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ABSTRACT 

 
This research aims to determine the influence of financial performance, capital structure and 

company size on company value. This research uses a quantitative approach based on a cause-and-

effect hypothesis.  There are 26 food and beverage sub-sector companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange for the period 2020 and 2022. Using sampling criteria, 20 companies were selected as 

samples, resulting in 60 companies with data value for three years. The research results show that the 

financial performance variable partially has a positive and significant effect on company value as 

shown by (t count 5.820 > t table 2.003). On the other hand, the capital structure variable (t count 

1.216 < t table 2.003) and the company size variable (t count -1.130 < t table 2.003) do not have a 

significant effect on company value. Meanwhile, simultaneously financial performance, capital 

structure and company size have a positive and significant effect on company value (F count 11.511 > 

F table 2.77). With a standard Beta coefficient of 0.658, the financial performance variable has a 

dominant influence on company value. 

 

Keywords: Financial Performance, Capital Structure, Company Size, Company Value 

I.  PENDAHULUAN  

Dunia usaha saat ini sedang 

mengalami kemajuan yang luar biasa. 

Meningkatnya daya saing merupakan 

hal yang menarik bagi perusahaan, 

khususnya yang diperdagangkan 

secara publik, untuk terus berupaya 

mempertahankan eksistensinya 

dengan tujuan utama meraih 

keuntungan maksimal. 

Pada era globalisasi modern, 

perusahaan manufaktur di sektor 

industri mengalami perkembangan 

yang sangat cepat. Persaingan antar 

perusahaan semakin intens, 

mendorong kebutuhan untuk terus 

berinovasi, kreatif, dan meningkatkan 

kualitas. Subsektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia mengalami pertumbuhan yang 

luar biasa dalam industri manufaktur. 

Sub sektor makanan dan minuman 

menarik banyak investor karena 

produknya sangat penting untuk 

memenuhi kebutuhan sehari-hari 

masyarakat, sehingga pertumbuhan 

perusahaan dalam sub sektor ini terus 

meningkat. 

Seiring dengan bertambahnya 

jumlah penduduk di Indonesia, tidak 

mengherankan jika banyak perusahaan 

baru muncul di bidang makanan dan 

minuman. Konsumsi masyarakat 

terhadap produk-produk ini menunjukkan 

peluang dan prospek yang sangat 
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menguntungkan di masa kini dan 

masa mendatang. 

Sektor makanan dan minuman 

adalah industri yang berkembang, 

menyediakan produk untuk 

memenuhi kebutuhan dasar manusia. 

Pertambahan jumlah penduduk di 

Indonesia mengakibatkan 

melonjaknya permintaan terhadap 

produk makanan dan minuman. 

Meskipun demikian, sektor ini 

menghadapi tantangan seperti 

peningkatan biaya produksi akibat 

inflasi dan faktor lainnya, yang 

memaksa perusahaan untuk 

melakukan efisiensi guna 

memaksimalkan output. Tingginya 

permintaan terhadap makanan dan 

minuman membuat sektor ini menarik 

bagi investor, Karena pengaruhnya 

yang menguntungkan terhadap 

pendapatan dan profitabilitas 

perusahaan, faktor ini menjadi sangat 

penting bagi investor ketika 

mengalokasikan modalnya di pasar 

modal. Menurut Harmono, 

(2022:233) menyatakan bahwa “harga 

saham suatu perusahaan merupakan 

cerminan nilainya, ditentukan oleh 

interaksi penawaran dan permintaan 

di pasar modal. Harga ini merupakan 

penilaian masyarakat terhadap kinerja 

perusahaan”. Pentingnya nilai 

perusahaan menyebabkan 

peningkatan kebijaksanaan di antara 

investor dan kreditor dalam hal 

investasi atau pemberian pinjaman. 

Banyak pengusaha berupaya 

meningkatkan nilai perusahaan 

dengan tujuan menarik investor dan 

kreditor. 

Penilaian suatu perusahaan dapat 

diketahui dengan mengamati harga 

sahamnya. Ketika harga saham 

meningkat, nilai perusahaan juga 

meningkat. Nilai perusahaan yang tinggi 

menunjukkan kemakmuran pemegang 

saham. Kinerja keuangan suatu 

perusahaan merupakan penentu utama 

nilai perusahaan secara keseluruhan. 

