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Abstrak

Industri Food and Beverage merupakan salah satu subsektor manufaktur yang berkontribusi penting terhadap
perekonomian nasional. Meskipun demikian, nilai perusahaan pada subsektor ini masih mengalami fluktuasi,
sementara hasil penelitian terdahulu mengenai faktor-faktor yang memengaruhinya masih menunjukkan temuan
yang belum konsisten. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh likuiditas, profitabilitas, struktur
modal, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan subsektor Food and Beverage yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020—2025. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan
metode analisis regresi linear berganda terhadap 246 data observasi yang berasal dari 41 perusahaan hasil
purposive sampling, dengan pengolahan data menggunakan SPSS versi 26. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
secara parsial, struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan
profitabilitas dan ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan; likuiditas tidak berpengaruh signifikan.
Secara simultan, keempat variabel independen terbukti berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Dapat
disimpulkan bahwa pengelolaan struktur modal berperan penting dalam meningkatkan nilai perusahaan,
sementara peningkatan profitabilitas dan ukuran perusahaan pada sampel penelitian ini justru diikuti oleh
penurunan nilai perusahaan, sehingga dapat menjadi pertimbangan bagi manajemen dan investor dalam
pengambilan keputusan.

Kata kunci: Likuiditas; Profitabilitas; Struktur Modal; Ukuran Perusahaan; Nilai Perusahaan.

LATAR BELAKANG

Industri makanan dan minuman (food and beverage) merupakan salah satu sektor yang
memiliki peran penting dalam perekonomian global karena berkaitan langsung dengan
kebutuhan dasar masyarakat. Data menunjukkan bahwa nilai pasar industri makan dan
minuman global mencapai USD 8,71 triliun pada tahun 2025, dengan tingkat pertumbuhan
majemuk (Compound Annual Growth Rate/CAGR) sebesar 5,2% (The Business Research
Company, 2025). Tren ini terlihat semakin kuat di kawasan Asia Pasifik yang telag menjadi
salah satu pusat pertumbuhan industri makanan dan minuman dunia. Perumbuhan jumlah
penduduk serta meningkatnya kelompok masyarakat kelas menengah di wilayah perkotaan
menjadi faktor utama yang mendorong perkembangan tersebut.

Bagi perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI),
periode 2020-2024 menjadi masa yang penuh tantangan. Pada awal periode tersebut, pandemi
COVID-19 memaksa perusahaan melakukan berbagai penyesuaian dalam pengelolaan
operasional maupun keuangan. Memasuki periode tahun 2025-2026, industri makanan dan
minuman di Indonesia diperkirakan masih memiliki peluang untuk tumbuh. Gabungan
Pengusaha Makanan dan Minuman Indonesia (GAPMMI) memproyeksikan pertumbuhan
sebesar 6,38% pada kuartal Il tahun 2025.

Hasil penelitian terdahulu terkait pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan masih
menunjukkan perbedaan. Pranata dan Sutrisno (2024) menemukan bahwa CR berpengaruh
positif dan signifikan terhadap PBV pada perusahaan makanan dan minuman di BEI (Pranata
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dan Sutrisno, 2024). Sebaliknya, Khuljanah (2024) melaporkan bahwa likuiditas berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Ketidakkonsistenan hasil tersebut
mengindikasikan adanya research gap yang perlu dikaji lebih lanjut (Khuljanah, 2024). Hasil
penelitian Khodijah et al. (2024) menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif dan signifikan
terhadap PBV pada perusahaan sub-sektor makanan dan minuman di BEI periode 2021-2023.
Temuan tersebut didukung oleh penelitian Giawa, Azhar, dan Yahya (2024) serta Handini dan
Susilo (2025). Konsistensi hasil tersebut mengindikasikan bahwa profitabilitas merupakan
salah satu determinan utama yang memengaruhi nilai perusahaan dalam literatur keuangan.

Berdasarkan uraian sebelumnya, masih terdapat beberapa kesenjangan penelitian yang
perlu dikaji lebih lanjut. Pertama, hasil penelitian terdahulu menunjukkan ketidakkonsistenan
pengaruh likuiditas, profitabilitas, struktur modal, dan ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan. Kedua, sebagian besar penelitian menggunakan data sebelum pandemi atau belum
mencakup secara penuh periode 2020-2024 yang ditandai oleh berbagai perubahan ekonomi
dan bisnis. Ketiga, penelitian yang menguji keempat variabel tersebut secara simultan terhadap
nilai perusahaan pada sub-sektor makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia masih
terbatas (Silvi dan Fitriawati, 2025).

