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 This study aims to analyze the effect of capital structure, liquidity, and firm size 

on firm value, with profitability as an intervening variable. The object of this study is 

manufacturing companies in the food and beverage sub-sector listed on the Indonesia 

Stock Exchange (IDX) during the period 2022-2024. The sampling technique used is 

purposive sampling, with a total sample of 13 companies. The data analysis method is 

carried out using Smar:PLS 3.0. The analysis procedures include classical assumption 

tests (normality test and multicollinearity test), coefficient of determination (R²) test, 

structural model analysis (inner model), and hypothesis testing. 

The results of the direct hypothesis testing show that capital structure has a 

significant negative effect on profitability, liquidity has a negative but not significant 

effect on profitability, and firm size has a significant negative effect on profitability. 

Furthermore, capital structure has a significant positive effect on firm value, while 

liquidity and firm size have positive but not significant effects on firm value. 

Profitability is proven to have a significant positive effect on firm value. Meanwhile, the 

results of the indirect hypothesis testing indicate that capital structure and firm size 

have a significant negative effect on firm value through profitability. On the other hand, 

liquidity has a negative but not significant effect on firm value through profitability 
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I. PENDAHULUAN  

Perkembangan pasar modal di Indonesia 

menunjukkan peran yang semakin penting dalam 

mendukung perekonomian, khususnya melalui Bursa 

Efek Indonesia. Pasar modal menjadi sarana bagi 

perusahaan untuk memperoleh dana dan bagi investor 

untuk mengembangkan aset (Santosa dan Agnesia, 

2025). Selain itu, pasar modal mempertemukan pihak 

yang membutuhkan dan memiliki dana secara lebih 

terstruktur dan transparan. Meningkatnya aktivitas pasar 

juga membuat persaingan antarperusahaan dalam 

menarik investor semakin ketat. Dalam hal ini, investor 

cenderung menggunakan harga saham sebagai dasar 

keputusan, karena harga saham mencerminkan nilai 

serta prospek perusahaan di masa depan. 

Dalam menilai investasi, investor tidak hanya 

melihat harga saham, tetapi juga kinerja keuangan 

perusahaan. Kinerja ini menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam mengelola sumber daya untuk 

menghasilkan laba, yang umumnya diukur melalui 

Profitabilitas. Profitabilitas yang tinggi mencerminkan 

kondisi perusahaan yang baik dan dapat meningkatkan 

kepercayaan investor serta Nilai perusahaan. Namun, 

pada kenyataannya, peningkatan Profitabilitas tidak 

selalu diikuti oleh peningkatan Nilai perusahaan, 

sehingga terdapat perbedaan antara teori dan kondisi di 

pasar. 

Berdasarkan laporan keuangan perusahaan 

manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 

2022-2024 yang diperoleh melalui www.idx.co.id, 

https://unars.ac.id/ojs/index.php/jme/index
https://scholar.google.com/scholar?hl=id&as_sdt=0%2C5&q=jurnal+mahasiswa+entrepreneur+JME&btnG=
https://unars.ac.id/ojs/index.php/jme/
mailto:abeliamaulani1405@gmail.com
mailto:litapermatasari@unars.ac.id
mailto:ida_subaida@unars.ac.id
mailto:abeliamaulani1405@gmail.com
http://www.idx.co.id/
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pergerakan Nilai Perusahaan tidak selalu sejalan dengan 

peningkatan kinerja keuangan perusahaan. Beberapa 

perusahaan mampu meningkatkan Profitabilitas secara 

konsisten, namun peningkatan Nilai Perusahaan yang 

diukur menggunakan Price to Book Value (PBV) tidak 

selalu mengalami kenaikan yang proporsional. 

Fenomena tersebut menunjukkan adanya dinamika 

pasar yang cukup kompleks, di mana Nilai Perusahaan 

tidak hanya dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan. 

Dalam menghasilkan laba, tetapi juga dipengaruhi oleh 

berbagai faktor lain yang menjadi pertimbangan 

investor. 

Sebagai contoh, PT Indofood Sukses Makmur 

Tbk menunjukkan perkembangan Return on Assets 

(ROA) yang mengalami peningkatan secara bertahap, 

dari 5,10% pada tahun 2022 menjadi 6,30% pada tahun 

2023, dan kembali meningkat menjadi 6,70% pada 

tahun 2024. Peningkatan ROA tersebut mencerminkan 

kemampuan perusahaan yang semakin baik dalam 

mengelola aset untuk menghasilkan laba secara efisien. 

