunjukan bahwa data terdistribusi normal. Akan tetapi 
pada p-p plot yang dihasilkan menunjukan data menyebar jauh dari arah garis 
diagonalnya. Lalu dilakukan outlier data atau pengurangan data sebanyak 25 data dengan 
menggunakan diagram box-plot pada kelompok data. Selanjutnya uji multikolinearitas 
menujukan bahwa seluruh variabel penelittian memiliki angka Tolerance > 0,10 dan VIF 
< 10,00, sehingga bisa disimpulkan tidak menunjukan multikolineraritas antar variabel 
independen. Lalu pada uji heteroskedasitas dengan uji glejser terdapat satu variabel 
independen yang menunjukan nilai Sig. < 0,05 yaitu pada variabel X1 (ROA) dengan nilai 
Sig. 0,000. Oleh karena itu dilakukan transformasi data dengan menggunakan metode 
Weight Least Square (WLS) sehingga mendapatkan hasil nilai Sig. > 0,05 disemua 
variabel. Hal ini dibuktikan dengan diagram Scatterplot yang menunjukan titik- titik 
tersebut secara acak diatas dan dibawah titik 0 dan sumbu Y, serta tidak membentuk 
suatu pola. Terakhir pada uji autokorelasi menggunakan Durbin-Watson dengan α = 5% 
untuk 3 variabel independen (k) dan jumlah 75 data (N) diperoleh nilai (k;N) yakni (3;75) 
dengan dL 1,5432 dan dU 1,7092. Untuk nilai dW pada penelitian ini senilai 1,679 dimana 



Volume 02 
Number 03 

November 2022 

Journal Advancement Center for Finance and Accounting 

ISSN 2776 – 3781 (online) 

 

404 
 

 

nilai tersebut terletak diantara dL dan 4-dU, yaitu: dL (1,5432) < dW (1,679) < 4- dU 
(2,2908), kesimpulannya ialah tidak ada autokorelasi dalam penelitian ini. 

Analisisi Regresi Linier Berganda 
Dengan data tersebut diperoleh persamaan sebagai berikut: 

 
Y = -0,709 + 0,274 (ROA) + 2,117 (DER) + 1,057 (SG) + 0,535 

 
Model regresi tersebut memiliki nilai konstantan (α) sebesar -0,709 artinya nilai 
konsisten variabel Y adalah -0,709. Koefisien regresi β1 (ROA) bernilai 0,274 artinya 
setiap kenaikan ROA sebesar 1 satuan maka PBV akan meningkat senilai 0,274. Koefisien 
regresi β2 (DER) berjumlah 2,117 artinya setiap kenaikan DER sebesar 1 satuan 
menyebabkan PBV mengalami peningkatan sebesar 2,117. Terakhir koefisien β3 (SG) 
bernilai 1,057 artinya setiap kenaikan SG sebesar 1 satuan maka PBV akan meningkat 
sebesar1,057. 

 

UJI HIPOTESIS 
Tabel 2. Hasil Uji Hipotesis 

 

