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ABSTRAK/ABSTRACT

The purpose of this study was to determine the
effect of capital structure, profitability, firm size and firm risk
on firm value in food and beverage sub-sector companies
listed on the malaysia stock exchange. There are 4
independent variables in this study including, capital
structure measured using Debt to Equity Ratio (DER),
profitability — using  Return on Investment (ROI)
measurement, company size using SIZE and company risk
using RISK. While the dependent variable of this research
is firm value with Price Book Value (PBV) measurement.
This study uses data from the financial statements of 15
companies for 5 years from 2016-2020 using purposive
sampling technique. The data analysis technique used in
this study was multiple regression analysis with the help of
the SPSS application. The results of this study indicate that
the variables of capital structure and firm risk have a
positive effect on firm value, while profitability and firm size
have no effect on firm value.
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SUMMARY OF FINDINGS: SPECIAL SURVEY EFFECTS OF COVID-19
ON ECONOMY AND COMPANIES/BUSINESS FIRMS (ROUND 1)

PENDAHULUAN

Virus  covid-19  pertama  yang
diumumkan oleh Negara Malaysia

bertepatan pada tanggal 25 januari 2020,
virus covid-19 ini sangat berdampak
kepada perekonomian malaysia maupun
global. Department of statistics malaysia
mengungkapkan mengenai survei efek
dari covid-19 terhadap ekonomi dan
perusahaan. Survey yang dilakukan
kepada 4,094 perusahaan, baik itu
perusahaan besar, sedang maupun kecil.

Note ; Survey period from 10™ April to 15 May 2020 (MCO Phase 2 to Phase 4)
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perusahaan (Alfredo, 2011). Semakin
tingginya harga saham suatu perusahaan
maka semakin tinggi pula nilai perusahaan
tersebut. Namun salah satu perusahaan
yang ada di bursa malaysia yaitu Spritzer
BHD memiliki kinerja keuangan yang
buruk karena memiliki harga saham yang

g 0 A menurun  sehingga  diduga  nilai
Conrce OF Finance perusahaan akan ikut menurun. Dapat
6595 terlihat di dalam tabel.
9% companiesibusiness firms use
savings
accomﬁgﬁ:?ngpce;:it‘i;fl cost! Mour 1909 Tabel 1 Nilai PBV Spritzer Bhd
uring MCO un;(::yslszave
_ 4”“;’;"“9‘3%’ — Tahun Harga sahamPBV
<Capital Injection (11.. >- l;ss%) —r penutupan
2020 1970 931,6
Gambar 2 hasil survei 2019 2250 1137,6
2018 2350 1267,7
Hasil dari survei Department of 2017 2350 13106
statistics malaysia mengungkap kan 2016 2440 1777,3

mengenai sumber pendapatan
perusahaan selama covid-19 dan pada
saat terjadinya MCO. Mco adalah
kebijakan pemerintahan negara malaysia
untuk menangani penyebaran covid-19.
sekitar 67,8% perusahaan mulai tidak ada
penjualan selama Mco. 12,3% perusahaan
mulai berjualan dengan cara online, 9,8%
melakukan penjualan di toko dan 15,4%
lainnya.

Sumber keuangan yang digunakan
perusahaan meliputi 68,9% perusahaan
bisnis menggunakan tabungan sebagai
sumber utama untuk mengakomodasi
biaya operasi, modal kerja selama Mco.
8% dari pinjaman dan 11,3% dari suntikan
modal sedangkan durasi kelangsungan
hidup perusahaan yang lebih dari 6 bulan
hanya sekitar 4,74%, 3-6 bulan sebesar
25,4% 1-2 bulan sebesar 53,4% dan 1
bulan sebesar 16,5%. Dapat disimpulkan
bahwa sebaian besar perusahaan hanya
dapat bertahan 1-2 bulan selama di
tetapkan nya mco karena adanya
keterbatasan dalam penjualan maupun
produksi yang mengakibatkan adanya
penurunan income atau pendapatan.

Berdirinya suatu perusahaan harus
memiliki tujuan yang jelas. Tujuan
perusahaan tersebut antara lain untuk
mendapatkan keuntungan yang maksimal,
memakmurkan pemilik perusahaan dan
memaksimalkan nilai perusahaan yang
dapat tercermin dalam harga saham suatu

Sumber: data Bursa Malaysia diolah
kembali,2021.

Price Book Value menjadi salah satu
indikator penelitian yang sering digunakan
dalam hal mengukur nilai perusahaan,
selain kinerja perusahaan yang buruk
dapat terlihat di dalam tabel bahwa nilai
perusahaan Spritzer Bhd mengalami
penurunan dari tahun 2016 hingga tahun
2020. Pad tahun 2016 nilai perusahaan
sebesar 1777,3 sedangkan pada tahun
2020 nilai perusahaan hanya sebesar
931,6 semakin besar nilai perusahaan
menandakan bahwa perusahaan itu baik.
Namun pada Perusahaan spritzer Bhd
nilai perusahaan terus menurun dan juga
harga saham penutupan terus menurun
yang dapat mencerminkan bahwa
kepercayaan dari investor telah menurun.
Sehingga perusahaan harus
meningkatkan kembali nilai perusahaan
supaya investor percaya dan akan kembali
menanamkan modal di perusahaan
tersebut.

Nilai perusahaan adalah harga atau
nominal yang akan dibayarkan oleh calon
pembeli jika perusahaan akan dijual
(Husnan,2014:7). Nilai perusahaan akan
menjadikan suatu ukuran keberhasilan
manajemen perusahaan dalam mengelola
perusahaan sehingga dapat
meningkatkan kepercayaan pemegang
saham dan terpenuhinya kesejahteraan
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pemegang saham yang mencerminkan
tingginya nilai perusahaan tersebut. Nilai
perusahaan dapat dilihat pada harga
saham, jika harga saham tinggi maka nilai
perusahaan dapat dikatakan baik,
sehingga akan membuat investor tertarik
dan melakukan investasi.

Wijaya dan Panji (2015) mengatakan
bahwa harga saham yang tinggi akan
berbanding lurus dengan nilai perusahaan
yang tinggi, sehingga nilai perusahaan
yang tinggi akan mendapatkan rasa
kepercayaan diri dari seorang investor
terhadap nilai perusahaan yang akan
meningkat.  Untuk  mengukur  nilai
perusahaan terdapat berbagai macam
cara, namun salah satunya dengan
pengukuran price book value. Faktor-
faktor yang diduga memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan antara lain
meliputi: Struktur modal, Profitabilitas,

Ukuran Perusahaan dan Resiko
Perusahaan
Menurut Weston dan Brigham

(2010:150) struktur modal merupakan
perpaduan antara utang, saham preferen,
saham biasa vyang disetujui oleh
perusahaan dalam struktur modalnya.
Struktur modal dapat diartikan sebagai
keputusan dari manajemen perusahaan
dalam mepereoleh modal untuk
kelangsungan perusahaan, manajemen
perusahaan dapat memperoleh modal dari
modal sendiri maupun dari investor. teori
struktur modal menjeaskan bahwa
kebijakan pendanaan perusahaan dalam
menentukan struktur modal memiliki
tujuan  untuk memaksimalkan nilai
perusaaan.

