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ABSTRACT 

The purpose of this study was to determine the effect of the variables of Capital 
Structure, Dividend Policy, and Profitability on Firm Value in the food and beverage 
sub-sector manufacturing companies listed on the Indonesian Stock Exchange (BEI) 
for the 2014-2018. The population in this study is the food and beverage sub-sector 
manufacturing companies listed on the IDX  for the 2014-2018 period. The sample 
selection used purposive sampling method. They are 6 companies that meet the 
criteria as research samples so that the research data is 30. The data used are 
secondary data. The analytical method used is multiple regressiom analysis. The 
results of this study indicate that : (1) Capital structure has a positive and significant 
effect on Firm Value. This is indicated by the t value of -2.326 < t table 2.05553 and 
the significance value (Sig.) 0.026 < 0.05 (2) Dividend policy has no positive and is 
not significant effect on Firm Value. This is indicated by the t value of -0.391 < t table 
2.05553 and the significance (Sig.) 0.699 > 0.05 (3) Profitability has no positive and is 
not significant to the Firm Value. This is indicate by the t value of 1.203 < t table 
2.05553 and the significance (Sig.) of 0.240 < 0.05. 
 
 

ABSTRAK 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh variabel Struktur Modal, 
Kebijakan Deviden, dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan 
manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) periode 2014-2018.Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan manufaktur 
sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2014-2018. Pemilihan 
sample menggunakan metode purposive sampling. Terdapat 6 perusahaan yang 
memenuhi kriteria sebagai sample penelitian sehingga data penelitian berjumlah 30. 
Data yang digunakan adalah data sekunder. Metode analisis yang digunakan adalah 
analisis regresi berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa : (1) Struktur Modal 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh 
nilai t hitung sebesar -2,362 < t tabel 2,05553 dan nilai signifikansi (Sig.) 0,026 < 0,05 
(2) Kebijakan Deviden tidak berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Nilai 
Perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh nilai t hitung sebesar -0,391 < t tabel 2,05553 
dan signifikansi (Sig.) 0.699 > 0,05 (3) Profitabilitas tidak berpengaruh dan tidak 
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh nilai t hitung sebesar 
1,203 < t tabel 2,05553 dan signifikansi (Sig.) 0,240 > 0,05. 
 
Kata Kunci : Struktur Modal, Kebijakan Deviden, Profitabilitas, Nilai Perusahaan. 
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PENDAHULUAN 
Pasar modal memiliki peranan penting dalam mendukung pertumbuhan ekonomi di Negara 
Indonesia. Bagi masyarakat modern, pasar modal dapat menjadi salah satu alternative untuk 
mendapatkan keuntungan dengan menjadi investor melalui pembelian saham perusahaan yang 
terdaftar di pasar modal. Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan pasar modal yang ada di 
Indonesia, didalam BEI terdapat sektor manufaktur yang terbagi lagi kedalam beberapa sub 
sektor diantaranya adalah sub sektor makanan dan minuman. Industri makanan dan minuman 
memiliki posisi yang cukup baik di Indonesia, hal tersebut dapat dibuktikan dengan peran 
pentingnya terhadap pertumbuhan nilai Produk Domestik Bruto (PDB) nasional. Hal tersebut 
terjadi karena masyarakat Indonesia cenderung bersifat konsumtif dalam pemenuhan 
kebutuhan pokok (Suyanto et al., 2019).  

Perusahaan-perusahaan sub sektor makanan dan minuman di BEI rata-rata mengalami 
fluktuasi sehingga mengakibatkan naik turunnya harga saham. Berikut ini disajikan data harga 
saham perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi sub sektor makanan dan 
minuman di BEI selama periode 2014-2018 pada saat harga penutupan per 31 Desember 
menunjukkan adanya perubahan yang Inflatif. 