METODE PENELITIAN

Penelitian ini merupakan penelitian deskriptif dengan pendekatan kuantitatif yang
bertujuan untuk menggambarkan fenomena penelitian melalui pengolahan dan analisis data
sehingga diperoleh Kesimpulan yang objektif. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh
perusahaan sub sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada
periode 2020-2025.

Berdasarkan data yang diperoleh dari laman resmi Bursa Efek Indonesia
www.idx.co.id, terdapat 103 perusahaan sub sektor food and beverage yang terdaftar di BEI
hingga tahun 2025. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling,
yaitu teknik penentuan sampel dengan pertimbangan atau kriteria-kriteria tertentu yang sesuai
dengan tujuan penelitian (Sekaran & Bougie, 2022).

Adapun kriteria-kriteria yang ditetapkan dalam pengambilan sampel penelitian ini
adalah sebagai berikut:

1. Perusahaan sub sektor food and beverage yang terdaftar di BEI secara konsisten selama

Periode pengamatan 2020-2025.

2. Perusahaan sub sektor food and beverage yang IPO sebelum Periode 2020-2025.
3. Perusahaan sub sektor food and beverage yang laporan keuangannya lengkap selama

Periode 2020-2025.

Berdasarkan proses seleksi tersebut, diperoleh 41 perusahaan yang memenuhi seluruh
kriteria untuk dijadikan sampel dalam penelitian ini. Dengan periode pengamatan selama 6
tahun (2020-2025), maka total unit analisis dalam penelitian ini adalah 41 x 6 = 246 data panel.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Data
Pengujian Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik digunakan untuk memastikan bahwa model regresi linear berganda
memenuhi persyaratan sebagai model yang baik. Menurut Ghozali (2021), model regresi perlu
memenuhi beberapa asumsi dasar yaitu normalitas,, multikolinieritas, heteroskedastisitas, dan
autokorelasi. Pengujian tersebut dilakukan untuk memastikan bahwa hasil estimasi regresi
tidak mengalami penyimpangan yang dapat memengaruhi ketepatan interpretasi. Dengan
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terpenuhinya asumsi tersebut, hasil analisis dapat digunakan secara lebih valid dan dapat
dipercaya.

Uji Normalitas
a. Histogram normalitas

Histogram
Dependent Variable; PBV

Frequency

Regression Standardized Residual

Gambar 1. Gambar Grafik Histogram Sebelum Transformasi Logaritma Natural (In)
Sumber : Output SPSS 26

b. Grafik P-P Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: PBV

Expected Cum Prob

B,
as
0
Observed Cum Prob

Gambar 2. Gambar Grafik P-P Plot Sebelum Transformasi Logaritma Natural (In)
Sumber : Output SPSS 26

c. One-Sample Kolmogorov Smirnov
Tabel 1. Tabel Uji One-Sampel Kolmogorov-Smirnov Sebelum Transformasi
Logaritma Natural (In)

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual

N 246
Mean .0000000

Std. Deviation  2.21626711
Absolute 163
Positive 163
Negative -. 147
Test Statistic 163
Asymp. Sig. (2-tailed) .000¢

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.

Sumber : Output SPSS 26

Berdasarkan Gambar 1 sebelum dilakukan transformasi data logaritma natural (In)
menunjukkan bahwa distribusi residual dari variabel dependen PBV belum membetuk pola
kurva normal (bell-shaped) yang simetris. Hal ini terlihat dari pola batang histogram yang
menceng kekanan (positively skewed) serta terdapatnya batang frekuensi yang muncul jauh
disisi kanan distribusi, mengidentifikasikan adanya data yang bersifat ekstrim. Dengan
demikian, asumsi normalitas belum terpenuhi, sehingga diperlukan identifikasi dan
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penanganan data dengan transformasi logaritma natural (In) sebelum model regresi dapat
digunakan untuk pengujian statistik selanjutnya.