Menurut Fahmi (2020:190) menyatakan 

bahwa “penurunan nilai suatu perusahaan 

dapat berdampak negatif terhadap nilai 

sahamnya”. Nilai suatu perusahaan 

berasal dari hasil kinerjanya, khususnya 

kinerja keuangannya. Kinerja keuangan 

dapat dinilai dengan menggunakan rasio 

keuangan. Rasio keuangan digunakan 

untuk menilai keadaan keuangan suatu 

perusahaan, memberikan wawasan 

mengenai kesehatan keuangannya secara 

keseluruhan. Pengaruh kinerja keuangan 

terhadap nilai perusahaan dapat diamati 

melalui rasio profitabilitas. ROA, atau 

Return On Assets, adalah metrik yang 

digunakan untuk menilai kinerja 

keuangan berdasarkan kriteria 

profitabilitas. 

Selain kinerja keuangan, nilai suatu 

perusahaan juga dipengaruhi oleh 

struktur modalnya yang diukur dengan 

Debt to Equity Ratio (DER). DER adalah 

metrik keuangan yang mengukur 

proporsi total utang perusahaan terhadap 

total modalnya. Besar kecilnya suatu 

perusahaan mempunyai dampak 

langsung terhadap nilainya. Perusahaan 

yang lebih besar, dengan skala operasi 

yang lebih besar, akan lebih mudah 

mendapatkan pendanaan baik dari 

sumber internal maupun eksternal. 

Korporasi skala besar dianggap lebih 

mampu mempertahankan operasional 

bisnisnya dengan mengandalkan total 

aset dibandingkan pendapatan, karena 
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aset dianggap lebih aman dan dapat 

diandalkan (Hendra et al., 2022). 

Penelitian Susilowati et al. (2019) 

Studi ini menegaskan bahwa terdapat 

korelasi parsial antara kinerja 

keuangan dan struktur modal dan nilai 

perusahaan, namun ukuran 

perusahaan tidak memiliki dampak 

yang berarti secara statistik. Selain 

itu, terdapat korelasi yang bersamaan 

dan menguntungkan antara kinerja 

keuangan, struktur modal, dan ukuran 

perusahaan di kaitannya dengan nilai 

perusahaan, dengan struktur modal 

yang mempunyai dampak dominan. 

Jika suatu perusahaan mempunyai 

nilai saham yang tinggi, berarti nilai 

keseluruhan perusahaan tersebut juga 

tinggi. Hal ini menarik perhatian 

investor internal dan eksternal. 

Berdasarkan uraian yang telah 

diberikan, peneliti berupaya untuk 

memilih judul penelitian. “Pengaruh 

Kinerja Keuangan, Struktur Modal 

Dan Ukuran Perusahaan Terhadap 

Nilai Perusahaan Pada Perusahaan 

Sub Sektor Makanan Dan Minuman 

Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) Periode 2020-2022”. 

 

II.  TINJAUAN PUSTAKA 

Kinerja Keuangan 

Menurut Fahmi (2020:271) 

“Analisis kinerja keuangan dilakukan 

untuk menilai sejauh mana suatu 

perusahaan telah menerapkan 

peraturan keuangan secara efektif dan 

akurat. Misalnya saja dengan 

membuat laporan keuangan yang 

berpedoman pada pedoman dan 

ketentuan yang dituangkan dalam 

SAK (Standar Akuntansi Keuangan) 

atau GAAP (General Accepted 

Accounting Principles) dan standar 

terkait lainnya”. ROA adalah metrik yang 

dapat digunakan untuk menilai 

kesuksesan finansial.. Menurut 

Rahmansyah & Dhany (2022:3314) 

“Return On Assets (ROA) sebagai metrik 

yang digunakan untuk menilai 

kemampuan perusahaan dalam 

memanfaatkan sumber dayanya secara 

efisien guna menciptakan keuntungan”. 