 

Gambar 1.1 Grafik Harga Saham 
Berdasarkan grafik di atas harga saham perusahaan industri barang konsumsi subsektor 

makanan dan minuman mengalami pergerakan yang cukup signifikan dari tahun ke tahun. 
Pergerakan harga saham yang terjadi di bursa efek merupakan fenomena menarik bagi para 
investor untuk dilakukan suatu analisa. Suatu pergerakan harga saham yang wajar akan 
menimbulkan kepercayaan pada diri investor dalam melakukan investasi untuk membeli atau 
menjual saham yang ada. Tujuan para pemodal menanamkan dananya pada perusahaan 
adalah untuk mendapatkan hasil yang maksimal dengan resiko yang minimal. Adanya fluktuasi 
harga saham di pasar modal mencerminkan ketidakpastian kondisi pasar, yang nantinya baik 
secara langsung maupun tidak langsung akan berpengruh terhadap pertimbangan investor 
dalam mengambil keputusan investasi (Sihaloho & Saputra, 2021). 

Naik turunnya harga saham di pasar modal menjadi sebuah fenomena yang menarik 
untuk dibicarakan berkaitan dengan isu naik turunnya nilai perusahaan itu sendiri. Nilai 
perusahaan merupakan gambaran dari kesejahteraan pemilik dan pemegang sahamnya. Untuk 
itu, nilai perusahaaan di mata investor dan kreditur sangat penting untuk diketahui. Nilai 
perusahaan akan memberikan sinyal positif di mata investor untuk menanamkan modal pada 
sebuah perusahaan, sedangkan bagi pihak kreditur nilai perusahaan mencerminkan 
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kemampuan perusahaan untuk membayar utangnya sehingga pihak kreditur tidak merasa 
khawatir dalam memberikan pinjaman kepada perusahaan tersebut. 

Menurut Daffa et al., (2020) nilai perusahaan merupakan nilai pasar dari suatu ekuitas 
perusahaan ditambah dengan nilai pasar hutang. Dengan demikan, penambahan dari jumlah 
ekuitas perusahaan dengan hutang perusahaan dapat mencerminkan nilai perusahaan. Endri & 
Fathony, (2020) berpendapat nilai perusahaan merupakan pembayaran yang dilakukan oleh 
calon pembeli ketika dijualnya suatu perusahaan. Nilai perusahaan dianggap penting dapat 
mencerminkan kinerja perusahaan sehingga mampu mempengaruhi persepsi dari investor 
terhadap perusahaan (Vosloban, 2012). 

Nilai perusahaan yang dibentuk melalui indikator nilai pasar asset perusahaan sangat 
dipengaruhi oleh peluang-peluang investasi. Adanya peluang investasi dapat memberikan sinyal 
positif tentang pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang, sehingga akan 
meningkatkan harga saham. Nilai perusahaaan diproksikan dengan Tobin’s q, merupakan rasio 
dari nilai pasar asset perusahaan yang diukur oleh nilai pasar dari jumlah saham yang beredar 
dan hutang (enterprise value) terhadap replacement cost dari aktiva perusahaan. Banyak faktor 
yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan diantaranya yaitu struktur modal, kebijakan dividen 
dan profitabilitas.  

Salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah struktur modal 
yang dimiliki perusahaan. Struktur modal adalah keputusan penting yang harus diambil oleh 
setiap bisnis, sisi positif dan negatif dari keputusan ini memainkan peran penting dalam 
menentukan masa depan setiap bisnis (El‐Sayed Ebaid, 2009). Berdasarkan teori struktur 
modal, apabila posisi struktur modal berada di atas target struktur modal optimalnya, maka 
setiap pertambahan utang akan menurunkan nilai perusahaan.  
Selain struktur modal kebijakan dividen juga mampu mempengaruhi nilai perusahaan. 
Kebijakan dividen ialah kebijakan yang dikaitkan dengan penentuan apakah laba yang diperoleh 
perusahaan akan dibagikan kepada para pemegang saham sebagai dividen atau akan ditahan 
dalam bentuk laba ditahan (Akinkoye & Seriki, 2018). 
Pembagian dividen haruslah tepat, dividen yang terlalu tinggi akan mengganggu ekspansi 
perusahaan, sedangkan dividen yang terlalu rendah akan menurunkan minat investor. 
Kebijakan dividen yang tepat akan meningkatkan harga saham yang menjadi salah satu 
indikator nilai perusahaan (Asmirantho & Somantri, 2017).  
Kebijakan deviden adalah untuk menentukan berapa banyak keuntungan yang akan diperoleh 
pemegang saham. Keuntungan yang akan diperoleh pemegang saham akan menentukan 
kesejahteraan para pemegang saham yang merupakan tujuan utama perusahaan. Pembayaran 
dividen yang semakin besar sebagai indikator nilai perusahaan (Widyawati & Indriani, 2019). 
Dividen merupakan alasan bagi investor dalam menanamkan investasinya, dimana dividen 
merupakan pengembalian yang akan diterimanya atas investasinya dalam perusahaan. 
Profitabilitas merupakan daya tarik utama bagi pemilik perusahaan (pemegang saham) karena 
profitabilitas adalah hasil yang diperoleh melalui usaha manajemen atas dana yang di 
investasikan para pemegang saham dan juga mencerminkan pembagian laba yang menjadi 
haknya yaitu seberapa banyak yang di investasikan kembali dan seberapa banyak yang 
dibayarkan sebagai dividen tunai ataupun dividen saham kepada mereka. Rasio ini juga 
memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh 
laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Tujuannya adalah agar terlihat 
perkembangan perusahaan dalam rentang waktu tertentu, baik penurunan atau kenaikan 
sekaligus mencari penyebab perubahan tersebut (Ch & Ulya, 2017). 
 



