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ABSTRAK

ANALISIS NILAI PERUSAHAAN SUBSEKTOR MAKANAN DAN
MINUMAN DI BURSA EFEK INDONESIA

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh
Struktur Modal (DER), Profitabilitas (ROA), dan Ukuran Perusahaan terhadap
Nilai Perusahaan (PBV) perusahaan subsektor makanan dan minuman di Bursa
Efek Indonesia. Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan subsektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 2017-2021.
Jumlah populasi perusahaan tersebut adalah sebanyak 34 perusahaan. Berdasarkan
metode purposive sampling, jumlah sampel dalam penelitian ini sebanyak 17
perusahaan. Penelitian ini menggunakan analisis regresi data panel dengan
program FEviews. Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur modal
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan ukuran
perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata Knnci Struktur Modal, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Nilai
emsghaan.-
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ABSTRACT

THE ANALYSIS OF FIRM VALUE IN FOOD AND BEVERAGE
COMPANIES ON INDONESIA STOCK EXCHANGE

The purpose of this study was to determine and analyze the effect of Capital
Structure (DER), Profitability (ROA), and Firm Size on Firm Value (PBV) in food
and beverages companies listed on Indonesia Stock Exchange. The population of
this research is all food and beverages companies that are listed on Indonesia
Stock Exchange during 2017-2021. The total population of the company is 34
companies. Based on purposive sampling method, the sample in this research is
17 companies. This research used panel data regression analysis with Eviews.
The result of the research showed that capital structure had positive and
significant influence on firm value, profitability had positive and significant
influence on firm value, while firm size had negative and significant influence on

. ; b, = T ﬁmvalue.
£ - Keywords: Capital Structure, Profitability, Firm Size, Firm Value.
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Berdirinya suatu perusahaan bertujuan untuk mencapai keuntungan maksimal.
Perusahaan subsektor makanan dan minuman mempunyai peluang yang sangat
baik untuk berkembang, karena masyarakat yang selalu membutuhkan makanan
dan minuman sebagai kebutuhan pokok. Dikarenakan makanan dan minuman
termasuk kebutuhan pokok yang memiliki peluang yang sangat besar untuk tetap
bertahan pada kondisi perekonomian Indonesia, maka banyak para investor yang
tertarik untuk berinvestasi pada perusahaan subsektor makanan dan minuman

(Lutfi & Sunardi, 2019).

Bagi seorang investor nilai perusahaan sangat penting karena dengan
tingginya nilai perusahaan pada suatu perusahaan akan menunjukkan
kemakmuran pemegang saham juga tinggi (Suryandani, 2018). Nilai perusahaan
adalah keadaaan yang telah digapai suatu perusahaan yang merupakan cerminan
dari seberapa besar rasa percaya masyarakat terhadap sebuah perusahaan sejak
perusahaan dibentuk, setelah beroperasi selama beberapa tahun (Palupi &
Hendiarto, 2018). Semakin tinggi nilai perusahaan maka perusahaan dianggap
semakin baik dan memperlihatkan bahwa perusahaan tersebut berhasil

menjalankan usahanya (Widyantari & Yadnya, 2017).

Adapun fenomena saat ini yang berkaitan dengan nilai perusahaan khususnya

pada perusahaan subsektor makanan dan minuman, salah satunya bagaimana



pertumbuhan penjualan yang dimiliki perusahaan subsektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Fluktuasi nilai perusahaan pada
subsektor makanan dan minuman berbeda tiap tahunnya, dikarenakan
pertumbuhan subsektor makanan dan minuman cukup variatif (Sambora et al.,
2014). Perusahaan subsektor makanan dan minuman tetap dapat menjalankan
aktivitas produksinya meskipun ditengah pandemi Covid-19, hal ini dikarenakan
produk makanan dan minuman menjadi kebutuhan pokok bagi masyarakat di
Indonesia. Namun perusahaan subsektor makanan dan minuman menjadi salah
satu sektor yang tertekan, disebabkan adanya penerapan pembatasan sosial yang
menyebabkan daya beli masyarakat menurun yang berakibat pada penurunan

penjualan pada perusahaan subsektor makanan dan minuman.

Merosotnya penjualan pada perusahaan subsektor makanan dan minuman,
tentunya mengakibatkan terjadinya penurunan kinerja keuangan, dimana Kinerja
keuangan merupakan hal yang sangat penting bagi nilai perusahaan, karena
semakin baik Kkinerja keuangan suatu perusahaan maka akan semakin baik nilai
perusahaannya (Triagustina et al., 2014). Memaksimalkan nilai perusahaan sangat
penting bagi suatu perusahaan, karena dengan memaksimalkan nilai perusahaan
berarti juga memaksimalkan kemakmuran para pemegang saham (Lubis et al.,
2017). Nilai perusahaan dapat dilihat dari harga sahamnya, karena harga pasar
saham dianggap sebagai gambaran dari nilai aset perusahaan yang sebenarnya,
semakin tinggi harga saham maka akan semakin tinggi pula nilai perusahaan

(Denziana & Monica, 2016). Nilai perusahaan yang baik menjadi prospek



perusahaaan yang positif dimasa depan, karena jika nilai perusahaan tinggi maka

investor akan tertarik berinvestasi pada perusahaan tersebut (D. Sunaryo, 2020).