Profitabilitas merupakan rasio yang
dapat mengukur kemampuan prusahaan
dalam menghasilkan keuntungan.
Profitabilitas memiliki peranan yang
penting dalam segala aspek bisnis dan
dapat menunjukan efisiensi perusahaan
dan kinerja perusahaan. Menurut Weston
dan Copeland (1997) profitabilitas itu
adalah sejauh mana  perusahaan
memperoleh laba dari penjualan dan
investasi perusahaan. Jika profitabilitas
perusahaan itu tinggi maka para supplier,
kreditur dan investor akan meninjau
sejauh mana perusahaan dapat

memperoleh laba dari penjualan maupun
investasi perusahaan.

Semakin besar ukuran perusahaan
menujukan bahwa perusahan mengalami
perkembangan yang cukup baik sehingga
respon investor akan cukuo baik serta nilai
perusahan akan meningkat. Ukuran
perusahaan dapat di lihat dari tingkat
penjualan, jumlah ekuitas dan total aktiva
yang dimiliki perusahaan. Perusahaan
yang memiliki ukuran yang besar memiliki
basis pemegag kepentingan yang sangat
luas, sehingga berbagai kebijakan
perusahaan akan berdampak lebih besar
terhadap kepentingan publik jika di
bandingkan dengan perusahaan kecil. i
gusti dan niputu,(2019)

Resiko perusahaan adalah suatu
kondisi dimana terjadinya kemungkinan
yang menyebabkan kinerja  suatu
perusahaan menjadi lebih rendah dari
pada apa vyang diharapkan suatu
perusahaan terjadi karena adanya kondisi
tertentu yang tidak pasti di masa depan,
oleh karena itu perusahaan diharapkan
dapat memahami resiko yang ada
sehingga mampu mencegah resiko
tersebut (Sumarauw, Mangantar, and
Rumondor 2015) jika resiko perusahaan
dapat dikendalikan dengan baik maka
akan menimbulkan kepercayan investor
terhadap perusahaan sehingga dapat
meningkatkan nilai perusahaan.

Sample pada penelitian ini adalah
pada perusahaan subsektor food and
beverages yang telah terdaftar di bursa
malaysia. Perusahaan makanan dan
minuman merupakan subsektor yang
diharapkan  memiliki  peran  untuk
memulihkan perekonomian di Negara
malaysia. karena perusahaan makanan
dan minuman memiliki sifat Non siklikal
yang artinya sub sektor ini lebih stabil dan
tidak terlalu terpengaruh oleh musim
apapun ataupun perubahan ekonomi
karena sektor ini bergerak pada industri
pokok manusia, bercermin kepada
kebutuhan manusia yang tak ada hentinya
dalam kondisi apapun. Hal ini yang
membuat peneliti tertarik untuk melakukan
penelitian pada perusahaan sub sektor
food and beverage yang terdaftar di bursa
malaysia.
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Research gap dalam penelitian ini
adalah variabel struktur modal yang
berdasarkan hasil penelitian dari Isabella
(2017) menyatakan bahwa struktur modal
tidak  berpengaruh  terhadap nilai
perusahaan sedangkan menurut hasil
penelitian dari | Gusti Ayu dan Ni Putu Ayu
(2019) menyatakan bahwa struktur modal
berpengaruh  positif terhadap nilai
perusahaan. Pada penelitian Syarinah
(2017) menyatakan hasil penelitian
mengenai profitabilitas memiliki pengaruh
positif terhadap nilai  perusahaan,
sedangkan pada penelitian bulan oktrima
(2017) mengungkapkan bahwa
Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan. Pada penelitian Jessica,
Sri dan Dedy (2016) menyatakan hasil
penelitian mengenai ukuran perusahaan
secara parsial berpengaruh terhadap nilai
perusahaan sedangkan menurut hasil
penelitian dari Regina, Maryam dan Jacky
(2015) menyatakan bahwa  ukuran
perusahaan berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Pada
penelitian Ta'dir, Parengkuan dan Ivone
(2014) menyatakan hasil penelitian
mengenai resiko perusahaan secara
parsial berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan
sedangkan menurut hasil penelitian dari
Regina, Maryam dan Jacky (2015)
menyatakan risiko perusahaan
berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Perbedaan penelitian ini dengan
penelitian Syarinah Sianipar (2017) adalah
penambahan variabel resiko perusahaan
dari penelitian Ta'dir Eka Prasetia, Dkk
(2014), ukuran perusahaan dari penelitian
| Gusti Ayu dan Ni Putu Ayu (2019) dan
indikator dari profitabilitas menggunakan
ROI dan juga studi kasus yang digunakan
dalam penelitian ini yaitu pada subsektor
Food and Beverages yang terdaftar di
Bursa Malaysia.

Berdasarkan fenomena, uraian dan
perbedaan hasil penelitian, maka penulis
tertarik untuk mengambil judul mengenai
"Pengaruh struktur modal, profitabilitas,
ukuran perusahaan dan resiko
perusahaan terhadap nilai perusahaan”
(studi kasus subsektor food & beverages

yang terdaftar di bursa malaysia pada
tahun 2016-2020)

KERANGKA TEORITIS DAN
PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Signaling Theory

Dasar teori signaling adalah manajer
dan pemegang saham tidak memiliki
akses informasi perusahaan yang sama
atau terdapat asimetri informasi. Ada
informasi tertentu yang hanya diketahui
oleh manajer, sedangkan para pemegang
saham tidak mengetahui informasi
tersebut (Wongso, 2012). Teori sinyal
menjelaskan tentang bagaimana manajer
memberikan sinyal kepada investor untuk
mengurangi asimetri informasi melalui
laporan keuangan. Teori sinyal memiliki
pengaruh yang penting terhadap struktur
modal yang optimal, sehingga muncul dua
perspektif manajer vyaitu  prospek
perusahaan akan menguntungkan dan
tidak menguntungkan..

Laporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan hasil
dari sebuah proses akuntansi yang
digunakan sebagai alat untuk
berkomunikasi antara data keuangan atau
aktivitas suatu perusahaan dengan pihak
pihak yang memiliki kepentingan dengan
data atau aktivitas tersebut.
(Munawir,2004). Di dalam laporan
keuangan terdapat berbagai informasi
mengenai aktivitas perusahaan. Laporan
keuangan merupakan sebuah sinyal bagi
investor karena dengan melihat laporan
keuangan investor dapat melihat apakah
perusahaan beroperasi maksimal atau
tidak, di dalam laporan keuangan investor
dapat menganalisis kondisi perusahaan.
Investor sangat menyukai laporan
keuangan yang memiliki hasil pendapatan
laba yang tinggi. sehingga investor tidak
akan ragu dalam menanamkan modal
kepada perusahaan. Karena perusahaan
tersebut diyakini akan memberikan timbal
balik yang besar. Laporan keuangan
memiliki fungsi untuk menilai kondisi
perusahaan, sebagai bahan evaluasi dan
sebagai bentuk pertanggungjawaban
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perusahaan. Laporan keuangan terbagi
menjadi 5 bagian yaitu laporan laba rugi,
laporan arus kas, laporan perubahan
modal, neraca dan juga catatan atas
laporan keuangan.