Namun demikian, peningkatan Profitabilitas tersebut 

tidak sepenuhnya diikuti oleh peningkatan Nilai 

Perusahaan yang tercermin dari nilai Price to Book 

Value (PBV) yang mengalami fluktuasi, yaitu sebesar 

0,63 pada tahun 2022, turun menjadi 0,56 pada tahun 

2023, dan kembali naik menjadi 0,62 pada tahun 2024. 

Walaupun ROA meningkat pada tahun 2023, penurunan 

PBV menunjukkan bahwa investor tidak hanya 

mempertimbangkan tingkat laba perusahaan, tetapi juga 

memperhatikan faktor lain seperti Struktur Modal, 

Likuiditas, Ukuran Perusahaan, kondisi ekonomi, serta 

tingkat risiko perusahaan. Peningkatan PBV pada tahun 

2024 menunjukkan adanya peningkatan kembali 

kepercayaan investor terhadap perusahaan. Kondisi 

tersebut menegaskan bahwa kenaikan Profitabilitas 

tidak selalu secara langsung diikuti oleh peningkatan 

Nilai Perusahaan, karena keputusan investor didasarkan 

pada penilaian menyeluruh terhadap kinerja dan risiko 

perusahaan. 

Apabila ketidaksesuaian antara peningkatan 

Profitabilitas dan nilai perusahaan tidak dikelola dengan 

baik, kepercayaan investor dapat menurun. Hal ini 

dapat menekan harga saham, meningkatkan biaya 

pendanaan, dan menurunkan daya saing perusahaan. 

Selain itu, investor menjadi lebih berhati-hati sehingga 

akses pembiayaan semakin terbatas. Dalam jangka 

panjang, kondisi ini dapat menurunkan nilai perusahaan 

serta mengganggu stabilitas keuangan dan 

keberlangsungan usaha. 

Upaya yang dapat dilakukan untuk mengatasi 

permasalahan tersebut adalah dengan menggunakan 

pendekatan ilmu manajemen keuangan, khususnya yang 

berkaitan dengan pengelolaan Struktur Modal, 

Likuiditas, dan Ukuran Perusahaan. Pendekatan ini 

digunakan untuk menganalisis pengaruh masing-masing 

variabel terhadap Nilai Perusahaan serta mengkaji peran 

Profitabilitas sebagai variabel intervening dalam 

hubungan tersebut. Penelitian ini juga menganalisis 

pengaruh Struktur Modal, Likuiditas, dan Ukuran 

Perusahaan terhadap Profitabilitas, serta bagaimana 

Profitabilitas memediasi hubungan antara ketiga 

variabel tersebut dengan Nilai Perusahaan. Pendekatan 

tersebut didukung oleh teori dan berbagai temuan 

empiris yang menyatakan bahwa pengelolaan keuangan. 

perusahaan yang efektif dapat memberikan pengaruh 

signifikan terhadap Profitabilitas dan Nilai Perusahaan. 

Penelitian ini dibatasi pada pembahasan 

mengenai pengaruh Struktur Modal, Likuiditas, dan 

Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan dengan 

Profitabilitas sebagai variabel intervening pada. 

perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 

periode 2022-2024. Data yang digunakan dalam 

penelitian ini hanya berasal dari perusahaan yang 

memiliki laporan keuangan lengkap dan disajikan. 

secara konsisten selama periode penelitian. Penelitian 

ini juga hanya memfokuskan pada faktor internal 

perusahaan serta tidak memasukkan faktor eksternal, 

seperti kondisi makroekonomi maupun kebijakan 

pemerintah, sebagai variabel penelitian. Oleh sebab itu, 

hasil penelitian ini terbatas pada variabel yang 

digunakan dalam penelitian.  

Penelitian ini juga dibatasi pada penggunaan. 

teori sinyal (Signalling Theory), yang menjelaskan 

bahwa informasi keuangan seperti profitabilitas, 

struktur modal, likuiditas, dan ukuran perusahaan 

menjadi sinyal bagi investor dalam menilai kondisi dan 

prospek perusahaan. Informasi tersebut membantu 

investor menilai risiko dan peluang keuntungan sebagai 

dasar pengambilan keputusan investasi. Sinyal positif 

dapat meningkatkan kepercayaan pasar terhadap 

perusahaan (Titania, dkk., 2025), sehingga kualitas 

penyampaian informasi keuangan menjadi penting 

dalam membentuk persepsi investor terhadap nilai 

perusahaan. 