Berdasarkan Gambar 2 sebelum dilakukan transformasi data logaritma natural (In).
Grafik normal P-P Plot menunjukkan bahwa model regresi belum sepenuhnya memenuhi
asumsi normalitas. Hal ini terlihat dari pola penyebaran titik-titik data yang sebagian besar
cenderung mengikuti dan mendekati garis diagonal, namun masih terdapat beberapa titik yang
menyimpang dari garis diagonal, terutama pada bagian ujung bawah (lower tail) dan ujung atas
(upper tail) distribusi. Penyimpangan tersebut mengidentifikasikan adanya data ekstrim yang
mempengaruhi kenormalan distribusi residual. Pola penyebaran yang belum sepenuhnya
normal ini ditandai dengan adanya titik-titik yang menjauh dari garis lurus diagonal, sehingga
mengidentifikasikan bahwa nilai residual dari variabel dependen yaitu nilai perusahaan (PBV)
belum berdistribusi secara normal oleh karena itu, perlu dilakukan identifikasi dan penanganan
data dengan transformasi logaritma natural (In) terlebih dahulu sebelum model ini dapat
digunakan untuk pengujian statistik selanjutnya.

Berdasarkan Tabel 1 hasil output diatas dapat dilihat bahwa nilai signifikasi (Asymp.
Sig. 2 tailed) sebesar 0,000, yang lebih kecil dari 0,05 (0,000 < 0,05). Sehingga dapat
disimpulkan bahwa residual model regresi belum berdistribusi secara normal sebelum
dilakukan penanganan tranformasi logaritma natural (In). Dengan demikian, perlu dilakukan
identifikasi dan penanganan data dengan transformasi logaritma natural (In) terlebih dahulu
sebelum model ini dapat digunakan untuk pengujian statistik selanjutnya.

Histogram Normalitas

Histogram
Dependent Variable: LN_PBV

- o 2

Regression Standardized Residual

Gambar 3. Gambar Histogram Sesudah Transformasi Logaritma Natural (In)
Sumber : Output SPSS 26

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: LN_PBV

Expected Cum Prob

Observed Cum Prob

Gambar 4. Gambar Grafik P-P Plot Sesudah Transformasi Logaritma Natural (In)
Sumber : Output SPSS 26
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d. Metode One Sample Kolmogorov Smirnov
Tabel 2. Uji One Sample Kolmogorov Smirnov Sesudah Transformasi
Logaritma Natural (In)

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardize
d Residual
N 246
Mean .0000000
Std. Deviation .80517496
Abgolute 043
Positive 032
Negative -.045
Test Statistic 045
Asymp. Sig. (2-tailed) 20054

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
¢. Lilliefors Significance Correction.
d. This is a lower bound of the true significance.

Sumber : Output SPSS 26

Berdasarkan Gambar 4, grafik Normal P-P Plot setelah dilakukan transformasi
Logaritma Natural (Ln) menunjukkan bahwa titik-titik residual cenderung mengikuti dan
mendekati garis diagonal. Tidak terlihat penyimpangan yang ekstrem dari garis tersebut. Pola
ini menunjukkan bahwa residual dalam model regresi memiliki distribusi yang mendekati
normal. Dengan demikian, setelah dilakukan penanganan melalui transformasi Logaritma
Natural (Ln), asumsi normalitas pada model regresi telah terpenuhi.

Hasil tersebut juga didukung oleh grafik histogram pada Gambar 4.3. Distribusi
residual terlihat membentuk pola yang menyerupai lonceng dan relatif simetris, tanpa
kemencengan yang berarti ke arah kiri maupun kanan. Pola histogram tersebut memperkuat
indikasi bahwa residual berdistribusi normal setelah dilakukan penanganan transformasi
Logaritma Natural (Ln). Oleh karena itu, model regresi telah memenuhi asumsi normalitas dan
dapat digunakan untuk pengujian statistik selanjutnya.

Selanjutnya, berdasarkan Tabel 4.9, hasil uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov
menunjukkan nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,126. Nilai tersebut lebih besar dari 0,05,
sehingga Ho diterima dan residual dinyatakan berdistribusi normal. Hasil uji ini sejalan dengan
temuan pada Normal P-P Plot dan histogram. Dengan demikian, asumsi normalitas residual
pada model regresi telah terpenuhi.