Namun terdapat fenomena fluktuasi pada nilai perusahaan pada perusahaan
subsektor makanan dan minuman. Dapat dilihat terjadi fluktuasi nilai perusahaan
pada perusahaan subsektor makanan dan minuman pada tahun 2017 hingga 2021

adalah sebagai berikut :
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2.50
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Sumber : www.idx.co.id, 2023
Gambar 1.1
Rata-rata PBV Perusahaan Makanan dan Minuman Pada 2017 hingga 2021.
Berdasarkan Gambar 1.1, dapat dilihat bahwa rata-rata nilai perusahaan yang
diukur melalui rasio Price to Book Value (PBV) pada perusahaan subsektor
makanan dan minuman yang terdaftar di BEI pada 2017 hingga 2021 mengalami
fluktuasi. Menurut Hermuningsih & Wardani (2009), Price to Book Value (PBV)
memberi gambaran seberapa besar pasar memperhitungkan nilai buku saham

suatu perusahaan, bila semakin tinggi rasio ini dapat diartikan pasar telah percaya


http://www.idx.co.id/

bahwa perusahaan punya masa depan yang baik. Pada tahun 2017 diketahui rata-
rata nilai PBV menunjukkan angka sebesar 4,51. Pada tahun 2018, rata-rata nilai
PBV menurun menjadi 4,29. Pada tahun 2019 terjadi peningkatan pada rata-rata
nilai PBV menjadi 4,31. Kemudian pada tahun 2020, rata-rata nilai PBV menurun
menjadi 3,29. Pada tahun 2021 rata-rata nilai PBV kembali menurun menjadi
3,03. Berdasarkan gambar di atas, dapat dilihat bahwa rata-rata nilai PBV
perusahaan subsektor makanan dan minuman mengalami penurunan pada tahun
2020. Penyebab penurunan nilai PBV perusahaan subsektor makanan dan
minuman diasumsikan karena daya beli masyarakat yang menurun akibat adanya
pandemi. Dengan adanya penurunan nilai PBV dapat membuat calon investor
menjadi kurang percaya untuk melakukan investasi pada suatu perusahaan (Putri,
2017). Setiap perusahaan perlu memiliki nilai PBV yang tinggi karena semakin
tinggi nilai PBV, maka pasar akan lebih percaya terhadap perusahaan tersebut

(Martha et al., 2018).

Banyak faktor yang dapat memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Menurut Hamidy et al. (2015), salah satu faktor yang dapat memberikan pengaruh
pada nilai perusahaan adalah struktur modal. Meidiawati & Mildawati (2016)
mengartikan struktur modal sebagai perbandingan pembiayaan jangka panjang

suatu perusahaan.
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Gambar 1.2

Rata-rata DER Perusahaan Makanan dan Minuman Pada 2017 hingga 2021.

Struktur modal salah satunya dapat diukur dengan Debt to Equity Ratio
(DER). Menurut Pantow et al. (2015), Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio
yang digunakan dalam hal mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam
mengembalikan biaya hutang melalui modal sendiri, yang diukur melalui total
modal dan total hutang perusahaan tersebut. Dari Gambar 1.2 dapat diketahui rata-
rata struktur modal yang diukur melalui rasio DER pada perusahaan subsektor
makanan dan minuman yang terdaftar di BEI pada 2017 hingga 2021 mengalami
fluktuasi. Tahun 2017 dapat dilihat rata-rata nilai DER menunjukkan angka 0,85.
Rata-rata nilai DER tersebut mengalami penurunan pada tahun 2018 menjadi
0,78. Adapun rata-rata nilai DER mengalami penurunan kembali pada tahun 2019
menjadi 0,71 dan pada tahun 2020 terjadi peningkatan rata-rata nilai DER menjadi

0,73. Pada tahun 2021 rata-rata nilai DER meningkat menjadi 0,74. Semakin
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tinggi nilai DER akan semakin berisiko bagi perusahaan, dikarenakan
kemungkinan perusahaan tidak dapat membayar semua hutang perusahaan
(Chasanah, 2018). Peningkatan rata-rata nilai DER perusahaan pada tahun 2020
tidak sejalan dengan rata-rata nilai PBV perusahaan yang justru mengalami
penurunan pada tahun 2020. Hal ini menimbulkan asumsi bahwa ada
ketidakpastian pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan. Hal ini tidak
sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Prastuti & Sudiartha (2016)
dan Hamidy et al. (2015) yang menunjukkan bahwa variabel struktur modal
memiliki pengaruh secara positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan Santoso &
Susilowati (2019) menyimpulkan struktur modal (DER) memberi pengaruh

negatif untuk nilai perusahaan (PBV).