Penelitian ini menggunakan Profitabilitas 

sebagai salah satu indikator utama dalam menilai 

kinerja keuangan perusahaan. Profitabilitas 

mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba sekaligus menunjukkan tingkat 

efisiensi perusahaan dalam mengelola aset, modal, dan 

biaya yang dimiliki. (Nurhasanah dan Hertina, 2025), 

profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan 

dalam memperoleh keuntungan melalui pengelolaan 

sumber daya yang dimiliki. Selain itu, profitabilitas 

juga menjadi sinyal penting bagi investor dalam menilai 

prospek perusahaan, karena tingkat laba yang tinggi 

dapat meningkatkan kepercayaan investor serta 

berdampak pada meningkatnya nilai perusahaan. Dalam 

penelitian ini, Profitabilitas digunakan sebagai variabel. 

intervening yang menghubungkan Struktur Modal, 

Likuiditas, dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 

Perusahaan. Temuan ini sejalan dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Kurniawan dan Munawaroh (2022) serta 

Kamiliya, dkk. (2025) yang menunjukkan bahwa 

Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan 
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terhadap Nilai Perusahaan. Namun demikian, hasil 

penelitian tersebut berbeda dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Utami dan Artini (2024) yang 

menyatakan bahwa Profitabilitas berpengaruh negatif 

dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Penelitian ini juga berfokus pada variabel 

struktur modal yang menunjukkan cara perusahaan 

mengelola pendanaan melalui utang dan modal sendiri. 

Pengelolaan struktur modal yang tepat dapat 

memperkuat kondisi keuangan dan meningkatkan nilai 

perusahaan, sedangkan pengelolaan yang kurang baik 

dapat meningkatkan risiko dan menurunkan nilai 

perusahaan (Wulandari dan Damayanti, 2022). Struktur 

modal juga mempengaruhi kepercayaan investor dan 

kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. 

Temuan ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Purwani dan Santoso (2022) yang menunjukkan 

bahwa Struktur Modal berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Profitabilitas. Penelitian yang 

dilakukan oleh Damayanti, dkk. (2023) juga 

membuktikan bahwa Struktur Modal memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan. Namun demikian, hasil empiris tersebut 

berbeda dengan penelitian Savitani dan Dewi (2024) 

serta Yaputra dan Ruslim (2025) yang menyatakan 

bahwa Struktur Modal tidak berpengaruh signifikan 

terhadap Profitabilitas maupun Nilai Perusahaan. 

Selain Struktur Modal, penelitian ini juga 

mengkaji variabel Likuiditas, yaitu kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek 

dengan menggunakan aset lancar yang dimiliki (Irfani, 

2020:184). Likuiditas mencerminkan kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya. Tingkat likuiditas yang baik menunjukkan 

kondisi keuangan perusahaan yang sehat, mendukung 

kelancaran aktivitas operasional, serta mampu 

meningkatkan kepercayaan investor maupun kreditur. 

Sebaliknya, tingkat likuiditas yang rendah dapat 

menimbulkan gangguan terhadap stabilitas keuangan 

perusahaan. Temuan tersebut didukung oleh penelitian 

Farika dan Dewi (2023) yang menunjukkan bahwa 

Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

Profitabilitas. Penelitian Hoke, dkk. (2025) juga 

menunjukkan bahwa Likuiditas memiliki pengaruh 

positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Namun demikian, hasil tersebut berbeda dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Anggraeni dan Manda 

(2022) serta Artanti dan Rahmiyati (2022) yang 

menyatakan bahwa Likuiditas tidak berpengaruh 

signifikan terhadap Profitabilitas maupun Nilai 

Perusahaan. 

Penelitian ini juga mengkaji variabel Ukuran 

Perusahaan yang menggambarkan besar atau kecilnya 

suatu perusahaan, yang dapat diukur melalui total aset, 

tingkat penjualan, maupun nilai pasar perusahaan. 