Uji Multikoliniertas
Tabel 3. Uji Multikolinieritas Sebelum Transformasi Logaritma Natural (In)

Coefficients?
Collinearity Statistics
Tolerance  VIF
CR .209 1.100
ROA 891 1.122
DER 843 1.186
SIZE 983 1.017
a. Dependent Variable: PBY
Sumber : Output SPSS 26

Berdasarkan Tabel 3, hasil uji multikolinieritas sebelum transformasi Logaritma
Natural (Ln) menunjukkan bahwa nilai Variance Inflation Factor (VIF) pada variabel
Likuiditas, Profitabilitas, Struktur Modal dan Ukuran Perusahaan masing masing sebesar
1,100; 1,122; 1,186; dan 1,017. Sementara itu, nilai Tolerance masing-masing sebesar 0,909;
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0,891; 0,843; dan 0,983. Seluruh variabel independen memiliki nilai VIF kurang dari 10 dan
Tolerance lebih dari 0,10. Hasil tersebut menunjukkan bahwa tidak terdapat gejala
multikolinieritas antar variabel independen dalam model regresi sebelum tranformasi.

Tabel 4. Uji Multikolinieritas Sesudah Transformasi Logaritma Natural (In)

Coefficients?
Collinearity Statistics
Tolerance VIF
LN CR 421 2374
LN ROA 878 1.139
LN DER 388 2.580
LN SIZE 980 1.021

a. Dependent Varniable: LN PBY
Sumber: Output SPSS 26

Setelah dilakukan transformasi Logaritma Natural (Ln), hasil pada Tabel 4
menunjukkan nilai VIF untuk Likuiditas (Ln CR), Profitabilitas (Ln ROA), Struktur Modal (Ln
DER), dan Ukuran Perusahaan (Ln FIRM SIZE) masing-masing sebesar 2,374; 1,139; 2,580;
dan 1,021. Adapun nilai Tolerance masing-masing sebesar 0,421; 0,878; 0,388; dan 0,980.
Nilai VIF seluruh variabel tetap berada di bawah 10, sedangkan nilai Tolerance berada di atas
0,10. Dengan demikian, model regresi setelah transformasi juga tidak menunjukkan adanya
gejala multikolinearitas antarvariabel independen.

Uji Heteroskedastisitas

dizad Pradicted Valus

Gambar 4. Gambar Grafik Scatterplot Sebelum Tranformasi Logaritma Natural (In)
Sumber : Output SPSS 26

Berdasarkan Gambar 5, grafik Scatterplot sebelum dilakukan transformasi logaritma
natural (Ln) menunjukkan bahwa titik-titik residual belum tersebar secara acak di sekitar angka
0 pada sumbu Y. Sebagian besar titik terlihat mengelompok di sisi kiri grafik, sementara
beberapa titik berada cukup jauh di atas garis nol. Pola tersebut menunjukkan adanya oulier
yang dapat memengaruhi sebaran residual dan mengindikasikan ketidakkonstanan varians.
Dengan demikian, model regresi masih menujukkan gejala heteroskedastisitas sehingga asumsi
homokedastisitas belum terpenuhi. Oleh karena itu, dilakukan penanganan melalui
transformasi logaritma natural untuk memperbaiki kondisi tersebut.

Scattorplot

Dependent Variable: abs_res

Gambar 5. Gambar Grafik Scatterplot Sesudah Tranformasi Logaritma Natural (In)
Sumber : Output SPSS versi 26
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Berdasarkan Gambar 6, hasil Scatterplot setelah dilakukan tranformasi logaritma
natural (Ln) menunjukkan bahwa titik-titik residual tersebar secara acak di sekitar angka O pada
sumbu Y. Sebaran titik juga tidak menunjukkan pola tertentu, seperti melebar, menyempit, atau
membentuk gelombang. Kondisi tersebut menunjukkan bahwa varians residual relatif konstan
pada berbagai nilai prediksi. Dengan demikian, model regresi tidak menunjukkan gejala
heteroskedastisitas sehingga asumsi homoskedastisitas telah terpenuhi.

Uji Autokorelasi
Tabel 5. Uji Autokorelasi Sebelum Transformasi Logaritma Natural (In)

Model Summary”
Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 3932 155 141 2.2345837 682
a. Predictors: (Constant), SIZE, CR, ROA, DER
b. Dependent Vanable: PBV

Sumber : Output SPSS versi 26

Berdasarkan Tabel 5, nilai Durbin-Watson (DW) sebelum dilakukan penanganan
autokorelasi sebesar 0,682 dengan jumlah observasi ((n)) sebanyak 246 dan 4 variabel
independen ((k=4)). Mangacu pada nilai kritis Durbin-Watson untuk (n=200) dan (k=4), yaitu
(dL~ 1,728 dan dU = 1,810), nilai DW sebesar 0,682 berada dibawah dL. Meskipun nilai kritis
untuk (n=246) dapat sedikit berbeda, posisi DW yang jauh di bawah batas bawah tetap
menunjukkan adanya autokorelasi positif. Dengan demikian, asumsi bebas autokorelasi pada
model awal belum terpenuhi.