    Dampak Nilai Perusahaan    81 

 JPSB Vol. 9 No. 1, 2021 
 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka dapat diidentifikasikan 
permasalahan pada penelitian ini yaitu : 

a. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
Manufaktur Subsektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di BEI periode 
2014-2018. 

b. Apakah kebijakan deviden berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan Manufaktur Subsektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di BEI 
periode 2014-2018. 

c. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
Manufaktur Subsektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di BEI periode 
2014-2018. 

d. Apakah struktur modal, kebijakan dividen, dan profitabilitas berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Manufaktur Subsektor Makanan dan 
Minuman yang Terdaftar di BEI periode 2014-2018. 

TINJAUAN PUSTAKA DAN RUMUSAN HIPOTESIS 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan nilai pasar atas surat berharga hutang dan ekuitas perusahaan 
yang beredar (Kim & Abdullah, 2012). Nilai perusahaan didefinasikan sebagai nilai pasar karena 
nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham secara maksimum apabila 
harga saham perusahaan meningkat. Berbagai kebijakan yang diambil oleh manajemen dalam 
upaya untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan kemakmuran pemilik dan para 
pemegang saham yang tercermin pada harga saham (Hung et al., 2019). 

Nilai perusahaan juga dapat menunjukkan nilai asset yang dimiliki perusahaan seperti 
surat-surat berharga. Saham merupakan salah satu asset berharga yang dikeluarkan oleh 
perusahaan (Setiadharma & Machali, 2017). Nilai perusahaan go public selain menunjukkan 
nilai seluruh aktiva, juga tercermin dari nilai pasar atau harga sahamnya, sehingga semakin 
tinggi harga saham mencerminkan tingginya nilai perusahaan (Susilo, 2017). 

Nilai perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham dan juga sebagai indikator dari 
nilai perusahaan yang tercermin dari harga saham yang stabil dan mengalami peningkatan 
dalam jangka panjang. Susilo, (2017) menyatakan bahwa semakin tinggi harga saham berarti 
semakin tinggi nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik 
perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang saham juga 
tinggi. Untuk mencapai hal tersebut, perusahaan mengharapkan manajer keuangan akan 
melakukan tindakan terbaik bagi perusahaan dengan memaksimalkan nilai perusahaan 
sehingga kemakmuran (kesejahteraan) pemilik atau pemegang saham dapat tercapai (Lubis et 
al., 2017). 

 
Struktur Modal 

Struktur modal menunjukan penggunaan utang untuk membiayai investasinya, maka dengan 
hanya melihat struktur modal perusahaan, investor dapat mengetahui keseimbangan antara risk 
dan return (Abor, 2005). Struktur modal merupakan topik yang komplek dan salah satu faktor 
yang menentukan nilai perusahaan. Sumber modal dapat berasal dari dalam perusahaan atau 
sumber intern dan dapat juga berasal dari luar perusahaan atau sumber ekstern. Perusahaan 
juga dapat menambah modal dari dalam perusahaan dan dari pinjaman. Perbandingan antara 
jumlah modal dari dalam perusahaan dengan modal pinjaman mencerminkan komposisi sumber 
modal. Komposisi itu akan membentuk struktur modal perusahaan yang akan berpengaruh 
pada biaya modal dan nilai perusahaan. Komposisi pembelanjaan yang tepat akan membentuk 
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struktur modal yang optimal, yaitu struktur modal yang mempunyai nilai perusahaan yang 
maksimum dengan biaya modal yang minimum (Cordis, 2014). 