(Goh, 2023:47), total aset sering dijadikan sebagai 

indikator ukuran perusahaan karena mampu 

mencerminkan tingkat kematangan, stabilitas, serta 

prospek jangka panjang perusahaan. Perusahaan dengan 

ukuran yang lebih besar umumnya memiliki sumber 

daya yang lebih memadai, akses pendanaan yang lebih 

luas, dan kondisi operasional yang lebih stabil sehingga 

berpotensi meningkatkan profitabilitas maupun nilai 

perusahaan. Selain itu, perusahaan besar biasanya 

memperoleh tingkat kepercayaan yang lebih tinggi dari 

investor karena dianggap memiliki risiko yang relatif 

lebih rendah. Temuan tersebut didukung oleh penelitian 

Natanael dan Mayangsari (2022) yang menunjukkan 

bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Profitabilitas. Penelitian Sulistiana 

dan Pranjoto (2022) juga menunjukkan bahwa Ukuran 

Perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan. Namun demikian, hasil 

penelitian tersebut berbeda dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Nuraini dan Suwaidi (2022) serta Nasti, 

dkk. (2025) yang menyatakan bahwa Ukuran 

Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap 

Profitabilitas maupun Nilai Perusahaan. 

Berdasarkan penjelasan di atas, peneliti tertarik 

untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh 

Struktur Modal, Likuiditas, dan Ukuran Perusahaan 

Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Profitabilitas 

Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan. 

Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman Yang 

Terdaftar di BEI Periode 2022-2024”. 

 

II. TINJAUAN PUSTAKA  
Manajemen Keuangan  

Menurut Astawinetu dan Handini (2020:2) 

“Manajemen keuangan merupakan. Kegiatan 

pengelolaan fungsi-fungsi keuangan yang berkaitan 

dengan bagaimana memperoleh dana (rising of funds) 

dan bagaimana menggunakan atau mengalokasikan 

dana (allocation of funds)”. Fahmi (2018:2) 

menyatakan bahwa “Manajemen keuangan merupakan 

ilmu dan seni yang mempelajari cara manajer keuangan 

menggunakan seluruh sumber daya perusahaan untuk 

mencari, mengelola, serta menyalurkan dana dengan 

tujuan agar mampu menghasilkan keuntungan, 

kemakmuran para pemegang saham dan keberlanjutan 

usaha”. Berdasarkan pendapat tersebut, manajemen 

keuangan dapat disimpulkan sebagai proses 

pengelolaan dana perusahaan yang meliputi perolehan 

dan penggunaan dana untuk meningkatkan keuntungan 

serta menjaga keberlangsungan usaha. Menurut Husnan 

dan Pudjiastutik (2015:6) “Tujuan manajemen 

keuangan adalah untuk memastikan manajer mampu 

mengambil keputusan keuangan secara tepat, sehingga 

mendukung tercapainya tujuan perusahaan yang telah 

ditetapkan”.  

 

Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Menurut Widnyana dan Purbawangsa 

(2024:157) “Teori sinyal adalah informasi yang 

menjelaskan bagaimana satu pihak (pengirim sinyal) 

dapat memberikan informasi kepada pihak lain 
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(penerima sinyal) dalam situasi asimetris, di mana satu 

pihak memiliki informasi yang lebih lengkap 

dibandingkan pihak lainnya sehingga sinyal tersebut 

digunakan sebagai dasar dalam pengambilan 

keputusan”. Sementara itu, Makkuradde, dkk. (2025:11) 

menyatakan bahwa "Teori sinyal (Signalling Theory) 

merupakan informasi yang disampaikan oleh 

perusahaan dalam bentuk laporan keuangan maupun 

keputusan-keputusan penting lainnya sebagai sinyal 

untuk memberikan petunjuk kepada investor mengenai 

kondisi perusahaan". Berdasarkan pendapat tersebut, 

teori sinyal menjelaskan bahwa perusahaan 

menyampaikan informasi kepada investor sebagai 

sinyal untuk menilai kondisi, prospek, dan kinerja 

perusahaan, sehingga dapat digunakan sebagai dasar 

dalam pengambilan keputusan investasi. 

 

Struktur Modal  

Menurut Fahmi (2018:179) "Struktur modal 

merupakan gambaran mengenai cara perusahaan 

mendanai kegiatan operasional dan investasinya melalui 

perpaduan antara utang jangka panjang dan modal 

sendiri". Sedangkan menurut Romadhani, dkk. (2024) 

"Struktur modal merupakan sumber pendanaan 

perusahaan yang berasal dari utang jangka panjang dan 

modal sendiri yang digunakan untuk memenuhi 

kebutuhan perusahaan". Berdasarkan pendapat tersebut, 

struktur modal dapat disimpulkan sebagai komposisi 

pendanaan perusahaan yang berasal dari utang jangka 

panjang dan modal sendiri untuk mendanai operasional 

dan investasi, serta mencerminkan kebijakan. 

perusahaan dalam mengelola sumber dana agar tujuan 

perusahaan dapat tercapai secara optimal. Cara 

mengukur struktur modal dapat dilakukan dengan 

menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). Menurut 

Kasmir (2019:122), rumus untuk mencari Debt to 

Equity Ratio, yaitu:gai berikut: 

      o            o 
Total Utang 

 kuitas
 

Keterangan: 
Total Utang : Jumlah utang jangka pendek dan jangka 

panjang. 