Tabel 6. Uji Autokorelasi Sesudah Transformasi Logaritma Natural (Ln)

Model Summary"®
Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square  the Estimate Watson
1 328 .107 092 57924 1.827
a. Predictors: (Constant), LAG SIZE, LAG CR, LAG ROA, LAG DER
b. Dependent Variable: LAG PRV
Sumber : Output SPSS versi 26

Setelah dilakukan penanganan melalui transformasi logaritma natural dan penyesuaian
lag, hasil pada Tabel 6 menunjukkan nilai Durbin-Watson sebesar 1,827 dengan (n=246) dan
(k=4). Nilai tersebut mendekati angka 2 dan berada di atas nilai (d_U) pendekatan sebesar 1,81.
Berdasarkan hasil tersebut, model tidak menunjukkan indikasi autokorelasi positif mupun
negatif. Dengan demikian, asumsi independensi residual telah terpenuhi setelah dilakukan
penanganan autokorelasi.

Analisis Hasil Pengujian Hipotesis

Bagian ini menyajikan hasil pengujian hipotesis untuk membuktikan ada atau tidaknya
pengaruh dari variabel-variabel yang diteliti. Pengujian ini dilakukan dengan menggunakan
Analisis Koefisien Determinasi (R?).

Analisis Koefisien Determinasi (R?)
Tabel 7. Uji Koefisien Determinasi (R?)

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 328 107 .092 .57924 1.827
a. Predictors: (Constant), LAG SIZE, LAG CR, LAG ROA, LAG DER
b. Dependent Variable: LAG PBV
Sumber: Output SPSS 26
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Berdasarkan hasil analisis nilai R Square sebesar 0,107 atau 10,7%. Nilai tersebut
menunjukkan bhawa Likuiditas, Profitabilitas, Struktur Modal dan Ukuran Perusahaan secara
bersama-sama mampu menjelaskan variasi Nilai Perusahaan sebesar 10,7%. Sementara itu,
sebesar 89,3% variasi Nilai Perusahaan dijelaskan oleh faktor lain yang tidak termasuk dalam
model penelitian. Selanjutnya, nilai Adjusted R Square sebesar 0,092 atau 9,2% menunjukkan
bahwa setelah disesuaikan dengan jumlah variabel independen dan ukuran sampel,
kemampuan model dalam menjelaskan variasi Nilai Perusahaan sebesar 9,2%. Dengan
demikian, kontribusi variabel dalam modal terhadap perubahan Nilai Perusahaan masih relatif
terbatas.

Uji Regresi Linear Berganda
Tabel 8. Uji Regresi Linear Berganda

Coefficients?
Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 19.087 3.256 5.861 .000
LN CR 184 093 175 1.945 033
LN ROA -4.489 829 -.338 -5.416 .000
LN _DER 269 079 318 3.379 001
LN SIZE -4.692 937 -.296 -3.006 .000

a. Dependent Variable: LN PBVY
Sumber: Output SPSS 26

Berdasarkan hasil analisis regresi menggunakan data yang telah ditransformasikan ke
bentuk logaritma natural (Ln), diperoleh persamaan regresi linear berganda sebagai berikut:
Y =19,087 + 0,184X1 — 4,489X2 + 0,269X3 — 4,692X4
Keterangan:
Y = Nilai Perusahaan (PBV)
X1 = Likuiditas (CR)
X2 = Profitabilitas (ROA)
X3 = Struktur Modal (DER)
X4 = Ukuran Perusahaan (FIRM SIZE)
Berdasarkan persamaan regresi diatas, maka dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Konstanta (o) sebesar 19,087 menunjukkan bahwa ketika Likuiditas, Profitabilitas,
Struktur Modal, dan Ukuran Perusahaan dalam bentuk Ln memiliki nilai sebesar
19,087.