Struktur Modal

Menurut Sartono (2010:225) struktur
modal merupakan perimbangan total
hutang jangka pendek yang bersifat
permanen, jangka panjang dengan saham
preferen dan saham biasa. Sedangkan
menurut Weston dan Brigham (2010:150)
struktur modal merupakan perpaduan
antara utang,saham preferen,saham biasa
yang disetujui oleh perusahaan dalam
struktur modalnya. Struktur modal dapat
diartikan  sebagai  keputusan  dari
manajemen perusahaan dalam
mepereoleh modal untuk kelangsungan
perusahaan, manajemen perusahaan
dapat memperoleh modal dari modal
sendiri maupun dari investor. teori struktur
modal menjelaskan bahwa kebijakan

pendanaan perusahaan dalam
menentukan struktur modal memiliki
tujuan  untuk memaksimalkan nilai
perusahaan.

Indikator  dalam  penelitian  ini

menggunakan Debt to Equity Ratio, yang
merupakan rasio yang membandingkan
antara jumlah utang dengan jumlah
ekuitas perusahaan. Debt to Equity Ratio
dapat memperlihatkan resiko yang akan
dialami oleh perusahaan, sehingga jika
rasio Debt to Equity Ratio benilai besar
atau meningkat maka semakin besar pula
resiko yang akan dialami perusahaan
karena pendanaan modal perusahaan
lebih banyak yang didanai oleh utang
dibandingan dengan modal sendiri,

Profitabilitas

Menurut Munawir (2004) profitabilitas
diartikan sebagai kemampuan suatu
perusahaan untuk menghasilkan sebuah
laba selama periode tertentu. Menurut
Dien Gusti (2016) rasio profitabilitas
adalah ukuran dari kemampuan suatu
perusahaan memperoleh keuntungan
dalam hubungannya dengan penjualan
modal sendiri maupun total aktiva.
Profitabilitas menjadi hal yang sangat
diperhatikan oleh calon investor dan

pemegang saham karena berhubungan
dengan harga saham dengan deviden
yang akan diterima. Jika perusahaan akan
mendapatkan laba dari hasil operasi
sedangkan pemegang sahaam akan
mendapatkan deviden dari hasil
investasinya. Profitabilitas merupakan
ukuran yang dipakai untuk menentukan
alternatif pembiayaan. Salah satu ukuran
rasio profitabilitas yang ingin peneliti uiji
yaitu dengan indikator ROl atau Return on
Investment, Roi bertujuan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba dengan total investasi.

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan dapat terlihat dari
jumlah aset yang dimiliki perusahaan yang
digunakan dalam operasi perusahaan.
Semakin besar aset yang dimiliki
perusahaan maka semakin  besar
kemungkinan pihak manajemen untuk
mengoptimalkan aset yang  dimiliki
perusahaan, kemudahan dalam
pengendalian aset yang dimiliki akan

meningkatkan nilai perusahaan
(Suharli,2006)
Riyanto (2011:299) berpendapat

bahwa perusahaan yang besar pasti
memiliki sebaran saham yang besar pula
sehingga akan memiliki dampak yang kecil
terhadap kehilangan kontrol dari pihak
domain terhadap perusahaan.
Perusahaan yang berukuran besar lebih
berani dalam hal kebijakan mengeluarkan
saham baru untuk mendanai
perusahaannya dibandingkan dengan
perusahaan yang berskala  kecil.
perusahaan yang besar lebih diminati oleh
investor dari pada ukuran perusahaan
yang kecil, karena diharapkan perusahaan
yang ukuran nya besar dapat
menghasilkan laba yang besar sehingga
pertumbuhan dari perusahaan sangat
mempengaruhi nilai suatu perusahaan.
Perusahaan harus tetap hati hati karena
perusahaan yang besar itu sangat rentan
dilanda isu negatif, jika isu itu tidak bisa
dikendalikan maka akan menurunkan citra
perusahaan dan berdampak kepada nilai
perusahaan.

Resiko Perusahaan
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Menurut Fahmi (2010:2) manajemen
risiko merupakan suatu bidang keilmuan
yang membahas mengenai bagaimana
organisasi dapat menerapkan ukuran
dalam menetapkan berbagai masalah

yang ada dengan menempatkan
pendekatan manajemen secara
komprehensif dan sistematis. Risiko

terbagi menjadi dua bagian yaitu risiko

sistematis dan risiko tidak sistematis.

1. Risiko sistematis merupakan risiko
yang tidak dapat di deversifikasikan
atau dengan kata lain risiko yang
memiliki sifat mempengaruhi secara
menyeluruh

2. Risiko tidak sistematis merupakan
risiko yang hanya akan membawa
dampak pada perusahaan yang
bersangkutan saja, jika suatu
perusahaan mengalami risiko tidak

sistematis maka kemampuan
perusahaan untuk mengatasinya
masih  bisa  dilakukan, karena

perusahaan masih memungkinkan
untuk menerapkan berbagai strategi
untuk mengatasi masalah tersebut.
Strategi yang dapat dilakukan jika
harga sekuritas turun yaitu dengan
cara strategi investasi.

Dapat disimpulkan bahwa risiko
perusahaan merupakan suatu kondisi
dengan segala kemungkinan yang ada,
sehingga bisa menyebabkan kinerja
perusahaan menjadi rendah dari pada apa
yang diharapkan  karena  adanya
ketidakpastian kondisi tertentu yang akan
terjadi dimasa depan, (Regina,2015).

Sedangkan menurut Coles, Daniel,
Naveen, dan Lalitha (2004) menyatakan
bahwa resiko perusahaan merupakan
cerminan dari kebijakan yang ditentukan
oleh pemimpin perusahaan. Keputusan
Kebijakan pimpinan perusahaan
mencerminkan bahwa mereka memiliki
karakter risk taking atau risk avarse. Risk
taking adalah pemimpin yang berani
mengambil resiko sedangkan risk avarse
adalah pemimpin yang tidak berani
mengambil  resiko. Semakin  tinggi
corporate risk maka eksekutif memiliki
karakter risk taking sedangkan semakin
rendah corporate risk maka eksekutif

memiliki karakter risk avarse.

Menurut Lewellen (2003) karakter
eksekutif yang memiliki sifat risk taker
lebih berani dalam membuat keputusan
melakukan pembiayaan lewat hutang yang
dilandasi dengan informasi dan juga
manfaat dari hutang tersebut.

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah nilai pasar
dari surat berharga utang dan ekuitas
perusahaan yang sudah beredar.
Sedangkan menurut Husnan (2000) nilai
perusahaan adalah harga yang akan
dibayar oleh calon pembeli jika
perusahaan dijual. Dapat disimpulkan
bahwa nilai perusahaan adalah harga
yang di tetapkan oleh pemilik perusahaan
jika perusahaan itu dijual, nilai perusahaan
tercerminkan oleh harga saham. Sehingga
semakin tinggi nilai perusahaan semakin
tinggi harga saham. Nilai perusahaan yang
tinggi akan membuat pemegang saham
sejahtera karena deviden yang diterima
tinggi.