Ekuitas : Jumlah modal perusahaan. 
 

Likuiditas  

Menurut Riyanto (2015:25) "Likuiditas adalah 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban. 

keuangannya. Likuiditas juga menunjukkan sejauh 

mana perusahaan mampu segera menyelesaikan 

kewajiban tersebut". Sedangkan Maisaroh, dkk. (2025) 

menjelaskan bahwa "Likuiditas merupakan kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi utang jangka pendek 

dengan aset lancar yang dimiliki. Rasio ini juga 

menggambarkan kondisi keuangan perusahaan dalam 

jangka pendek serta kemampuan perusahaan dalam 

mengelola modal kerja secara efektif. Berdasarkan 

pendapat tersebut, likuiditas dapat disimpulkan sebagai 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

jangka pendek tepat waktu. Tingkat likuiditas yang baik 

menunjukkan kondisi keuangan yang sehat, 

meningkatkan kepercayaan investor, serta membantu 

perusahaan menjalankan operasional dan menghadapi 

risiko keuangan. Cara mengukur likuiditas dapat 

dilakukan dengan menggunakan Current Ratio (CR). 

Menurut Brigham & Houston (2017:134), rumus untuk 

mencari Current Ratio, yaitu: 

     n      o 
 ktiva Lancar 

Utang Lancar
 

Keterangan: 

Aktiva Lancar : Aset perusahaan yang dapat segera 

digunakan pada saat dibutuhkan. 

Utang Lancar : Kewajiban perusahaan yang harus 

dilunasi dalam periode waktu selama 1 

tahun. 

 

Ukuran Perusahaan  

Menurut Radja, dkk. (2025) “Ukuran 

perusahaan merupakan gambaran besar kecilnya suatu 

perusahaan yang dapat dilihat dari total aset, rata-rata 

penjualan, serta jumlah pendapatan yang dimiliki 

perusahaan. Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar 

umumnya memiliki komponen dan teknologi yang lebih 

baik dalam mendukung kegiatan operasionalnya”. 

Sedangkan menurut Toni (2021:33) “Firm size atau 

ukuran perusahaan merupakan skala suatu perusahaan 

yang digunakan untuk menentukan apakah suatu 

perusahaan tergolong besar atau kecil. Besar kecilnya 

Firm size tersebut dapat diukur berdasarkan total aset 

yang dimiliki perusahaan”. Berdasarkan pendapat 

tersebut, ukuran perusahaan dapat disimpulkan sebagai 

ukuran untuk menentukan besar kecilnya perusahaan, 

yang umumnya dilihat dari total aset, nilai pasar saham, 

atau indikator keuangan lainnya. Cara mengukur 

ukuran. Perusahaan dapat dilakukan dengan 

menggunakan Firm Size. Menurut Jogiyanto 

(2013:282), rumus untuk mencari Firm Size, yaitu: 

   m       Ln (Total  ktiva) 
Keterangan: 
Ln : Natural logaritma (Logaritma Natural).  

Total Aktiva : Total keseluruhan aset. 

 

Profitabilitas  

Profitabilitas merupakan indikator untuk 

menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba. Menurut Harahap (2017:50) “Profitabilitas adalah 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

keuntungan selama periode tertentu dengan 

memanfaatkan aset atau modal yang dimiliki, baik 

berupa modal sendiri maupun ekuitas”. Sedangkan 

menurut Rahadi, dkk. (2024) “Profitabilitas adalah rasio 

yang digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba melalui sumber 

daya yang dimiliki, seperti aset, modal, maupun 

penjualan, dalam jangka waktu tertentu”. Berdasarkan 

pendapat tersebut, profitabilitas dapat disimpulkan 

sebagai ukuran kemampuan perusahaan dalam 
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memperoleh laba dengan memanfaatkan aset dan modal 

secara efektif serta menjalankan usaha secara efisien. 