2. Koefisien regresi Likuiditas sebesar 0,184 menunjukkan adanya hubungan positif
antara Likuiditas dan Nilai Perusahaan. Artinya, peningakatan Likuiditas sebesar 1
satuan akan diikuti oleh peningkatan nilai Nilai Perusahaan sebesar 0,184 satuan,
dengan asumsi variabel independen lainnya tetap.

3. Kaoefisien regresi Profitabilitas sebesar -4,489 menunjukkan adanya hubungan negatif
antara Profitabilitas sebesar 1 satuan akan diikuti oleh penurunan Nilai Perusahaan
sebesar 4,489 satuan, dengan asumsi variabel independen lainnya tidak berubah.

4. Koefisien regresi Struktur Modal sebesar 0,269 menunjukkan hubungan positif antara
Struktur Modal dan Nilai Perusahaan. Setiap peningkatan Struktur Modal sebesar 1
satuan diperkirakan akan meningkatkan Nilai Perusahaan sebesar 0,269 satuan, dengan
variabel independen lainnya dianggap konstan.

5. Kaoefisien regresi Ukuran Perusahaan sebesar -4,692 menunjukkan hubungan negatif
antara Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan. Dengan demikian, peningkatan
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Ukuran Perusahaan sebesar 1 satuan diperkirakan akan menurunkan Nilai Perusahaan
sebesar 4,692 satuan, dengan asumsi variabel independen lainnya tetap.
Uji Hipotesis Secara Simultan (Uji F)
Tabel 9. Hasil Uji F

ANOVA:?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
Regression 33.553 4 8.388 12.727 .000P
Residual 158.835 241 .639
Total 192.388 245

a. Dependent Vanable: LN_PBV
b. Predictors: (Constant), LN SIZE, LN CR, LN ROA, LN DER

Sumber : Output SPSS 26

Berdasarkan Tabel 9, hasil Uji F menunjukkan nilai F hitung sebesar 12,727 dengan
tingkat signifikasnsi sebesar 0,000. Nilai signifikansi tersebut lebih kecil dari 0,05, sehingga
model regresi dinyatakan signifikan secara simultan. Dengan demikian, Likuiditas,
Profitabilitas, Struktur Modal, dan Ukuran Perusahaan secara Bersama-sama berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hasil ini menunjukkan bahwa keempat variabel
independen tersebut secara simultan memiliki kemampuan dalam menjelaskan variasi Nilai
Perusahaan, sehingga model regresi yang digunakan dalam penelitian ini layak untuk dianalisis
lebih lanjut.

Uji Hipotesis Secara Parsial (Uji T)
Tabel 10. Hasil Uji T (Parsial)

Coefficients*

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

B Std. Error Beta
(Constant) 19.087 3.256 5.861 .000
LN CR 184 .095 175 1.945 .053
LN_ROA -4.489 .829 -.338 -5.416 .000
LN_DER 269 079 318 3.379 .001
LN_SIZE -4.692 937 -.296 -5.006 .000

Sumber : Output SPSS 26

Berdasarkan hasil uji statistik t (uji parsial) pada Tabel 10, pengaruh masing-masing
variabel independen terhadap variabel dependen sebagai berikut:

1. Likuiditas (X1) yang diproksikan dengan Current Ratio (CR) memiliki koefisien
regresi sebesar 0,184, nilai t hitung sebesar 1,945 dan tingkat signifikansi sebesar 0,053.
Nilai signifikansi sebesar 0,053 > 0,05 sehingga Ho diterima dan H: ditolak. Dengan
demikian, likuiditas (CR) tidak berpengaruh signifikan secara parsial terhadap Nilai
Perusahaan (PBV). Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendeknya todak menjadi pertimbangan utama investor
dalam menilai perusahaan, meskipun arah hubungannya positif.