No Uji Hasil Keterangan 

 
1 

 
Uji T 

ROA = 8,855 / 0,000 Diterima 

DER = 4,196 / 0,000 Diterima 

SG = 0,461 / 0,647 Ditolak 

Sumber: SPSS (data diolah peneliti), 2021 

 
Dalam uji hipotesis, apabila nilai Sig. < 0,005 terdapat hubungan antara variabel 
independen dengan variabel dependen, dan sebaliknya. Pada uji statistik f diperoleh nilai 
Sig. 0,000 < 0,05 menjelaskan dari seluruh variabel independen secara bersamaan dapat 
mempengaruhi variabel dependen. Karena adanya pengaruh secara bersamaan, maka 
dilakukan uji parsial atau uji t untuk dapat menjelaskan setiap varibel independen 
terhadap variabel dependen memiliki pengaruh atau tidak. Pada uji t, hasil variabel 
profitabilitas (ROA) memiliki tingkat signifikan senilai 0,000 serta koefisien regresi 
senilai 8,855. Hal ini menjelaskan bahwa variabel profitabilitas (ROA) memiliki 
hubungan positif signifikan dengan nilai perusahaan. Sehingga hipotesis pertama (H1) 
diterima. Pada variabel struktur modal (DER) hasil pengujiannya menunjukan tingkat 
signifikan senilai 0,000 serta koefisien regresi sebesar 4,196. Dengan ini menunjukan 
hubungan yang positif signifikan variabel struktur modal (DER) dengan nilai perusahaan. 
Sehingga hipotesis kedua (H2) diterima. Pada variabel pertumbuhan perusahaan (SG) 
hasil pengujiannya memiliki tingkat signifikan sebesar 0,647 serta koefisien regresi 
senilai 0,461. Dengan ini menunjukan menunjukan hasil tidak berpengaruh 
pertumbuhan perusahaan (SG) dengan nilai perusahaan. Sehingga hipotesis ketiga (H3) 
ditolak. Terakhir uji koefisien determinasi atau uji adjusted r square yang 
memperlihatkan besarnya pengaruh variabel independen atas variabel dependen, 
dimana pada studi ini berpengaruh sebesar 52,2%. 
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DISCUSSION 
Hipotesis pertama (H1) manyatakan profitabilitas, struktur modal, dan pertumbuhan 
perusahaan berpengaruh secara simultan dengan nilai perusahaan. Hasil dari penelitian 
ini sesuai dengan teori yang digunakan. Dengan teori relevansi nilai informasi akuntansi 
dapat dilihat bahwa nilai yang terdapat pada laporan keuangan relevan dengan nilai 
perusahaan. Relevansi nilai informasi akuntansi dapat dilihat dengan respon para 
investor terhadap harga saham yang mana akan naik jika kondisi perusahaan baik 
begitupun sebaliknya. Selain itu, penelitian ini sejalan dengan teori sinyal mengenai 
kondisi keuangan perusahaan terhadap pihak yang membutuhkan. Dengan ini informasi 
akuntansi yang dihasilkan dari ketiga variabel independen merupakan informasi 
akuntansi relevan yang dapat menjadi sunyal bagi investor atau publik yang menggunkan 
laporan keuangan sebagai dasar dalam pengebilan keputusan. Hasil dari hipotesis 
pertama diterima yang berarti terdapat hubungan antara profitabilitas, struktur modal, 
dan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan. Temuan ini didukung oleh 
Novitasari & Krisnando (2021), Hirdinis (2019), Kadir (2020) dan Amelia & Anhar (2019) 
dimana disebutkan adanya hubungan secara simultan antara profitabilitas,struktur 
modal, dan pertumbuhan terhadap nilai perusahaan. 

 
Pada hasil pengujian hipotesis kedua (H2) menjelaskan terdapat hubungan profitabilitas 
dengan nilai perusahaan. Hal ini membuktikan bahwa adanya pengaruh profitabilitas 
pada nilai perusahaan. Jadi hipotesa kedua yang diajukan dapat diterima. Dari pengujian 
ini memperoleh hasil yang positif, artinya perusahaan melakukan perataan laba dengan 
menaikan profit yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. Bertujuan agar laba setiap 
tahunnya selalu mengalami peningkatan serta target selalu tercapai karena nilai 
perusahaan terus terjaga. Pada penelitian ini profitabilitas diproksikan menggunakan 
ROA, bertujuan untuk menilai suatu perusahaan memiliki kemampuan dalam mengelola 
asetnya yang nantinya dapat memperoleh net income after tax. Dengan tingginya ROA 
maka dapat meningkatkan kepandaian perusahaan dalam mengendalikan asetnya yang 
pada akhirnya berpengaruh terhadap nilai perusahaan, karena semakin tinggi kinerja 
keuangan yang dimiliki suatu perusahaan dapat mempengaruhi. Nilai perusahaan 
merupakan gambaran yang dipakai investor sebagai indikator kemakmuran pemegang 
saham karena kemampuan perusahaan untuk membayar dividen terjamin dengan 
tingginya profit yang dicapai. Tingginya profit akan meningkatkan permintaan saham, 
sehingga akan menaikan nilai perusahaan. Temuan ini sejalan oleh Maharani (2018), 
Antoro et al., (2020) dan Syahzuni (2019) yang menjelaskan bahwa profitabilitas 
mempengaruhi nilai perusahaan secara positif. 