Struktur Modal merupakan masalah penting dalam pengambilan keputusan mengenai 
pembelanjaan perusahaan. Untuk mengukur Struktur Modal tersebut maka dapat digunakan 
beberapa Teori yang menjelaskan Struktur Modal dalam suatu Perusahaan (Gottardo & Maria 
Moisello, 2014). Beberapa teori yang mendasari struktur modal diantaranya Modigliani- Miller 
(MM) Theory,  Trade- Off Theory (Teori pertukaran), Pecking Order Theory, Signalling Theory.  

 
Kebijakan Deviden 

Kebijakan dividen adalah bagian yang tidak terpisahkan dalam keputusan pendanaan 
perusahaan. Pengambilan keputusan pendistribusian keuntungan selalu merupakan isu penting, 
apakah akan dibagikan dalam bentuk dividen atau tetap ditahan untuk diinvestasikan kembali 
dan mengharapkan mendapatkan capital gain di masa datang. Manajemen mempunyai dua 
alternatif perlakuan terhadap penghasilan bersih perusahaan: dibagikan kepada pemegang 
saham dalam bentuk dividen atau diinvestasikan kembali sebagai laba ditahan (retained 
earnings). Pada umumnya, keuntungan bersih dibagi dalam bentuk dividen dan sebagian lagi 
diinvestasikan kembali. Artinya manajemen harus membuat keputusan berapa besar bagian 
yang harus dibagikan dalam bentuk dividen. Keputusan ini disebut sebagai kebijakan dividen. 
Pembagian dividen sering dikaitkan kepada kemakmuran pemegang saham sedangkan laba 
ditahan digunakan sebagai biaya pertumbuhan perusahaan itu sendiri. Jadi seperti menjadi 
sebuah trade-off jika presentase pembayaran dividen lebih tinggi maka secara relatif dana 
untuk membiayai pertumbuhan perusahaan rendah, dan sebaliknya. 

 
Profitabilitas 

Profitabilitas dalam perusahaan dapat menunjukkan perbandingan antara laba dengan aktiva 
ataupun modal yang dapat menciptakan laba tersebut, atau dapat dikatakan profitabilitas 
adalah kemampuan suatu perusahaan untuk menciptakan laba. Menurut (Rangkuti, 2020), 
profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan 
penjualan total aktiva maupun modal setendiri. Menurut (Langland-Orban et al., 2015), 
profitabilitas adalah untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. 
Sedangkan Menurut (Wills et al., 1990), profitabilitas adalah: kemampuan perusahaan 
mendapatkan laba melalui semua kemampuan dan sumber yang ada seperti kegiatan 
penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang, dan sebagainya. 
Rasio profitabilitas dapat diklasifikasikan menjadi beberapa bagian, yaitu: 
a. Gross Profit Margin 
“Gross Profit Margin merupakan perbandingan penjualan bersih dikurangi harga pokok 
penjualan dengan penjualan bersih atau rasio antara laba kotor dengan penjualan bersih”, 
(Kozielski et al., 2017). Rasio ini berguna untuk mengetahui keuntungan kotor perusahaan dari 
setiap barang yang dijual. 
b. Net Profit Margin 
“Net profit Margin (NPM) atau margin laba bersih merupakan keuntungan penjualan setelah 
menghitung seluruh biaya dan pajak penghasilan. Margin ini menunjukkan perbandingan laba 
bersih setelah pajak (EAT) dengan penjualan”, (Kozielski et al., 2017). Laba bersih dibagi 
dengan penjualan bersih. Rasio ini menggambarkan besarnya laba bersih yang diperoleh oleh 
perusahaan pada setiap penjualan yang dilakukan. 
c. Return on Assets (ROA) 
Menurut (Chiang, 2021), Return on Assets (ROA) merupakan rasio laba bersih terhadap total 
assets. Laba yang digunakan untuk mengukur rasio adalah laba bersih setelah pajak. Menurut 