Nilai perusahan mencerminkan nilai
dari aktiva yang dimiliki oleh perusahaan.
Nilai perusahaan yang telah go public
selain memperlihatkan nilai aktiva juga
mencerminkan nilai pasar atau harga
saham perusahaan. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa tingginya harga saham
mencerminkan nilai perusahaan yang
baik, harga saham dapat menjadi indikator
penilaian keberhasilan manajemen dalam

pengelolaan aktiva perusahaan,
sedangkan nilai perusahaan publik
ditentukan  dengan pasar saham
(Walsh,2003)

Memaksimalkan nilai perusahaan
merupakan tujuan dari manajemen

perusahaan, namun dari tujuan tersebut
masih adanya masalah antara penyedia
dana sebagai kreditur dengan pemilik
perusahaan. Pada saat operasional
perusahaan berjalan lancar, maka nilai
saham perusahaan tersebut akan
meningkat, sedangkan bentuk obligasi dari
nilai hutang perusahaan tidak
berpengaruh sama sekali. Kesimpulannya
bahwa nilai dari saham kepemilikan akan
menjadi sebuah indeks kepemilikan yang
tepat dalam mengukur tingkat efektifitas
perusahaan. (Syarinah,2017)
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Kerangka Pemikiran

Teori yang digunakan pada penelitian
ini adalah signaling theory. Signaling
theory mendasari penjelasan mengenai
variabel struktur modal, profitabilitas,
ukuran perusahaan dan resiko
perusahaan karena pada dasarnya di
dalam perusahaan terdapat sinyal yang
diberikan manajer perusahaan kepada
pemegang saham untuk menganalisis
keadaan perusahaan yang
sesungguhnya. sinyal kepada pemegang
saham dapat terlihat melalui laporan
keuangan yang di terbitkan. Di dalam
laporan keuangan dapat terlihat kondisi
perusahaan yang sesungguhnya sehingga
pemegang saham bisa menganalisis
kondisi perusahaan. Sehingga investor
dapat melihat struktur pendanaan di
perusahaan apakah lebih  banyak
menggunakan modal sendiri maupun
utang, yang merupakan sebagai sinyal
yang diberikan oleh manajer perusahaan.
Hubungannya dengan variabel
profitabilitas bahwa pemegang saham
dapat melihat sinyal yang diberikan oleh
manajer melalui laporan keuangan
sehingga pemegang saham mengetahui
pengelolaan pendanaan yang dilakukan
oleh manajer apakah sudah efektif atau
tidak. Ukuran perusahaan bisa di lihat dari
seberapa besar modal yang dimiliki
perusahaan tersebut dari hasil analisis
laporan keuangan yang merupakan sinyal
dari manajer kepada investor. Dalam
signaling theory manajer memberikan

sinyal kepada pemegang saham
mengenai resiko yang terjadi di
perusahaan melalui laporan sehingga

laporan perusahaan yang telah di analisis
bisa menjadi bahan pertimbangan untuk
pengambilan keputusan. Dengan adanya
sinyal dari manajer diharapkan akan
menarik investor untuk menanamkan
modal di perusahaan.

Maka dari penjelasan tersebut dapat
di buat kerangka pemikiran sebagai
berikut:

Signaling

theory
Struktur profitabil Ukuran Resiko
modal itas perusah perusah

aan aan
v
Nilai
perusahaan
Gambar 3

Kerangka pemikiran
Pengembangan hipotesis

Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai
Perusahaan

Menurut Susanto (2016) variabel
struktur modal merupakan masalah yang
penting untuk perusahaan karena baik
atau tidak nya struktur modal mempunyai
efek  langsung terhadap finansial
perusahaan. Investor akan melihat
perusahaan dalam struktur modal nya
karena di dalam struktur modal investor
akan menganalisis apakah perusahaan
tersebut lebih besar didanai oleh utang
atau dengan modal sendiri. sebenarnya
tidak masalah jika utang perusahaan
ditunjang dengan pendaapatan yang tinggi
sehingga perusahaan bisa membayar
utang tersebut, sejauhmana perusahaan
dapat membayar hutang dan dapat
menyeimbangkan antara manfaat dan
biaya yang di timbulkan akibat hutang
menjadi tidak masalah. Dengan demikian
struktur modal yang tinggi namun
ditunjang dengan pengelolaan yang baik
sehingga akan mendapatkan keuntungan
yang besar yang memungkinkan untuk
dapat menutupi hutang. Struktur modal
yang tinggi memberikan gambaran dan
prospek perusahaan yang baik, karena
dapat mendorong investor  untuk
meningkatkan permintaan saham yang
membuat nilai perusahaan meningkat.
Karena modal perusahaan yang besar
akan  melindungi  perusahaan  dari
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kerugian. Hasil penelitian yang dilakukan
oleh | Gusti Ayu dan Ni Putu Ayu (2019)
mengungkapkan bahwa struktur modal
berpengaruh  positif terhadap nilai
perusahaan maka dari itu peneliti
merumuskan hipotesis sebagai berikut:
H1: Struktur modal berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai
Perusahaan

Profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan dan mengukur tingkat

efisiensi operasional dan juga mengukur
efisiensi dalam menggunakan harta yang
dimilikinya Meidiawati (2016). tujuan
investor dalam menanamkan sahamnya
yaitu mendapatkan return atau deviden
yang merupakan timbal balik perusahaan
kepada investor. Perusahaan
menginginkan  deviden yang tinggi
sehingga diharapkan perusahaan dapat
memaksimalkan modal yang telah di
dapatkannya. Keuntungan perusahaan
berbanding lurus dengan deviden, karena
semakin besar laba yang di hasilkan
perusahaan maka deviden yang dibagikan
akan semakin besar sehingga
mengakibatkan nilai perusahaan akan
meningkat. Hasil penelitian yang dilakukan
oleh Syarinah (2017) mengungkapkan
bahwa profitabilitas memiliki pengaruh
positif terhadap nilai perusahaan.

H2: Profitabilitas berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap
Nilai Perusahaan

Menurut Riyanto (2011:299)
perusahaan yang besar pasti memiliki
sebaran saham yang besar pula sehingga
akan memiliki dampak yang kecil terhadap
kehilangan kontrol dari pihak domain
terhadap perusahaan. Perusahaan yang
berukuran besar lebih berani dalam hal
kebijakan mengeluarkan saham baru
untuk mendanai perusahaannya
dibandingkan dengan perusahaan yang
berskala  kecil. = Sehingga  ukuran
perusahaan mempengaruhi minat investor
untuk berinvestasi. Karena investor hanya
akan menanamkan modal kepada
perusahaan yang berprospek akan

menghasilkan laba yang besar dan juga
investor sangat mengharapkan deviden
yang besar karena itu merupakan tujuan
investor dalam menanamkan modal
kepada perusahaan. Menurut (Utomo,
2017) Perusahaan besar memiliki kontrol
yang sangat baik (greater control)

terhadap kondisi pasar, sehingga
perusahaan mampu menghadapi
persaingan ekonomi, yang akan

menjadikan perusahaan tidak rentan
terhadap terjadinya fluktuasi ekonomi.
sehingga perusahaan besar memiliki lebih
banyak sumber daya untuk dapat
meningkatkan nilai dari perusahaan,
karena perusahaan besar memiliki akses
yang lebih baik terhadap sumber-sumber
informasi eksternal jika dibanding dengan
perusahaan-perusahaan kecil. Hasil dari
penelitian yang dilakukan oleh Jessica, Sri
dan Dedy (2016) mengungkapkan bahwa
ukuran perusahaan secara parsial
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Maka dari itu peneliti merumuskan
hipotesis sebagai berikut:

H3: ukuran perusahaan berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Resiko perusahaan terhadap
Nilai Perusahaan