 
Dari pengujian hipotesis ketiga (H3) menunjukan yakni terdapat hubungan struktur 
modal dengan nilai perusahaan. Dengan ini hipotesis ketiga diterima. Hasil dari pengujian 
memiliki hasil yang positif, artinya nilai perusahaan akan mengalami peningkatan apabila 
struktur modal lebih dominan hutang dibandingkan ekuitas yang akan mempengaruhi 
ketertarikan investor untuk menanamkan modalnya. Pada sektor industri barang 
konsumsi lebih cenderung menyukai pendanaan melalui hutang dibandingkan melalui 
ekuitas. Dengan demikian struktur modal berpengaruh menarik minat investor karena 
dengan memanfaatkan hutang yang dipunyai perusahaan untuk keberlangsungan 
operasional dan inovasi dari perusahaan tersebut dapat memberi sinyal bahwa 
perusahaan dalam keadaam yang baik dan mampu memenuhi kewajibannya. Para 
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investor akan meningkatkan nilai perusahaan, yang pada akhirnya nilai perusahaan akan 
meningkat dengan signifikan pada setiap kenaikan DER ataupun sebaliknya. Dengan 
adanya struktur modal yang besar tidak menutup kemungkinan perusahaan mempunyai 
tugas yang besar secepatnya untuk memulangkan modal yang telah diberikan oleh 
debtholders. Sedangkan, dimasa yang akan datang besarnya struktur modal yang 
didapatkan dari debtholder akan memperoleh keuntungan jika hutang yang diperoleh 
dapat dikendalikan dengan cermat oleh perusahaan dalam jangka panjang yang dapat 
melebihi dari bunga pinjaman yang telah di bebankan. Hal ini bisa membuat nilai 
perusahaan meningkat dalam jangka panjang (Yanti & Darmayanti, 2019) Temuan ini 
didukung oleh Mintarti & Asmapane (2018) dan Setiawan et al. (2019) yang menjelaskan 
bahwa struktur modal dan nilai perusahaan memiliki pengaruh positif. 

 
Pada pengujian hipotesis keempat (H4) menunjukan yakni tidak ada hubungan 
pertumbuhan perusahaan dengan nilai perusahaan. Dengan ini hipotesis keempat tidak 
diterima. Dari pengujian ini memperoleh hasil yang positif, artinya nilai perusahaan yang 
meningkat atau menurut tidak dipengaruhi oleh pertumbuhan perusahaan. Besar 
kecilnya pertumbuhan perusahaan tidak bisa dijadikan instrumen untuk memperkirakan 
nilai perusahaan, pertumbuhan perusahaan tidak terlalu memiliki hubungan dalam 
peningkatan nilai perusahaan. Pada perusahaan bidang industri barang konsumsi yang 
menjadi sampel pada studi ini yaitu perusahaan yang tercatat pada papan pencatatan 
utama yang merupakan perusahaan besar dan sudah memiliki pangsa pasar yang tetap, 
apabila pertumbuhan penjualan mengalami penurunan pendapatan yang diterima 
tetaplah besar, sehingga membuat prospek usaha ini menjanjikan bagi investor untuk 
menyuntikan modalnya. Temuan ini didukung dengan hasil penelitian Saputri & Giovanni 
(2021), Fajariyah & Susetyo (2020) dan Mintarti & Asmapane (2018), yang menjelaskan 
bahwa pertumbuhan perusahaan tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 