Cara mengukur profitabilitas dapat dilakukan dengan 

menggunakan Return on Assets (ROA). Menurut Hery 

(2020:193), rumus untuk mencari Return on Assets, 

yaitu: 

     n on        
Laba Bersih 

Total  set
 

Keterangan: 

Laba Bersih : Jumlah pendapatan dikurangi 

jumlah pengeluaran. 

Total Aset : Jumlah keseluruhan harta perusahaan yang 

digunakan sebagai penunjang operasional. 

  

Nilai Perusahaan  

Nilai perusahaan menunjukkan seberapa besar 

penilaian investor terhadap kinerja dan prospek 

perusahaan, yang biasanya tercermin dari harga saham. 

Menurut Putra, dkk. (2024:4) "Nilai perusahaan 

merupakan persepsi investor mengenai tingkat 

kesehatan dan kinerja perusahaan yang berkaitan erat 

dengan harga saham". Sedangkan menurut Syarifuddin, 

dkk. (2024) "Nilai perusahaan dapat diartikan sebagai 

penilaian para pemegang saham terhadap kinerja suatu 

perusahaan yang tercermin melalui harga sahamnya di 

pasar". Berdasarkan pendapat tersebut, nilai perusahaan 

dapat disimpulkan sebagai penilaian investor terhadap 

kondisi dan kinerja perusahaan yang tercermin melalui 

harga saham di pasar. Cara mengukur nilai perusahaan 

dapat dilakukan dengan menggunakan Price to Book 

Value (PBV). Menurut Sugiyono (2020:71), rumus 

untuk mencari Price to Book Value, yaitu:  

P  c   o Book V l    
Harga per lembar saham 

Nilai buku per lembar saham
 

Keterangan: 

Harga per lembar saham : Harga saham setiap 

saham pada saat ini. 

Nilai buku per lembar saham : Nilai ekuitas untuk setiap 

lembar saham yang 

beredar. 

Nilai buku dapat dihitung dengan rumus sebagai 

berikut: 

Nilai buku per lembar saham  
Total Modal

Jumlah saham yang beredar
 

Keterangan: 

Total Modal : Jumlah keseluruhan 

modal perusahaan. 

Jumlah saham yang beredar : Jumlah saham yang 

beredar di perusahaan. 

 

Kerangka Konseptual 

Kerangka konseptual merupakan gambaran 

hubungan antar variabel dalam penelitian yang 

membantu peneliti menyusun penelitian secara 

terstruktur. Menurut Hamdi (2017:33) “Kerangka 

konseptual merupakan penjelasan mengenai konsep-

konsep apa saja yang terdapat dalam asumsi teoritis 

yang akan digunakan untuk mengabstraksikan unsur-

unsur di dalam fenomena yang akan diteliti dan. 

Bagaimana hubungan di antara konsep-konsep 

tersebut”. Dalam penelitian ini, variabel independen 

terdiri dari Struktur modal (X1), Likuiditas (X2), dan 

Ukuran perusahaan (X3) yang mempengaruhi 

Profitabilitas (Y₁) sebagai variabel intervening. 

Selanjutnya, Profitabilitas memediasi pengaruh ketiga 

variabel tersebut terhadap Nilai perusahaan (Y2), 

sehingga kerangka ini menunjukkan hubungan langsung 

dan tidak langsung antar variabel. Berikut ini adalah 

kerangka konseptual dalam penelitian: 

                        

 
Gambar 1. Kerangka Konseptual Penelitian 

 

Hipotesis Penelitian  

Berdasarkan rumusan masalah, kajian 

pustaka, dan kerangka konseptual yang telah 

diuraikan sebelumnya, maka hipotesis yang 

diajukan dalam penelitian ini sebagai berikut:  

X1. Struktur 

modal 
H1 

H4 

H8 

H9 

Y1. 

Profitabilitas 

H7 Y2. Nilai 

perusahaan 

X2. 

Likuiditas 

H2 H5 

H10 H3 

H6 

X3. Ukuran 

perusahaan 



Jurnal Mahasiswa Entrepreneur 
Vol. 5, No. 2, February 2026 : 313-327 

Open Acces DOI: 10.36841/jme.v5i2.8507 

318 

 

H1  : Struktur modal berpengaruh signifikan terhadap 

Profitabilitas; 

H2  : Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap 

Profitabilitas; 

H3  : Ukuran perusahaan berpengaruh signifikan 

terhadap Profitabilitas; 

H4  : Struktur modal berpengaruh signifikan terhadap 

Nilai perusahaan; 

H5  : Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap Nilai 

perusahaan; 

H6  : Ukuran perusahaan berpengaruh signifikan 

terhadap Nilai perusahaan; 

H7  : Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap 

Nilai perusahaan; 

H8  : Struktur modal berpengaruh signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas; 

H9  : Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Profitabilitas; 

H10 : Ukuran perusahaan berpengaruh signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas. 