Selain struktur modal, faktor lain yang dapat memberikan pengaruh terhadap
nilai perusahaan adalah profitabilitas. Menurut Indriyani (2017), profitabilitas
memberi pengaruh pada nilai perusahaan. Profitabilitas diartikan sebagai
keberhasilan suatu perusahaan dalam mengelola sumber daya perusahaan tersebut

agar dapat memperoleh laba bagi para investor perusahaan (Suarjaya, 2017).
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Gambar 1.3

Rata-rata ROA Perusahaan Makanan dan Minuman Pada 2017 hingga 2021.

Profitabilitas dapat diukur menggunakan Return On Asset (ROA). Menurut
Putra et al. (2021), Return on Asset (ROA) merupakan rasio yang menggambarkan
kemampuan suatu perusahaan dalam hal menghasilkan laba dengan menggunakan
total kekayaan, dimana rasio ini dapat menunjukan tingkat efisiensi suatu
perusahaan dalam mengelola kekayaan yang dimiliki perusahaan tersebut. Dari
Gambar 1.3 dapat dilihat fluktuasi rata-rata nilai ROA disetiap tahunnya pada
perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI pada 2017
hingga 2021. Pada tahun 2017, rata-rata nilai ROA menunjukkan angka 0,102
yang mengalami penurunan pada tahun 2018 menjadi sebesar 0,100. Pada tahun
2019 mengalami peningkatan menjadi sebesar 0,117 dan menurun menjadi
sebesar 0,078 pada tahun 2020. Pada tahun 2021 rata-rata nilai ROA mengalami

peningkatan menjadi sebesar 0,099. Yanti & Darmayanti (2019) menyatakan
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bahwa apabila ROA semakin tinggi, maka kemampuan perusahaan dalam
menghasikan laba juga tinggi. Profitabilitas merupakan salah satu faktor yang
dipertimbangkan sebelum berinvestasi, karena apabila profitabilitas suatu
perusahaan tinggi maka diharapkan pembagian keuntungan atas investasi bisa
maksimal, dimana hal ini akan meningkatkan nilai perusahaan (Siregar &
Dalimunthe, 2019). Adanya penurunan rata-rata nilai ROA perusahaan pada tahun
2020 sejalan dengan rata-rata nilai PBV perusahaan yang juga mengalami
penurunan pada tahun 2020. Hal ini menimbulkan asumsi bahwa ada pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan, yang sesuai dengan hasil penelitian oleh
Puspitaningtyas (2017) yang menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan, begitu pula dengan penelitian
Hernomo et al. (2017) yang mengambil kesimpulan bahwa ROA memiliki
pengaruh terhadap PBV, sedangkan Apriliyanti et al. (2019) menyimpulkan

profitabilitas tidak memiliki pengaruh positif pada nilai perusahaan.

Selain dipengaruhi oleh struktur modal dan profitabilitas, faktor lain yang
dinilai akan mempengaruhi nilai perusahaan adalah ukuran perusahaan. Menurut

Prasetyorini (2013) ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Menurut Angesti et al. (2019), ukuran perusahaan adalah dimana perusahaan
merupakan organisasi untuk memperoleh pendapatan, memiliki ukuran yang dapat
dilihat berdasarkan total penjualan bersih atau total aset perusahaan tersebut.
Ukuran perusahaan ialah satu dari banyak variabel yang harus ditinjau dalam

memastikan nilai pada suatu perusahaan (Pratama & Wiksuana, 2016).



Rp25,000,000,000,000

Rp21.794.790.735.762

Rp20,000,000,000,000
Rp19,885,744,210,536

Rp15,000,000,000,000

Rp11,317,022,809,359
Rp11,810,682,204,182

Rp10,000,000,000,000

Rp10,299,999,687,540

Rp5,000,000,000,000

RpO

2017 2018 2019 2020 2021
|—0—Size Rp10,299,999,687,540 | Rp11,317,022,809,359 | Rp11,810,682,204,182 | Rp19,885,744,210,536 | Rp21,794,790,735,762

Sumber : www.idx.co.id, 2023
Gambar 1.4

Rata-rata Total Asset Perusahaan Makanan dan Minuman Pada 2017 hingga
2021.