 
CONCLUSION AND SUGGESTIONS 
Berdasarkan hasil analisis menunjukan bahwa secara simultan profitabilitas, struktur 
modal dan pertumbuhan perusahaan mempengaruhi nilai perusahaan secara positif. 
Profitabilitas diproksikan menggunakan Return On Asset secara parsial berpengaruh 
positif dengan nilai perusahaan. Hasil ini dikarenakan ROA dipakai untuk menilai 
kemampuan perusahaan dalam ngelola asetnya untuk memperoleh laba bersih setelah 
pajak. Semakin tinggi maka akan semakin baik kemampuan perusahaan dalam 
pengelolaan asetnya sehingga dapat mempengaruhi peningkatan nilai perusahaan yang 
diharapkan memikat penanam modal untuk menyuntikan modalnya pada perusahaan 
tersebut. Struktur modal diproksikan memakai debt to total equety ratio secara parsial 
mempengaruhi nilai perusahaan secara positif. Hasil ini dikarenakan struktur modal 
dapat menarik minat investor karena dengan pemanfaatan hutang secara bijak yang 
dimiliki perusahaan untuk keberlangsungan operasional dan inovasi perusahaan dapat 
memberikan signal bahwa perusahaan dalam kondisi yang baik dan dapat memenuhi 
kewajibannya, dengan ini para investor yakin untuk menanamkan modalnya 
diperusahaan tersebut. Pertumbuhan perusahaan menggunakan proksi sales growth 
tidak mempengaruhi nilai perusahaan secara positif. Hasil ini dikarenakan pertubuhan 
perusahaan tidak mempengaruhi peningkat atau penurunnya nilai perusahaan. 
Informasi tentang pertumbuhan perusahaan tidak bisa dijadikan sebagai instrumen 
untuk memperkirakan nilai perusahaan, karena dengan pertumbuhan perusahaan yang 
tinggi tidak memiliki dampak pada peningkatan nili perusahaan. 
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Terdapat beberapa keterbatasan pada penelitian ini yakni dengan mengganti variabel 
pertumbuhan perusahaan dengan variabel lain karena variabel ini terbukti tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor industri barang konsumsi yang 
tercantum pada papan pencatatan utama saja yang tercatat di BEI periode 2017-2020, 
kemudian pada penelitian ini penulis melakukan outlier data atau pengurangan data 
sebanyak 25 data dengan menggunakan diagram box-plot pada kelompok data. 
Selanjutnya penelitian ini hanya memakai tiga variabel independen seperti Profitabilitas 
(ROA), Struktur Modal (DER) dan Pertumbuhan Perusahaan (SG). Sedangkan ada 
variabel independen lain yang juga memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 
Saran dari penulis untuk penelitian selanjutnya yakni dengan menambahkan atau 
mengganti variabel independen selain dari variabel Profitabilitas (ROA), Struktur Modal 
(DER) dan Pertumbuhan Perusahaan (SG) yaitu dengan variabel Kebijakan Dividen 
(DPR), Ukuran Perusahaan (TA) dan Struktur Aset (SA) untuk selanjutnya diteliti 
pengaruhnya terhadap nilai perusahaan. Dengan ini diharapkan dapat memperluas 
analisisnya dan menambah jumlah sampel penelitian dengan sektor penelitian yang 
berbeda, sehingga banyaknya sampel yang digunakan lebih bervariasi serta menggunaka 
data terbaru agar hasil penelitian yang didapatkan memberikan output yang lebih 
relevan dan akurat, lalu didapatkan berbagai alternatif cara meningkatkan nilai 
perusahaan. 

 
Penelitian ini memiliki beberapa implikasi manajerial yang dapat dijadikan dasar 
evaluasi yaitu pada profitabilitas yang meningkat akan dijadikan bahan evaluasi bagi 
investor karena bisa mempengaruhi nilai perusahaan. Jika nilai profitabilitas perusahaan 
semakin tinggi sehingga semakin tinggi pula nilai perusahaannya dan sebaliknya. 
Struktur modal perusahaan dapat meningkatkan hutangnya selama tidak melebihin 
batas. Perbandingan hutang dengan modal yang aman yaitu jika hutang terlalu tinggi 
dapat berdampak pada perusahaan. Diharapkan perusahaan lebih kreatif lagi untuk 
mengendalikan aset yang dimilikinya sehingga memperoleh pertumbuhan yang 
menguntungkan, kemudian kapabilitas perusahaan untuk melindungi kondisi bisnisnya 
dalam petumbuhan ekonomi dan industri dimana perusahaan tersebut berjalan dapat 
ditinjau dari prospek perusahaannya. Bagi para investor agar lebih hati-hati dalam 
menentukan pilihan perusahaan yang ingin dijadikan tujuan berinvestasi. Pihak investor 
sebaiknya mempertimbangkan terlebih dahulu faktor apa saja yang bisa mendorong nilai 
perusahaan, diantaranya yaitu profitabilitas, struktur modal dan pertumbuhan 
perusahaan. Supaya para investor dimasa yang akan datang dapat menerima return yang 
sesuai harapannya. 
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