Rumus penentuan Return on Asset 

(ROA) adalah sebagai berikut:
”

 
“

ROA = Earning After Tax (EAT) 

   Total Aset 

 

Struktur Modal 

 Menurut Sobana (2018:339) 

“Struktur modal suatu perusahaan 

merupakan kombinasi hutang jangka 

panjang dan ekuitas yang dikendalikan 

oleh perusahaan”. Struktur modal dapat 

dinilai dengan menggunakan Debt-to-

Equity Ratio (DER). Menurut Kasmir 

(2015:157) “mendefinisikan Debt to 

Equity Ratio (DER) sebagai metrik yang 

digunakan untuk mengevaluasi proporsi 

utang dibandingkan ekuitas. Rasio ini 

ditentukan dengan membandingkan 

jumlah total utang, yang mencakup utang 

lancar dan jangka panjang, dengan 

jumlah total ekuitas”. Rumus untuk 

menghitung DER adalah sebagai berikut: 

 

DER = Total Utang (Debt) 

     Ekuitas (Equity) 

 

Ukuran Perusahaan 
Menurut Elly et al (2023:1383) “Ukuran 

perusahaan adalah metrik yang 

digunakan untuk mengkategorikan 

besarnya suatu perusahaan”. Sedangkan 

Menurut Koeshardjono et al (2019:151) 
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“Ukuran perusahaan dapat ditentukan 

dengan beberapa metode seperti total 

aset, log size, nilai pasar, dll dan 

dapat digolongkan besar atau kecil”. 

Rumus untuk menentukan besar 

kecilnya suatu perusahaan adalah 

sebagai berikut”: 
“

Frime Size = Ln (Total Aset) 

 

Nilai Perusahaan 

Menurut Harmono (2022:233) 

“Nilai perusahaan merupakan 

gambaran kuantitatif kinerja suatu 

perusahaan yang ditentukan oleh 

harga saham di pasar modal. Harga 

saham ini dipengaruhi oleh interaksi 

permintaan dan penawaran yang pada 

gilirannya mewakili penilaian 

masyarakat terhadap kinerja 

perusahaan”. Rumus untuk 

menentukan nilai perusahaan adalah 

sebagai berikut: 

 

Tobin’s Q = MVS+Debt 

         Total Aset 

Keterangan: 

Tobin’s Q : Nilai perusahaan 

MVS         : Nilai pasar seluruh saham 

       yang beredar 

Debt          : Total hutang perusahaan 

Total Aset : Total aktiva perusahaan 

 

III.  METODE PENELITIAN 

Sampel  

Menurut (Sujarweni, 2019:80) 

“Sampel merujuk pada sebagian dari 

keseluruhan populasi yang digunakan 

untuk tujuan penelitian”. Penelitian 

ini menggunakan metode Purposive 

Sampling untuk memilih partisipan. 

Menurut Sujarweni (2019:88) 

mengartikan “Purposive Sampling 

sebagai suatu metode yang digunakan 

untuk memilih sampel berdasarkan 

pertimbangan atau kriteria tertentu”. 

Terdapat 20 perusahaan sub sektor
”

 

makanan dan minuman yang terdaftar di 

BEI yang memenuhi kriteria periode 

2020-2022. 

 

Teknik Pengumpulan Data 

Menurut Sugiyono (2022:240) 

“Dokumentasi mengacu pada catatan 

tertulis, gambar, atau monumental 

tentang kejadian masa lalu yang relevan 

dengan topik penelitian tertentu”. Data 

yang digunakan dalam penelitian ini 

terdiri dari informasi dan dokumen yang 

diperoleh dari laporan keuangan tahunan 

perusahaan subsektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di BEI periode 

2020-2022. 
Menurut Sugiyono (2022:291) 

mengartikan “kepustakaan sebagai kajian 

terhadap kajian teoritis dan referensi lain 

yang berkaitan dengan nilai, budaya, dan 

norma yang muncul dalam konteks sosial 

yang diteliti”. 

 

IV.  HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil 

Penelitian ini menggunakan sampel 

sebanyak 20 perusahaan yang memenuhi 

uji asumsi tradisional. Pendekatan 

analisis regresi berganda digunakan 

untuk mengetahui pengaruh variabel 

independen terhadap nilai perusahaan. 
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Tabel 1 

Statistik Deskriptif 

 

“

Sumber: SPSS 25, 2024 

Tabel 1 mengindikasikan bahwa 

variabel kinerja keuangan memiliki 

nilai minimum 0.00, nilai maksimum 

0.52, dan nilai rata-rata 0.2572. Untuk 

variabel struktur modal, nilai 

minimum 0.33, nilai maksimum 1.70, 

dan nilai rata-rata 0.8109. Variabel 

ukuran perusahaan nilai minimum 

5.03, nilai maksimum 5.73, dan rata-

rata 5.3668. Variabel nilai perusahaan 

nilai minimum 0.75, nilai maksimum 

2.75, dan nilai rata-rata 1.3711. 