Ukuran perusahaan ditunjukkan dari total asset pada suatu perusahaan.
Berdasarkan Gambar 1.4 dapat diketahui rata-rata total asset pada perusahaan
subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI pada 2017 hingga 2021
mengalami peningkatan setiap tahunnya. Pada tahun 2017, rata-rata nilai total
asset sebesar Rp10.299.999.687.540. Tahun 2018 rata-rata nilai total asset
meningkat menjadi sebesar Rp11.317.022.809.359. Pada tahun 2019 kembali
mengalami peningkatan menjadi sebesar Rp11.810.682.204.182, dan pada tahun
2020 rata-rata nilai total asset meningkat menjadi sebesar Rp19.885.744.210.536.
Pada tahun 2021 kembali meningkat menjadi Rp 21.794.790.735.762. Apabila
aset yang dimiliki suatu perusahaan meningkat maka akan memikat investor
memberikan modalnya pada perusahaan tersebut, yang akan berdampak pada

naiknya nilai perusahaan (Astari et al., 2019). Adanya peningkatan rata-rata total
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aset perusahaan pada tahun 2020 tidak sejalan dengan rata-rata nilai PBV
perusahaan yang justru mengalami penurunan pada tahun 2020, dimana hal ini
menimbulkan asumsi bahwa ada ketidakpastian pengaruh ukuran perusahaan
terhadap nilai perusahaan. Hal ini tidak sesuai dengan hasil penelitian oleh
Nuraina (2012) dan Rahmawati et al. (2015) yang menyimpulkan bahwa ukuran

perusahaan memberi pengaruh signifikan untuk nilai perusahaan.

Penelitian ini dilatar belakangi oleh adanya research gap pada beberapa
penelitian terdahulu. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Jubaedah et al.
(2016), Salim & Susilowati (2019), Chabachib et al. (2020), Huda et al. (2020),
Oktasari (2020), dan Afinindy et al. (2021) menyatakan bahwa struktur modal
memberi pengaruh yang positif untuk nilai perusahaan, sedangkan penelitian yang
dilakukan oleh Phuong (2019) menyatakan bahwa struktur modal memberi

pengaruh yang negatif untuk nilai perusahaan.

Penelitian oleh Sucuahi & Cambarihan (2016), Tahu & Susilo (2017),
Iswajuni et al. (2018), Husna & Satria, (2019), Siringoringo & Hutabarat (2019),
Salim & Susilowati (2019), Huda et al., (2020), dan Afinindy et al (2021)
menyimpulkan bahwa profitabilitas memberi pengaruh yang positif untuk nilai
perusahaan, sedangkan Nuswandari et al. (2019) menyatakan bahwa profitabilitas

tidak memberi pengaruh untuk nilai perusahaan.

Iswajuni et al. (2018), Bukit et al. (2018), Husna & Satria (2019), Munawar
(2019), dan Chabachib et al. (2020) menyatakan bahwa ukuran perusahaan

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian oleh Salim &
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Susilowati (2020), Rose et al. (2021), dan Afinindy et al. (2021) menyatakan

bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan fenomena dan adanya perbedaan hasil penelitian-penelitian
sebelumnya, akan sangat bermanfaat apabila peneliti melakukan penelitian
kembali dengan judul “Analisis Nilai Perusahaan Subsektor Makanan dan

Minuman di Bursa Efek Indonesia”.

1.2. Rumusan Masalah
1. Apakah Struktur Modal berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan Pada
Perusahaan Subsektor Makanan dan Minuman di Bursa Efek Indonesia?
2. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan Pada
Perusahaan Subsektor Makanan dan Minuman di Bursa Efek Indonesia?
3. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan Pada
Perusahaan Subsektor Makanan dan Minuman di Bursa Efek Indonesia?

1.3. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang diuraikan di atas, maka tujuan penelitian

ini, yaitu :

1. Untuk mengetahui pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan
Pada Perusahaan Subsektor Makanan dan Minuman di Bursa Efek
Indonesia.

2. Untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan Pada

Perusahaan Subsektor Makanan dan Minuman di Bursa Efek Indonesia.
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3. Untuk mengetahui pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai
Perusahaan Pada Perusahaan Subsektor Makanan dan Minuman di Bursa
Efek Indonesia.
1.4. Manfaat Penelitian

a. Manfaat Teoritis

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan pengetahuan
dan wawasan, mengenai pengaruh struktur modal, profitabilitas, dan ukuran

perusahaan terhadap nilai perusahaan.

b. Manfaat Praktis

Dengan adanya penelitian ini diharapkan bermanfaat memberikan informasi
dan dapat dijadikan pertimbangan bagi calon investor dalam mengambil

keputusan investasi yang tepat terkait dengan nilai perusahaan.
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