Resiko perusahaan adalah suatu
kondisi dimana terjadinya kemungkinan
yang menyebabkan kinerja  suatu
perusahaan menjadi lebih rendah dari
pada apa vyang diharapkan suatu
perusahaan karena adanya kondisi
tertentu yang tidak pasti di masa depan,
oleh karena itu perusahaan diharapkan
dapat memahami resiko yang ada
sehingga mampu mencegah resiko
tersebut (Sumarauw, Mangantar, and
Rumondor 2015). sedangkan menurut
Coles, Daniel, Naveen, dan Lalitha (2004)
Resiko perusahaan itu tergantung dari
keputusan pemimpin dalam mengatasi
suatu masalah yang ada, keputusan yang
telah di pilih akan mencerminkan karakter
pemimpin perusahaan apakah pemimpin
tersebut berani mengambil keputusan
apakah hanya ingin berada di zona aman.
Semakin baik keputuasan pimpinan
perusahaan maka akan meningkatkan
nilai suatu perusahaan. Karena
perusahaan telah mengurangi resiko
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sehingga perusahaan dapat
beroperasional dengan baik. Dalam dunia
investasi terjadinya hubungan yang kuat
antara resiko dan keuntungan. Sehingga
jika resiko tinggi maka keuntungan akan
tinggi dan jika resiko rendah maka
kentungan yang akan di dapat akan
rendah. Hal tersebut akan berdampak
kepada nilai perusahaan melalui
peningkatan dari harga saham. Karena
adanya keuntungan dari sebuah resiko
yang ada. Hasil penelitian yang dilakukan
oleh. Ta'dir, Parengkuan dan Ivone
menyatakan bahwa resiko perusahaan
berpengaruh  positif terhadap nilai
perusahaan Maka dari itu peneliti
merumuskan hipotesis sebagai berikut:

H4: Risiko perusahaan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan
Pengaruh Struktur modal,

Profitabilitas, Ukuran perusahaan dan
Resiko perusahaan terhadap Nilai
Perusahaan

Berdasarkan penelitian terdahulu
terdapat beberapa faktor yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan vyaitu
struktur modal, profitabilitas, ukuran
perusahaan dan resiko perusahaan.
Peneliti memprediksikan bahwa faktor
tersebut memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan karena jika perusahaan bisa
memaksimalkan kinerja modal yang
dimiliki serta mempunyai laba yang besar,
ukuran perusahaan yang besar dan juga
dapat meminimalisir resiko yang ada di
perusahaan sehingga peneliti
merumuskan hipotesis sebagai berikut:
H5: Struktur modal, Profitabilitas, Ukuran
perusahaan dan Resiko perusahaan
berpengaruh secara simultan terhadap
Nilai Perusahaan

Struktur
modal /yJ/*/
| profitabilit H2(.,.)

H3 ) perusahaan

Ukuran /

perusahaa
\,\B‘
Resiko
H5

perusahan

Gambar 4
Kerangka Hipotesis

METODOLOGI PENELITIAN

Jenis Penelitian

Penelitian ini menggunakan jenis
penelitian kuantitatif. Kuantitatif
merupakan  jenis  penelitian  yang
menggunakan data dalam bentuk angka
yang merupakan variabel variabel
hipotesis untuk menjadi bahan analisis
serta diuji menggunakan prosedur statistik
(Mayogi & Fidiana,2016)

Metode pengumpulan data

Penelitian ini menggunakan jenis data
sekunder. Menurut indrianto dan Supomo
(2002:47) data sekunder merupakan
sumber data penelitian yang didapkan
secara tidak langsung melalui media
perantara. Sumber data dalam penelitian
ini terdiri atas laporan keuangan yang
terdapat pada situs resmi bursa malaysia.

Populasi dan Sample

Penelitian ini menggunakan populasi
dari perusahaan yang telah go-public di
bursa malaysia pada sektor consumer
product & services dengan memilih sub
sektor food and beverages yang menjadi
dasar penelitian. Perusahaan sub sektor
food and beverages memiliki 33
perusahaan namun penelitian ini hanya
menggunakan laporan keuangan 15
perusahaan selama 5 tahun, dengan
menggunakan teknik purposive sampling.
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Menurut Sugiyono (2010) purposive
sampling adalah teknik yang dilakukan
untuk menentukan sample penelitian
dengan beberapa pertimbangan tertentu
yang memiliki maksud untuk memperoleh
data lebih representatif. Kriteria dalam
penelitian ini meliputi: Perusahaan sub
sektor food and Dbeverages yang
menerbitkan laporan keuangan 2016-
2020. Perusahaan yang memiliki data
yang lengkap dan tidak mengalami

Volume 05, No.03

kerugian pada tahun 2016-2020

Operasionalisasi Variabel

Variab Definisi  |Indikator Skala
el
Strukt |[Rasio Debt to Equity Ratio, |[Rasio
ur yang _ total liabilitas
modal [mengukurl ~  total ekuitas
(X1) |utang
perusaha
an
Profita Mengukurn ROI Rasio
bilitas tingkat _ laba setelah pajak
(X2) |pengemb total investasi
alian
investasi
Ukura |Skala size = Ln of total aktiva|Rasio
n besar
perusakecilnya
haan |perusaha
(X3) Jan
Risiko [Risiko Rasio
perusa yar:]g . RISK = oEBITDA
haan [terjadi Total Aset
(X4) |dan
berdamp
ak
terhadap [<et:
kelangsu [° = Standar Deviasi
ngan EBITDA = Earning Before
hidup ITax, Depresiasi, amortisasi
perusaha
an
Nilai |Presepsi | PBV Rasio
perusafinvestor |_ _ hargasaham
haan terhadap nilai buku per saham
(Y) perusaha
an

Analisis Data

2023

Statistik deskriptif

Statistik deskriptif memberikan
deskripsi mengenai data yang dilihat dari
nilai minimum, maksimum, rata-rata dan
standar deviasi.

Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik digunakan untuk
memberikan Pre-test atau uji yang
dilakukan sebelum dilakukan penelitian.
Pre-test ini merupakan instrumen yang
digunakan pengumpulan data, bentuk
data, dan jenis data yang akan di proses
lebih lanjut dari kesimpulan data awal yang
telah didapatkan. Sehingga syarat untuk
mendapatkan data yang tidak bisa
terpenuhi Wibowo (2012:61) sebelum
melakukan metode analisis sebelumnya
dilakukan analisis uji asumsi klasik terlebih
dahulu yang meliputi: Uji Normalitas, Uiji
Multikolinearitas dan Uji
Heteroskedastisitas

Uji Hipotesis
Analisis Regresi Berganda

Menurut Wibowo (2012:126) model
regresi berganda dengan sendirinya
mengatakan bahwa bentuk hubungan
linear antara 2 atau lebih variabel
independen dengan variabel
dependennya. Model regresi berganda
dalam penelitian ini meliputi:

Y = a 4+ B1DER + B2ROI + B3SIZE
+ BARISK + e

Keterangan:

Y = Price Book Value

a = konstanta

B1 — B4 = Koefisien parameter
e = kesalahan pengganggu

HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis Pengumpulan Data

penelitian  ini  dilakukan  pada
perusahaan subsektor food & beverages
yang terdaftar di Bursa Malaysia pada

periode 2016 — 2020. Penelitian ini
menggunakan  pengambilan  sample
dengan teknik purposive sampling

sehingga diperoleh sample data sebanyak
15 perusahaan yang memenuhi kriteria
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dengan rentang waktu 5 tahun, sehingga
data yang diolah sebanyak 75 data. Hasi
dari porpose sampling dapat dilihat pada
tabel yang disajikan:

Tabel 2
Kriteria Sampel Perusahaan
o Jumlah
Kriteria
perusahaan
Total perusahaan sub 33

sektor food and
beverages yang
menerbitkan laporan
keuangan 2016-2020
Perusahaan yang 18
memiliki data tidak
lengkap dan mengalami
kerugian pada tahun
2016-2020

Total sample

15 x 5 tahun
=75 data

Statistik Deskriptif

Tabel 3
Hasil Uji Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

N | Mini [ Maximu |Mean | Std.
mum | m Deviatio
n

struktur 75,08 |4,14 ,8591 | ,94881
modal
Profitabilita | 75 [,06 |38,13 3,468 | 5,80485
S 3
ukuran 75 119,2 (21,98 20,24 |,90618
perusahaan 3 88
resiko 75 |,01 31 ,0804 |,06391
perusahaan
nilai 75 | 546, | 58463,3 | 7145, [13912,7
perusahaan 63 7 2993 | 3876
Valid N 75
(listwise)

Sumber: Data Diolah,2021

Hasil pengolahan data pada tabel 3
menunjukan bahwa jumlah sampel data
yang valid sebanyak 75 data. Dari data
variabel struktur modal menunjukan nilai

minimum sebesar 0,08 dengan nilai
maksimum sebesar 4,14 pada variabel
profitabilitas menunjukan nilai minimum
0,06 dan nilai maksimum sebesar 38,13
pada variabel ukuran perusahaan
menunjukan nilai minimum sebesar 19,23
dengan nilai maksimum sebesar 21,98
pada variabel resiko perusahaan
menunjukan nilai minimum sebesar 0,01
dengan nilai maksimum sebesar 0,31 dan
pada variabel nilai perusahaan
menunjukan bawa nilai minimum sebesar
546,63 dengan nilai maksimum sebesar
58463,37

Uji Asumsi Klasik

1. Uji normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk
mengetahui perbedaan yang ada di dalam
data atau nilai residu sehingga dapat
disimpulkan bahwa data tersebut
berdistribusi normal atau tidak, jika nilai
residu berdistribusi normal maka kurva
akan berbentuk seperti lonceng atau bell-
shaped curva. Dapat dilihat gambar kurva
di bawah ini:

Histogram
Dependent Variable: nilai perusahaan
Mean = -4 BAE-16
254 Std. Dev. = 0,873
N=75
20
=
g — -
159
s /TN
o
2
L
10
&
T T _| T T
a 2 A 1 2 3
Regression Standardized Residual
Gambar 5

Hasil uji normalitas (Histogram)
Sumber: Data diolah,2021

Dari tampilan grafik dapat terlihat
bahwa sebaran data mempunyai kurva
yang di anggap berbentuk lonceng.
Dengan demikian bisa dikatakan bahwa
error regresi dapat dikatakan berdistribusi
NORMAL
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: nilai perusahaan
o

Expected Cum Prob
8

T T T
00 02 04 06 08 10
Observed Cum Prob

Gambar 6
hasil uji normalitas (p-plot)
Sumber: Data diolah,2021

Dari tampilan grafik dapat terlihat bahwa
titik titik menyebar di sekitar garis diagonal
maka model regresi layak dipakai untuk
prediksi nilai perusahaan.

Tabel 5

Hasil Uji Multikolinearitas
Coefficients?

Collinearity Statistics
Model Tolerance | VIF
1 struktur modal ,464 2,156
Profatibilitas ,980 1,021
ukuran perusahaan | ,588 1,701
resiko perusahaan 712 1,404

Tabel 4
Hasil Uji Kolmogorov Smirnov

Unstandardi
zed
Residual

N 75

Normal Mean ,0000000

Parameters®® Std. 5822,26052

Deviation | 134
Most Extreme Absolute |,100

Differences Positive |,100
Negative |-,094

Test Statistic ,(100

Asymp. Sig. (2-tailed) ,061¢

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.
Sumber: Data diolah, 2021

Berdasarkan tabel diperoleh nilai Asymp
sig sebesar 0,061, nilai ini cukup signifikan
karena lebih besar dari 0,05 yang artinya
data berdistribusi normal.

2. Uji Multikolinearitas

a. Dependent Variable: nilai perusahaan
Sumber: Data diolah,2021

Salah satu cara untuk mendeteksi
gejala multikolinieritas yaitu dengan cara
melihat tool uji atau yang di sebut ViF.
Menutut Wibowo (2012:87) jika VIF kurang
dari 10 maka varibel tersebut tidak
terdapat gejala multikolinearitas artinya
tidak terdapat hubungan antara variabel
bebas. Hasil uji multikolinieritas sebagai
berikut: Struktur modal mempunyai vif dan
tolerance jauh dari angka 1 (problem
multiko). Profitabilitas mempunyai vif di
sekitar angka 1 dan tolerance mendekati
angka 1 (bebas multiko). Ukuran
perusahaan mempunyai vif di sekitar
angka 1 dan tolerance mendekati angka 1
(bebas  multiko).Resiko  perusahaan
mempunyai vif di sekitar angka 1 dan
tolerance mendekati angka 1 (bebas
multiko.

3. Uji Heteroskedastisitas

Menurut Wibowo (2012:93) suatu
model dikatakan memiliki  problem
heteroskedastisitas itu berarti variabel
dalam model yang tidak sama. Uji
heteroskedastisitas dalam penelitian ini
menggunakan cara dengan melihat grafik
scatterplot antara nilai prediksi terkait
dengan residual error. Jika tidak ada pola
tertentu dan titik titik menyabar diatas dan
dibawah angka o pada sumbu Y maka
tidak terjadinya heteroskedastisitas.
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Scatterplot

Berdasarkan hasil analisis regresi
berganda pada tabel 4 di atas didapatkan:

Dependent Variable: nilai perusahaan

© o o

o ° ° Y=18766,418 + 10561,079X1 - 63,875X2
£ g“i%ﬂ -1329,306X3 + 80109,683X4 + e
m O Model regresi tersebut dapat

diinterpretasikan sebagai berikut:
a. Konstanta 18766,418 jika tidak ada

struktur modal,profitabilitas,ukuran
perusahaan, resiko perusahaan
yang mempengaruhi maka nilai

1 2
Regression Standardized Predicted Value

Gambar 7
Hasil Uji Heteroskedastisitas
Sumber: Data diolah, 2021

perusahaan  bertambah  atau
Pada grafik dapat terlihat bahwa titik 18766,418 / tahun
titik menyebar secara acak dan tidak b. Koefisien regresi 10561,079
r_nembentyk_suatu pola tertentu_l _sehingga menyatakan bahwa setiap
tidak terjadinya h_eterokeda_stlsngs dan penambahan struktur  modal
persamaan regresi layak dipakai untuk -
memprediksi. sebesar 1% maka nilai perusahaan
akan meningkat sebesar
10561,079%

a. Koefisien regresi -63,875
menyatakan bahwa setiap
penambahan profitabilitas
sebanyak 1% maka nilai
perusahaan akan menurun
sebesar -63,875%

b. Koefisien regresi -1329,306
menyatakan bahwa setiap

penambahan ukuran perusahaan

Uji Hlpot_e_5|s . sebesar 1% maka nilai perusahaan
1. Analisis Regresi Berganda
akan menurun sebesar -
Tabel 6 1329,306%
Model Persamaan regresi c. Koefisien  regresi  80109,683
Stand menyatakan bahwa setiap
jrd'ze penambahan resiko perusahaan
Unstandardized Coeffi sebesar 1% maka resiko
Coefficients cients .
Model B Std. Error [Beta | T Sig. perusahaan aka? memngkat
~(Constant) | 18766,41 | 20051,97 35 sebesar 80109,683%
8 2 936 |3
fggudk;llﬂ ;0561,07 1077,002 | 720 2,80 O00 N N . .
Profatibilit 60 2. Analisis Koefisien Determinasi
rotatiotta { 3875 [121,105 |-027 |~ '
s 527 |0
ukuran i - 18 Tabel 7
perusahaa 1329.306 1001,559 | -,087 1,32 '9 Koeﬁsien Determinasi
n \ 7 Model Summary
resiko "
perusahaa 20109,68 12901,87 368 g,zo bOO Adjusted
n Mod R Std. Error of
el R R Square | Square |the Estimate

a. Dependent Variable: nilai perusahaan
Sumber: Data diolah,2021 T ].908 ] g25 815