 

Tabel 2 

Hasil Uji Normalitas 

 

Sumber: SPSS 25, 2024 

Tabel 2 Menunjukkan hasil uji 

normalitas dengan probabilitas 

signifikan sebesar 0,200 > 0,05. Ini 

mengindikasikan bahwa data yang 

digunakan berdistribusi normal
”

. 

 

 

 

 

Tabel 3 

Hasil Uji Multikolinieritas 

 

Sumber: SPSS 25, 2024 
“

Tabel 3 menunjukkan bahwa Tidak ada 

multikolinieritas antara variabel 

independen dalam model regresi, seperti 

yang ditunjukkan oleh nilai toleransi 

ketiga variabel independen lebih dari 

0,10 dan nilai VIF kurang dari 10. 

 

Tabel 4 

Hasil Heteroskedastisitas 

 

Sumber: SPSS 25, 2024 

Gambar diatas menunjukkan bahwa 

titik-titik data tersebar secara merata di 

sekitar nilai 0 tanpa pola tertentu atau 

pengelompokan yang artinya tidak terjadi 

heteroskedastisitas. 

 

Tabel 5 

Hasil Uji Autokorelasi 

 

Sumber: SPSS 25, 2024 

Tabel 5 menunjukkan nilai Durbin-

Watson = 1,924, dimana DW < 2. 

Berdasarkan kriteria uji autokorelasi, jika 

DW di antara -2 dan +2, maka tidak 

terjadi autokorelasi. Sehingga, 
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disimpulkan data tersebut
”

 
“

tidak 

mengalami autokorelasi. Analisis ini 

memberikan nilai DW sebesar 1,924 

yang artinya tidak mengalami 

masalah autokorelasi. 

 

Tabel 6 

Analisis Regresi Berganda 

 

Sumber: SPSS 25, 2024 

Tabel 6 hasil analisis diatas 

model regresi bergenda penelitian ini 

ialah Y=a+b1+b2x2+e. Berdasarkan 

tabel diatas dapat dijabarkan rumus 

persamaan seperti berikut: 

Y=a+b1+b2x2+e 

Y=2,464 +2,607+0,200-0,364+1,691 

 

Tabel 7 

Koefisien Determinasi 

 

 Sumber: SPSS 25, 2024 

Tabel 7 hasil pengujian koefisien 

ddeterminasi (Adjusted R Square) 

sebesar 0,348 setara dengan 34,8%. 

34,8% nilai perusahaan dipengaruhi 

oleh kinerja keuangan, struktur modal 

dan ukuran perusahaan. semestara 

65,2% sisanya dipengaruhi oleh 

variabel lain yang tidak diteliti di 

dalam penelitian ini. 

  

 

 

 

 

Tabel 8 

Hasil Pengujian Parsial (t) 

 

Sumber: SPSS 25, 2024
”

 
“

Tabel 8 hasil uji parsial variabel 

kinerja keuangan (X1) mempunyai nilai t 

hitung 5,820 > t tabel 2,003 dengan nilai 

sig 0,000 < 0,05 maka disimpulkan 

kinerja keuangan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan 

sehingga hipotesis diterima. Variabel 

struktur modal (X2) mempunyai nilai t 

hitung 1,216 < t tabel 2,003 dengan nilai 

sig 0,229 > 0,05 maka disimpulkan 

bahwa struktur modal tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan 

sehingga hipotesis ditolak. Variabel 

ukuran perusahaan (X3) mempunyai nilai 

t hitung -1,130 < t tabel 2,003 dan nilai 

sig 0,263 > 0,05 maka disimpulkan 

bahwa ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan sehingga hipotesis ditolak. 

 

Tabel 9 

Hasil Pengujian Simultan 

 

Sumber: SPSS 25, 2024 

Tabel 9 hasil pengujian uji F 

menghasilkan nilai F hitung 11,511 > F 

tabel 2,77 dan nilai sig 0,000 < 0,05. 