    Dampak Nilai Perusahaan    83 

 JPSB Vol. 9 No. 1, 2021 
 

(Lee, 2021), bahwa tujuan profitabilitas secara umum yaitu untuk menilai perkembangan laba 
dari waktu ke waktu, menilai besarnya laba bersih setelah pajak dengan modal sendiri dan 
mengukur produktivitas perusahaan dari seluruh dan perusahaan yang digunakan. 
d. Return on Equity (ROE) 
Menurut Brigham dan Houston bahwa Pengembalian atas Ekuitas (ROE) digunakan untuk 
mengukur tingkat pengembalian atas investasi pemegang saham. Return on Equity (ROE) atau 
sering disebut rentabilitas modal sendiri dimaksudkan untuk mengukur seberapa banyak 
keuntungan yang menjadi hak pemilik modal sendiri (Jamaani, 2021a). Laba bersih dibagi rata-
rata ekuitas. Rata-rata ekuitas diperoleh dari ekuitas awal periode ditambah akhir periode dibagi 
dua. Rasio ini berguna untuk mengetahui besarnya kembalian yang diberikan oleh perusahaan 
untuk setiap rupiah modal dari pemilik. 
 
Pengaruh Struktur Modal dan Nilai Perusahaan 

Penelitian yang dilakukan (Ratih, 2019) menyatakan bahwa antara struktur modal 
dengan nilai perusahaan terdapat pengaruh yang positif. Sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan (Eldomiaty & Azim, 2008) dimana struktur modal secara parsial terhadap nilai 
perusahaan menunjukan adanyan pengaruh yang signifikan dan berarah positif. Serta dalam 
penelitian (Eldomiaty, 2004) memperoleh hasil positif dan signifikan antara struktur modal 
terhadap nilai perusahaan. Adanya pengaruh yang positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan, didukung oleh trade off theory dimana meningkatnya rasio utang pada struktur 
modal akan meningkatkan nilai perusahaan. 

 
Pengaruh Kebijakan Deviden dan Nilai Perusahaan 

Penelitian yang dilakukan oleh (Budagaga, 2021), juga menemukan bahwa dividen berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Prospek perusahaan yang bagus dipengaruhi 
oleh pembayaran dividen yang meningkat, dengan prospek perusahaan yang bagus akan 
direspon oleh investor dengan membeli saham sehingga nilai perusahaan meningkat. Hasil 
penelitian tersebut bertentangan dengan hasil penelitian Wahyudi dan Pawestri dalam (Pirie & 
Smith, 2008) yang menyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara 
kebijakan dividen dengan nilai perusahaan. Perbedaan hasil penelitian juga ditemukan oleh 
(Saputra, 2011) dimana kebijakan dividen memiliki pengaruh tidak signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
 
Pengaruh Profitabilitas dan Nilai Perusahaan 

Penelitian sebelumnya menurut (Bianconi & Yoshino, 2017) menemukan bahwa profitabilitas 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Dewi dan Ary (2013) profitabilitas berpengaruh 
positif dan signifikan pada nilai perusahaan. (Agmas W, 2020) menemukan bahwa profitabilitas 
mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang 
dilakukan oleh (Eissa & Eliwa, 2021) profitabilitas yang diukur dengan Return On Equity (ROE), 
menunjukkan bahwa ROE tidak berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan. 
 
Kerangka Pemikiran 

Penelitian ini bertujuan untuk mencari bukti pengaruh struktur modal, kebijakan deviden, dan 
profitabilitas terhadap nilai perusahaan secara parsial dan simultan. Sehingga dari penjelasan 
tersebut dapat digambarkan dalam bentuk diagram yang disajikan pada gambar berikut ini. 
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Hipotesis Penelitian 
H1 : Struktur modal berpengaruh positif pada nilai perusahaan 
H2 : Kebijakan deviden tidak berpengaruh positif pada nilai perusahaan 
H3 : Profitabilitas tidak berpengaruh positif pada nilai perusahaan 
H4 : Struktur modal, kebijakan deviden, dan profitabilitas tidak berpengaruh positif pada nilai 
perusahaan 
METODE PENELITIAN 
Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 
Nilai Perusahaan 
Perusahaan dengan nilai Q yang tinggi biasanya memiliki brand image perusahaaan yang kuat, 
sedangkan perusahaan yang memiliki nilai Q yang rendah umumnya berada pada industri yang 
sangat kompetitif atau industri yang mulai mengecil. 