5986,29996
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a. Predictors: (Constant), resiko perusahaan,
ukuran perusahaan, profatibilitas, struktur modal

Sumber: Data diolah,2021

Angka R sebesar 0,908 menunjukan
bahwa korelasi atau keeratan hubungan
antara nilai perusahaan dengan empat
variabel independennya adalah sangat
kuat. Angka R square (koefisien
determinasi) sebesar 0,815 sedangkan
adjusted R square sebesar 0,825 hal ini
berarti 81,5% variasi dari nilai perusahaan
bisa di jelaskan oleh variasi dari ke empat
variabel independent. Sedangkan sisa nya
di pengaruhi oleh vaktor lain. (100%-
81,5%=18,5%) semakin besar adjusted R
square akan semakin baik karena dapat
diprediksi sebuah variabel dependen oleh
variabel independennya.

3. Uji Parsial (Uji T)

Tabel 8
Uji T
Stan
dardi
zed
Coeff
Unstandardized icient
Coefficients 5
Model B Std. Error |Beta | T Sig.
—SConstant 18766,418 50051,97 936 353
struktur—} 46561 079 | 1077,002 |,720 | 9,806 |.000
modal
Z’;Ofa“b"'t -63,875 121105 |-027 |-527 |.600
ukuran
perusaha | -1329,306 |1001,559 |-,087 |-1,327 | 189
an
resiko
perusaha | 80109,683 |129°"87 | 368 [6,200 |,000
an

memiliki arti t hitung > t tabel dan nilai
signifikasi 0,000 < 0,05 sehingga h1
diterima. Dan dapat di simpulkan bahwa
struktur modal berpengaruh  positif
terhadap nilai perusahaan.

Sedangkan nilai T hitung profitabilitas
memiliki nilai -507 dengan t tabel sebesar
1,994 dengan nilai signifikasi 0,600 yang
memiliki arti bahwa t hitung < t tabel dan
nilai signifikasi 0,600 > 0,05 sehingga h1
ditolak. Dan dapat disimpulkan bahwa
profitabilitas tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Sedangkan T  hitung ukuran
perusahaan memiliki nilai  -1,327
sedangkan t tabel memiliki nilai 1,994
dengan nilai signifikasi 0,189 vyang
memiliki arti t hitung < t tabel dan nilai
signifikasi 0,189 > 0,05 sehingga h1
ditolak. Dan dapat disimpulkan bahwa
ukuran perusahaan tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Sedangkan T hitung resiko
perusahaan memiliki nilai 6,209
sedangkan t tabel memiliki nilai 1,994 dan
nilai signifikasi 0,000 yang memiliki arti t
hitung > t tabel dan nilai signifikasi 0,000 <
0,05 sehingga h1 diterima. Dan dapat
disimpulkan bahwa resiko perusahaan
berpengaruh  positif tehadap  nilai
perusahaan.

Uji Simultan (Uji F)

a. Dependent Variable: nilai perusahaan

Sumber:Data diolah,2021

Berdasarkan k(2) dan N (75) dengan
signifikasi 5% didapatkan nilai T hitung
struktur modal memiliki nilai 9,806
sedangkan t tabel memiliki nilai 1,994
dengan nilai signifikasi 0,000 yang

Tabel 9

Hasil Uji F

ANOVA-?
Mod | Sum of D |Mean Sig
el Squares |f |Square F .
Red" [ 11815253 |, |29538132| 52| 00
n 094,924 73,731 6 QP
Resi | 25085051 |7 |35835787
dual 100,797 0 |,154
Total | 14323758 |7

195,721 |4

a. Dependent Variable: nilai perusahaan
b. Predictors: (Constant), resiko
perusahaan, ukuran perusahaan,
profatibilitas, struktur modal

Sumber: Data diolah,2021
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Dari uji annova atau F test, di
dapatkan F hitung sebesar 82,426 dengan
tingkat sig (0,000) jauh lebih kecil dari 0,05
maka model regresi bisa di pakai untuk
memprediksi nilai perusahaan. Nilai f
hitung 82,426 > f tabel 2,50 maka h1
diterima. Sehingga dapat disimpulkan
bahwa terdapat pengaruh yang signifikan
secara simultan antara variabel struktur
modal, profitabilitas, ukuran perusahaan,
dan resiko perusahaan terhadap nilai
perusahaan.

PEMBAHASAN
Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai
Perusahaan

Hasil dari pengujian hipotesis pertama
(H1) dalam penelitian ini menyatakan
bahwa adanya pengaruh positif antara
struktur modal terhadap nilai perusahaan,
hal ini dapat terlihat bahwa T hitung lebih
besar dari T tabel yaitu sebesar 9,806 >
1,994 dengan nilai sig sebesar 0,000 yang
artinya nilai tersebut menunjukan nilai
yang lebih kecil dari nilai sig 0,05. Serta
memiliki koefisien regresi positif. Sehingga
dapat di simpulkan bahwa H1 diterima
yang artinya struktur modal berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini menjelaskan bahwa
struktur modal perusahaan yang didanai
oleh hutang tidak akan menjadi masalah
yang besar  selama perusahaan
mempunyai tujuan yang jelas dalam
mengoptimalkan dana tersebut.
Perusahaan harus mampu
menyeimbangkan antara manfaat dan
biaya yang di timbulkan. Sehingga struktur
modal yang tinggi harus diikuti dengan
pengelolaan yang baik sehingga memiliki
laba yang besar, modal yang besar
diharapkan dapat meningkatkan produksi
dan juga pendapatan perusahaan
sehingga diharapkan akan memperoleh
deviden yang besar pula. Deviden yang
besar akan menarik investor untuk
menanamkan modal di perusahaan
sehingga meningkatkan nilai perusahaan.
penelitian ini sejalan dengan hasil
penelitian dari | Gusti Ayu dan Ni Putu Ayu
(2019) mengungkapkan bahwa struktur
modal berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai
Perusahaan

Hasil dari pengujian hipotesis kedua
(H2) dalam penelitian ini menyatakan
bahwa tidak adanya pengaruh secara
parsial antara profitabilitas dengan nilai
perusahaan, hal ini dapat terlihat bahwa T
hitung lebih kecil dari T tabel yaitu sebesar
-507 < 1,994 dengan nilai sig sebesar
0,600 vyang artinya nilai tersebut
menunjukan nilai yang lebih besar dari
nilai sig 0,05. Serta memiliki koefisien
regresi negatif. Sehingga dapat di
simpulkan bahwa H2 ditolak yang artinya
Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Pada penelitian ini besar atau kecilnya
nilai profitabilitas tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Karena
investor lebih melihat struktur modal dari
perusahaan, karena semakin besar
pendanaan yang didanai oleh investor
diharapkan akan mendapatkan dividen
yang tinggi, penelitian ini sejalan dengan
hasil penelitian Bulan Oktrima (2017)
mengungkapkan bahwa Profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