Menunjukkan bahwa kinerja keuangan, 

struktur modal dan ukuran perusahaan 

secara simultan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 
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Pembahasan 

Pengaruh kinerja kauangan, 

struktur modal dan ukuran 

perusahaan terhadap nilai 

perusahaan secara parsial 

a. Variabel kinerja keuangan
”

 
“

Berdasarkan hasil uji t 

menunjukkan kinerja keuangan 

nilai t hitung sebesar 5,820 > t 

tabel 2,003 dengan nilai signifikan 

sebesar 0,000 < 0,05, sehingga 

hipotesis diterima. Artinya, secara 

parsial, kinerja keuangan 

berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sub sektor makanan 

dan minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode 2020-2022. Hasil ini 

menunjukkan bahwa semakin baik 

kinerja keuangan sebuah 

perusahaan, semakin tinggi nilai 

perusahaannya.  

b. Variabel struktur modal 

Variabel struktur modal diperoleh 

Hasil uji t menunjukkan nilai t 

hitung sebesar 1,216 < t tabel 

2,003 dengan nilai signifikan 

sebesar 0,229 > 0,05, sehingga 

hipotesis ditolak. Artinya, secara 

parsial, struktur modal (DER) 

tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sub sektor makanan 

dan minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode 2020-2022. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa 

investor tidak selalu menilai suatu 

perusahaan berdasarkan struktur 

modal saja. Investor juga dapat 

melihat dari bagaimana 

manajemen menggunakan modal 

secara efektif dan efisien untuk 

meningkatkan nilai perusahaan.  

c. Variabel ukuran perusahaan  

Ukuran perusahaan diperoleh nilai t 

hitung sebesar -1,130 < t tabel 2,003 

dengan nilai signifikan sebesar 0,263 

> 0,05, sehingga
”

 
“

hipotesis ditolak. 

Artinya, secara parsial, ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan sub sektor makanan 

dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2020-

2022. Besar kecilnya ukuran 

perusahaan belum tentu berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. ukuran 

perusahaan ditinjau dari total aset 

sebuah perusahaan dengan total aset 

yang besar tidak selalu memberikan 

keyakinan kepada investor bahwa 

perusahaannya melalui manajemen 

yang baik.  

Pengaruh kinerja keuangan, struktur 

modal dan ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan secara 

simultan 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis 

terbukti bahwa variabel kinerja keuangan, 

struktur modal, dan ukuran perusahaan 

secara simultan memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2020-2022. Hal 

ini didukung oleh nilai F hitung sebesar 

11,511 > F tabel 2,77 dan nilai signifikan 

sebesar 0,000 < 0,05. 
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Variabel yang memiliki pengaruh 

secara dominan terhadap nilai 

perusahaan 

Berdasarkan hasil analisis variabel 

kinerja keuangan (X1) memiliki nilai 

Standardized Coefficients Beta 

tertinggi, yaitu 0,658 dibandingkan 

dengan variabel struktur modal (X2)
”

 
“

dan ukuran perusahaan (X3). 

Hipotesis yang dibangun oleh peneliti 

yaitu Variabel struktur modal 

berpengaruh dominan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sub 

sektor makanan dan minuman di 

bursa efek indonesia (BEI) periode 

2020-2022 yang menyatakan bahwa 

hipotesis ketiga ditolak. Berdasarkan 

hasil analisis perhitungan SPSS 25 

menunjukkan bahwa Variabel kinerja 

keuangan berpengaruh dominan 

terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sub sektor makanan dan 

minuman di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2020-2022. 

V.  KESIMPULAN 

1. Variabel kinerja keuangan secara 

parsial berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai 

perusahaan sedangkan variabel 

struktur modal dan ukuran 

perusahaan secara parsial tidak 

berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan 

sub sektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2020-

2022. 

2. Variabel kinerja keuangan, struktur 

modal dan ukuran perusahaan 

secara simultan berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan 

sub sektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2020-2022”. 

3. “Variabel yang berpengaruh dominan 

adalah kinerja keuangan. Hal ini 

ditunjukkan oleh nilai Standardized 

Coefficient Beta paling tinggi dari 

variabel struktur modal dan variabel 

ukuran perusahaan. 

Saran 

1. Perusahaan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) diharapkan terus 

memaksimalkan nilai perusahaan, 

sehingga nantinya dapat menarik para 

investor untuk berinvestasi 

diperusahaan. 

2. Sebaiknya bagi perusahaan lebih 

menggunakan modal internal dari 

pada modal eksternal untuk 

menyeimbangkan kinerja keuangan. 

3. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat 

menambah variabel bebas bukan 

hanya dilihat dari kinerja keuangan, 

struktur modal dan ukuran perusahaan 

dan juga menambah periode 

pengamatan dan jumlah sampel 

penelitian.  
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