 

III. METODE PENELITIAN  
Tempat dan Waktu Penelitian 

Objek dalam penelitian ini adalah perusahaan 

manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 

2022-2024. Penelitian ini menggunakan data sekunder 

berupa laporan keuangan tahunan yang diperoleh 

melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia, yaitu 

www.idx.co.id. Pelaksanaan penelitian berlangsung 

kurang lebih selama tiga bulan, dimulai pada bulan 

Februari hingga April 2026, yang mencakup seluruh 

tahapan penelitian sesuai dengan jadwal yang telah 

ditentukan. 

 

Populasi 

Menurut Sugiyono (2018:117) “Populasi 

merupakan seluruh objek atau subjek yang memiliki 

karakteristik tertentu dan jumlah tertentu yang dipilih 

oleh peneliti untuk dianalisis secara mendalam sehingga 

dapat diambil kesimpulan yang bersifat umum”. 

Populasi dalam penelitian ini meliputi seluruh 

perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

selama periode 2022-2024 dengan total sebanyak 82 

perusahaan. 

 

 

Sampel 

Menurut Sugiyono (2018:167) “Sampel adalah 

sebagian dari populasi yang terdiri atas anggota-anggota 

yang dipilih dari keseluruhan populasi”. Penelitian ini 

menggunakan teknik purposive sampling sebagai 

metode dalam menentukan sampel, yaitu teknik 

pemilihan sampel berdasarkan pertimbangan dan 

kriteria tertentu yang sesuai dengan tujuan penelitian. 

Menurut Sugiyono (2020:85) “Purposive sampling 

adalah teknik pemilihan sampel dari sumber data 

berdasarkan pertimbangan atau kriteria tertentu”. 

Berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan, terdapat 13 

perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

selama periode 2022–2024 yang memenuhi syarat 

sebagai sampel penelitian. Dengan demikian, jumlah 

sampel yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 

39 data observasi yang berasal dari 13 perusahaan 

selama tiga tahun periode pengamatan. 

 

Metode Analisis Data  

Menurut  rlianti, dkk (2024:58) “ nalisis data 

adalah proses pengolahan data yang dilakukan setelah 

seluruh data yang diperlukan untuk menyelesaikan 

masalah penelitian telah terkumpul secara lengkap”. 

Sedangkan menurut Ramdhan (2021:87) “Teknik 

analisis data adalah kegiatan menganalisis data 

penelitian yang meninjau seluruh data dari instrumen 

penelitian, seperti catatan, dokumen, hasil tes, rekaman, 

dan lain-lain agar data lebih mudah dipahami sehingga 

dapat diambil kesimpulan”. Metode analisis data yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah Partial Least 

Square (PLS) dengan bantuan software Smart PLS. 

Metode ini dipilih karena sesuai untuk menguji 

hubungan antar variabel dan dapat digunakan pada 

jumlah sampel yang relatif kecil. 

 

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas dilakukan untuk 

mengetahui ada atau tidaknya hubungan maupun 

korelasi antar variabel independen dalam model regresi. 

Pengujian multikolinearitas dapat dilakukan dengan 

melihat nilai Collinearity Statistics (VIF) pada bagian 

“Inner VIF Values” yang dihasilkan melalui aplikasi 

Smart PLS 3.0. Hasil uji multikolinearitas dalam 

penelitian ini disajikan pada Tabel 1 berikut. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://www.idx.co.id/?utm_source=chatgpt.com
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Tabel 1.  

Hasil Uji Multikolinearitas 

Variabel 

Penelitian 

X1. Struktur 

Modal 

X2. 

Likuiditas 

X3. 

Ukuran 

Perusahaan 

Y1. 

Profitabilitas 

Y2. 