 Tobin’s Q = 
(𝑀𝑉𝐸+𝐷)

𝑇𝐴
 

Struktur Modal 
Semakin besar nilai Debt to Equity Ratio suatu perusahaan maka mencerminkan risiko yang 
diterima perusahaan juga relatif tinggi.  
Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menunjukkan seberapa besar 
perusahaan memakai pendanaan yang diperoleh melalui utang jika dibandingkan dengan modal 
sendiri. Rumus untuk menghitung Debt to Equity Ratio adalah : 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 (𝐷𝐸𝑅) = 
𝑇𝑂𝑇𝐴𝐿 𝐻𝑈𝑇𝐴𝑁𝐺

𝑇𝑂𝑇𝐴𝐿 𝑀𝑂𝐷𝐴𝐿 𝑆𝐸𝑁𝐷𝐼𝑅𝐼
 

 
Kebijakan Deviden 
kebijakan dividen dapat diukur melalui Dividend Payout Ratio (DPR). 

DPR = 
𝐷𝑃𝑆

𝐸𝑃𝑆
 

Profitabilitas 
ROE adalah Rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Sedangkan 
menurut (Jamaani, 2021b) ROE yaitu: Rasio ini mengukur kemampuan menghasilkan laba 
berdasarkan modal saham tertentu. Rasio ini merupakan ukuran profitabilitas dari sudut 
pandang pemegang saham. 

 

ROE = 
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑡𝑎𝑥𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 

Struktur Modal 

Kebijakan Deviden 

Profitabilitas 

Nilai Perusahaan 
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Pemilihan sample dan data 
Penelitian ini menggunakan teknik pengambilan sampel degan metode purposive sampling yaitu 
dengan teknik pengambilan sampel dari populasi berdasarkan suatu kriteria tertentu. Jumlah 
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang menjadi sampel dalam penelitian ini 
adalah perusahaan yang memenuhi kriteria sebagai berikut :  
1. Perusahaan telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2014-2018 
2. Perusahaan tidak di delisting selama tahun pengamatan yaitu untuk tahun 2014-2018 
3. Perusahaan memiliki laporan tahunan secara berturut-turut selama tahun 2014-2018 
4. Perusahaan membagikan deviden secara berturut – turut selama tahun 2014-2018 

 
Teknik Analisis Data 

Penelitian ini menggambarkan pola hubungan yang mengungkapkan pengaruh sebuah variabel 
terhadap variabel lainnya, baik secara parsial maupun simultan. Adapun langkah pengujiannya 
adalah sebagai berikut : 

1. Persamaan umum regresi linier berganda adalah: 
 

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + e 
Keterangan: 
Y  = Nilai Perusahaan 
X1  = Struktur Modal 
X2  = Kebijakan Dividen 
X3  = Profitabilitas 
β1  = Koefisien Regresi Variabel Struktur Modal 
β2  = Koefisien Regresi Variabel Kebijakan Dividen 
β3  = Koefisien Regresi Variabel Profitabilitas 
α  = Konstanta 
e  = eror 

2. Uji Signifikansi Parsial (Uji t) 
Uji T digunakan untuk menguji pengaruh variabel bebas secara parsial terhadap variabel 
terikat. Pengambilan keputusan berdasarkan signifikansi adalah apabila Sig > 0,05 maka H0 
diterima dan apabila Sig < 0,05 maka H0 ditolak. H0 adalah hipotesis yang menyatakan 
bahwa variabel terikat tidak berpengaruh terhadap variabel terikat. Cara melakukan uji t 
adalah dengan membandingkan t hitung dengan t table pada derajat kepercayaan 5%. 
Pengujian ini menggunakan Ho: β=0 artinya tidak ada pegaruh signifikan antara variabel 
independen dengan variabel dependen. Ho: β≠0 artinya ada penaruh signifikan antara 
variabel independen terhadap variabel dependen. Jika t hitung lebih kecil dari t tabel maka 
Ho diterima dan H1 ditolak. Dan sebaliknya, jika t hitung lebih bear dari t tabel maka Ho 
ditolak dan H1 diterima.  

3. Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 
Memutuskan hipotesis. Memutuskan keputusan dengan membandingkan nilai uji f hitung 
dengan f tabel, sebagai keputusan apakah menerima H0 atau menolak H1. H0 diterima atau 
menolak h1 jika Fhitung > Ftabel 
H0 ditolak atau menerima H1 jika Fhitung < Ftabel 
 

 

 



    Dampak Nilai Perusahaan    86 

 JPSB Vol. 9 No. 1, 2021 
 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Hasil seleksi sampel 
Penelitian ini menggunakan teknik pengambilan sampel degan metode purposive sampling yaitu 
dengan teknik pengambilan sampel dari populasi berdasarkan suatu kriteria tertentu. Populasi 
dalam penelitian ini adalah perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2014-2018. Perusahaan yang menjadi populasi dalam 
penelitian ini adalah 18 perusahaan. 
Pengujian Hipotesis 
1. Pengaruh struktur modal terhadap nilai perusaahan 
Berdasarkan hasil analisis regresi diperoleh nilai t hitung sebesar -2,362 < t table 2,05553 dan 
nilai signifikansinya (Sig.) 0,026 < 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa H0 ditolak dan Ha 
diterima atau H1 diterima, yang artinya Struktur Modal (x1) berpengaruh signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan (y) secara parsial. 
2. Pengaruh kebijakan deviden terhadap nilai peusahaan 
Berdasarkan hasil analisis regresi diperoleh nilai t hitung sebesar -0,391 < t table 2,05553 dan 
nilai Signifikansinya (Sig.) 0,699 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa H0 diterima dan Ha 
ditolak atau H2 ditolak, yang artinya Kebijakan Deviden (x2) tidak berpengaruh signifikan 
terhadap Nilai Perusahaan (y) secara parsial. 
3. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 
Berdasarkan hasil analisis regresi diperoleh nilai t hitung sebesar 1,203 < t table 2,05553 dan 
nilai Signifikansinya (Sig.) 0,240 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa H0 diterima dan Ha 
ditolak atau H3 ditolak, yang artinya Profitabilitas (x3) tidak berpengaruh signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan (y) secara parsial. 
4. Pengaruh struktur modal, kebijakan deviden, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

secara simultan 
Berdasarkan hasil output SPSS di atas, diketahui nilai Signifikansinya (Sig.) sebesar 0,107, yang 
artinya bahwa nilai Signifikansinya (Sig.) lebih besar dari 0,05. Maka dapat disimpulkan  bahwa 
Struktur Modal (DER), Kebijakan Deviden (DPR), dan Profitabilitas (ROE) secara simultan tidak 
berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan (Tobins’Q). Artinya H4 ditolak. 
 
KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

1. Struktur modal berpengaruh  terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub-

sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014 – 2018. 

2. Setelah itu kebijakan deviden tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur sub-sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014 – 2018. 

3. Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur 

sub-sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014 – 

2018. 

4. Struktur modal,kebijakan deviden dan profitabilitas tidak berpengaruh secara simultan 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub-sektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014 – 2018. 

Keterbatasan 
Penelitian ini telah dilaksanakan sesuai dengan prosedur ilmiah, namun demikian masih 
memiliki keterbatasan dalam penelitian yaitu : 
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1. Faktor-faktor yang mempengaruhi Nilai Perusahaan dalam penelitian ini hanya terdiri dari 3 
variabel, yaitu Struktur Modal, Kebijakan Dividen, dan Profitabilitas sedangkan masih 
banyak faktor lain yang mempengaruhi Nilai Perusahaan, 

2. Sample dalam penelitian ini hanya menggunakan sektor industri barang konsumsi sub 
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014-
2018. 

3. Sample perusahaan yang dapat diteliti dan memasuki kriteria hanya sebanyak 6 
perusahaan. 
 

Saran 

Seharusnya pada perusahaan makanan dan minuman lebih meningkatkan kebijakan deviden, 
dan profitabilitas agar nilai perusahaan meningkat menjadi lebih baik. Karena dalam penelitian 
ini belum menunjukkan bahwa kebijakan deviden dan profitabilitas berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman. 
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