2. Profitabilitas (X2) yang diukur menggunakan Return on Assets (ROA) memiliki
koefisien regresi sebesar -4,489, nilai t hitung sebesar -5,416 dan tingkat signifikansi
sebesar 0,000. Karena nilai signifikansi 0,000 < 0,05, Ho ditolak dan H- diterima. Hasil
ini menunjukkan bahwa Profitabilitas (ROA) berpengaruh negatif dan signifikan secara
parsial terhadap Nilai Perusahaan (PBV). Koefisien negative menunjukkan bahwa
peningkatan ROA dalam penelitian ini diikuti oleh penurunan PBV. Dengan kata lain,
semakin tinggi profitabilitas perusahaan, semakin rendah Nilai Perusahaan yang
tercermin melalui PBV berdasarkan hasil penelitian ini.
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3. Struktur Modal (X3) yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) memiliki
koefisien regresi sebesar 0,269, nilai t hitung sebesar 3,379 dan tingkat signifikansi
sebesar 0,001. Karena nilai signifikansi 0,001 < 0,05, maka Ho ditolak dan Hs diterima.
Oleh karena itu, Struktur Modal (DER) berpengaruh positif dan signifikan secara
parsial terhadap Nilai Perusahaan (PBV). Nilai koefisien positif menunjukkan bahwa
peningkatan DER dalam model penelitian berkaitan dengan peningkatan PBV. Hasil
tersebut menunjukkan bahwa penggunaan utang dalam struktur pendanaan perusagaan
dapat berkaitan dengan peningkatan Nilai Perusahaan selama penggunaan utang
tersebut masih dapat dikelola dengan baik.

4. Ukuran Perusahaan (X4) yang diukur melalui FIRM SIZE memiliki koefisien regresi
sebesar -4,692, nilai t hitung sebesar -5,006 dan tingkat signifikansi sebesar 0,000.
Karena nilai 0,000 < 0,05, maka Ho ditolak dan Ha diterima. Dengan demikian, Ukuran
Perusahaan (FIRM SIZE) berpengaruh negatif signifikan secara parsial terhadap Nilai
Perusahaan (PBV). Koefisien negatif menunjukkan bahwa peningkatan ukuran
perusahaan dalam penelitian ini diikuti oleh penurunan PBV. Kondisi tersebut dapat
menunjukkan bahwa perusahaan dengan ukuran yang lebih besar belum tentu memiliki
penilaian pasar yang lebih tinggi. Salah satu kemungkinan penyebabnya adalah
perusahaan yang sudah berada pada skala besar cenderung memiliki ruang
pertumbuhan yang lebih terbatas dibandingkan perusahaan yang masih berkembang.

KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan
Hasil dari penlitian ini berdasarkan data yang telah diolah dan dianalisis menggunakan
analisis regresi linear berganda, maka dapat disimpulkan sebagai berikut:
1. Likuiditas tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
2. Profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
3. Struktur Modal berpengaruh dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
4. Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Saran
1. Bagi Perusahaan
Perusahaan sub sektor Food and Beverage disarankan untuk terus meningkatkan
efisiensi operasional dan profitabilitas melalui pengelolaan aset yang lebih optimal,
mengingat profitabilitas terbukti menjadi faktor yang paling memengaruhi nilai
perusahaan. Perusahaan juga disarankan untuk mengelola struktur pendanaan secara
bijak dengan menjaga proporsi utang pada tingkat yang tetap produktif dan tidak
membebani likuiditas jangka panjang, serta melakukan evaluasi berkala terhadap
efisiensi penggunaan aset seiring dengan pertumbuhan skala usaha.
2. Bagi Investor
Investor disarankan untuk mempertimbangkan rasio profitabilitas (ROA) dan
struktur modal (DER) sebagai indikator utama dalam menganalisis kelayakan investasi
pada perusahaan sub sektor Food and Beverage, serta tidak semata-mata berpatokan
pada tingkat likuiditas maupun besarnya ukuran perusahaan. Investor juga disarankan
untuk melakukan analisis fundamental secara menyeluruh dan memantau
perkembangan kinerja keuangan perusahaan secara berkelanjutan sebelum mengambil
keputusan investasi.
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3. Bagi Penelitian Selanjutnya

Peneliti selanjutnya disarankan untuk menambahkan variabel independen lain
yang secara teoritis dapat memengaruhi nilai perusahaan, seperti kebijakan dividen,
struktur kepemilikan, tata kelola perusahaan (good corporate governance),
pertumbuhan penjualan, maupun variabel makroekonomi, guna memperoleh nilai
koefisien determinasi yang lebih tinggi. Peneliti selanjutnya juga disarankan untuk
memperluas periode penelitian dan objek penelitian ke sektor lain agar hasil penelitian
dapat digeneralisasikan lebih luas, serta mempertimbangkan penggunaan metode
estimasi alternatif, seperti regresi data panel dengan koreksi Newey-West atau
Generalized Least Square (GLS), untuk mengatasi gejala autokorelasi yang ditemukan
dalam penelitian ini.
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