Pengaruh Ukaran Perusahaan terhadap
Nilai Perusahaan

Hasil dari pengujian hipotesis ketiga
(H3) dalam penelitian ini menyatakan
bahwa tidak adanya pengaruh secara
parsial antara ukuran perusahaan dengan
nilai perusahaan, hal ini dapat terlihat
bahwa T hitung lebiih kecil dari T tabel
yaitu sebesar -1327 < 1,994 dengan nilai
sig sebesar 0,189 yang artinya nilai
tersebut menunjukan nilai yang lebih besar
dari nilai sig 0,05. Serta memiliki koefisien
regresi negatif. Sehingga dapat di
simpulkan bahwa H2 ditolak yang artinya
Ukuran perusahaan tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Besar atau kecil nya perusahaan tidak
mempengaruhi peningkatan nilai
perusahaan. Karena investor tidak melihat
ukuran perusahaan melainkan lebih
memperhatikan resiko perusahaan dalam
keputusan untuk berinvestasinya. Resiko
perusahaan yang dapat di kendalikan
memberikan rasa kepercayaan dan rasa
aman kepada investor untuk menanamkan
modal di perusahaan. sehingga ukuran
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perusahaan tidak di jadikan tolak ukur
dalam melakukan investasi. Penelitian ini
sejalan dengan penelitian Regina, Maryam
dan Jacky (2015) yang mengayatakan
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan

Pengaruh Resiko perusahaan terhadap
Nilai Perusahaan

Hasil dari pengujian hipotesis keempat
(H4) dalam penelitian ini menyatakan
bahwa adanya pengaruh positif antara
resiko perusahaan terhadap nilai
perusahaan, hal ini dapat terlihat bahwa T
hitung lebiih besar dari T tabel yaitu
sebesar 6,209 > 1,994 dengan nilai sig
sebesar 0,000 yang artinya nilai tersebut
menunjukan nilai yang lebih kecil dari nilai
sig 0,05. Serta memiliki koefisien regresi
positif. Sehingga dapat di simpulkan
bahwa H4 diterima yang artinya Resiko
perusahaan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

besar atau kecil resiko perusahaan
mempengaruhi nilai perusahaan karena
nilai perusahaan akan terpengaruh jika
perusahaan tidak dapat mengendalikan
resiko yang terjadi di dalam perusahaan.
jika resiko perusahaan meningkat dan
dapat dikendalikan oleh  manajer
perusahaan maka nilai perusahaan akan
meningkat, karena investor melihat bahwa
manajemen perusahaan sangat baik
dalam menangani resiko sehingga
investor merasa aman dalam menanankan
modal pada perusahaan. Sehingga
terciptanya kepercayaan investor tehadap
perusahaan. Sehingga penelitian ini
sejalan dengan penelitian yang dilakukan
Ta'dir, Parengkuan dan Ivone (2014)
menyatakan hasil penelitian mengenai
resiko perusahaan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas,
Ukuran Perusahaan, dan Resiko
Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Dari hasil uji statistik yang dilakukan
dapat diketahui bahwa adanya pengaruh
yang signifikan secara stimultan antara
variabel struktur modal, profitabilitas,
ukuran perusahaan, dan resiko
perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Hal tersebut dapat dilihat dari hasil uji yang
menunjukan F hitung sebesar 82,426
dengan tingkat sig (0,000) dimana nilai sig
tersebut jauh lebih kecil dari 0,05 (sig <
0,05) dengan Nilai f hitung 82,426 > f tabel
2,50 maka dari itu H1 diterima. Sehingga
dapat disimpulkan bahwa variabel struktur
modal, profitabilitas, ukuran perusahaan,
dan resiko perusahaan berpengaruh
secara simultan terhadap nilai
perusahaan. Dari hasil pengolahan spss
dapat diketahui bahwa nilai Adjusted R
Square sebesar 0,815 x 100 = 81,5%
yang artinya bahwa Nilai Perusahaan
dipengaruhi oleh struktur modal(X1),
profitabilitas(X2), ukuran perusaan(X3)
dan resiko perusahaan (X4)sebesar
81,5% dan 18,5% dipengaruhi oleh faktor
faktor lain yang tidak diteliti dalam
penelitian ini. Sehingga dapat ditarik
kesimpulan bahwa H5 diterima. Maka

variabel  struktur modal, profitabilitas,
ukuran perusahaan, dan resiko
perusahaan berpengaruh simultan

terhadap nilai perusahaan

KESIMPULAN

Penelitian ini memiliki tujuan untuk
mengetahui pengaruh struktur modal,
profitabilitas, ukuran perusahaan, dan
resiko  perusahaan terhadap nilai
perusahaan. Studi kasus pada subsektor
food and beverages yang telah terdaftar di
bursa malaysia. berdasarkan hasil uji
menggunakan spss maka dapat diperoleh
beberapa kesimpulan yang meliputi:

1. Variabel struktur modal
berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan
Subsektor Food and Beverages
yang terdaftar di bursa malaysia

2. Variabel Profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan
Subsektor Food and Beverages
yang terdaftar di bursa malaysia

3. Variabel ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan



45 Volume 05, No.03 2023

Subsektor Food and Beverages
yang terdaftar di bursa malaysia

4. Variabel resiko perusahaan
berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan
Subsektor Food and Beverages
yang terdaftar di bursa malaysia

5. variabel struktur modal,
profitabilitas, ukuran perusahaan,
dan resiko perusahaan

berpengaruh simultan terhadap
nilai perusahaan ,

IMPLIKASI DAN
KETERBATASAN

Ada beberapa keterbatasan yang
peneliti alami dalam melakukan penelitian
ini, sehingga diharapkan dapat menjadi
pertimbangan dalam penelitian
selanjutnya dan juga untuk mendapatkan
hasil yang lebih baik. Beberapa
keterbatasan penelitian ini  meliputi
sebagai berikut:

1. Sulitnya mencari data dan laporan

keuangan perusahaan  yang
terdaftar di bursa Malaysia.

2. Pengukuran variabel Nilai
perusahaan sebagai variabel

dependen hanya menggunakan
Price book Value.

3. Keterbatasan referensi mengenai
risiko perusahaan

SARAN
1. Untuk peneliti selanjutnya
sebaiknya menambahkan variabel
bebas lain nya seperti
pertumbuhan perusahaan,

kebijakan hutang atau kebijakan
deviden dan juga melakukan
penelitian di sektor lain sehingga
bisa terlihat hasilnya.

2. Untuk perusahaan sebaiknya
selalu menjaga citra perusahaan
supaya nilai perusahaan terus
meningkat dan banyak investor

yang tertarik untuk melakukan
investasi.

3. Untuk investor sebaiknya
melakukan analisis terlebih dahulu
dalam memulai investasi sehingga
tidak akan terjadi kekecewaan atau
pun kegagalan dalam berinvestasi.
Investor sebaiknya memperhatikan
fenomena perusahaan dan
mencari informasi mengenai apa
saja yang mempengaruhi suatu
nilai perusahaan.
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