Nilai 

Perusahaan 

X1. Struktur 

Modal 

   1,156 
1,333 

X2. Likuiditas    1,151 1,157 

X3. Ukuran 

Perusahaan 

   
1,026 1,178 

Y1. Profitabilitas     1,274 

Y2. Nilai 

Perusahaan 

     

Sumber: Lampiran 7 (2026) 

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan, 

diketahui bahwa seluruh variabel independen, yaitu 

Struktur Modal, Likuiditas, dan Ukuran Perusahaan 

memiliki nilai VIF ≤ 5,00. Kondisi tersebut 

menunjukkan bahwa antar variabel independen tidak 

terjadi hubungan yang saling memengaruhi secara kuat. 

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa tidak 

terdapat gejala multikolinearitas atau korelasi yang 

tinggi antar variabel independen pada data penelitian 

yang dianalisis. 

 

 

 

Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui 

apakah data pada setiap variabel penelitian terdistribusi 

secara normal atau tidak, yaitu data tidak menyimpang 

terlalu jauh dari nilai tengah (median) sehingga tidak 

menghasilkan nilai penyimpangan (standard deviation) 

yang tinggi. Pengujian normalitas dalam penelitian ini 

dilakukan dengan menggunakan Smart PLS 3.0. Data 

dinyatakan memenuhi asumsi normalitas apabila nilai 

Excess Kurtosis atau Skewness berada pada kisaran 

-2,58 sampai 2,58. Hasil uji normalitas dalam 

penelitian ini disajikan pada Tabel 2 berikut. 
 

Tabel 2.  

Hasil Uji Normalitas 

Variabel 

 
Excess Kurtosis Skewness Keterangan 

X1. Struktur Modal 8.540 2.617 Tidak Normal 

X2. Likuiditas 7.177 2.655 Tidak Normal 

X3. Ukuran Perusahaan 0.262 0.986 Normal 

Y1. Profitabilitas 4.890 1.990 Normal 

Y2. Nilai Perusahaan 0.642 1.334 Normal 

Sumber: Lampiran 7 (2026) 

Berdasarkan hasil uji asumsi klasik normalitas 

pada tabel di atas, terdapat dua variabel yang belum 

memenuhi kriteria normalitas, yaitu variabel Struktur 

modal dan Likuiditas. Sementara itu, variabel Ukuran 

perusahaan, Profitabilitas, dan Nilai perusahaan telah 

memenuhi kriteria normalitas karena data yang 

dihasilkan terdistribusi secara normal. 

 

Uji Goodness Of Fit (GOF)  
Uji Goodness of Fit (GoF) dalam pendekatan 

PLS-SEM digunakan sebagai ukuran untuk menilai 

sejauh mana model penelitian memiliki tingkat 

kecocokan secara keseluruhan. Pengujian ini 

memberikan gambaran mengenai kemampuan model 

dalam merepresentasikan data yang digunakan serta 

menjelaskan hubungan antar variabel yang dianalisis. 

Dengan demikian, Goodness of Fit (GoF) dapat 

menjadi dasar untuk memastikan bahwa model yang 

dibangun telah sesuai dan layak digunakan dalam 

pengujian lebih lanjut. 
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Tabel 3.  

Hasil Uji Godness Of Fit (GOF)

 
Saturated 

Model 
Estimated Model Cut Off Keterangan Model 

SRMR 0.000 0.000 < 0.09 Baik 

d_ULS 0.000 0.000 > 0.05 Tidak Baik 

d_G 0.000 0.000 > 0.05 Tidak Baik 

Chi-Square  0.000 Diharapkan Kecil Baik 

NFI 1.000 1.000 > 0.5 (mendekati angka 1) Baik 

Sumber: Lampiran 7 (2026) 

Berdasarkan hasil penilaian kesesuaian Uji 

Goodness of Fit (GOF) pada Tabel 3 menunjukkan 

bahwa sebagian besar indikator telah memenuhi kriteria 

kelayakan model, yaitu SRMR, Chi-Square, dan NFI, 

sehingga model penelitian dapat dinyatakan fit serta 

layak digunakan untuk analisis lebih lanjut. Beberapa 

indikator seperti d_ULS dan d_G masih belum 

memenuhi standar yang ditetapkan. Kondisi tersebut 

tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap 

kelayakan model secara keseluruhan. 

 

Uji Koefisien Determinasi 

Uji koefisien determinasi (R²) bertujuan untuk 

mengukur kemampuan model dalam menjelaskan 

variasi variabel dependen melalui variabel independen 

yang digunakan dalam penelitian. Nilai koefisien 

determinasi dapat dilihat pada R-Square Adjusted, di 

mana semakin besar nilainya maka semakin tinggi 

kemampuan model dalam menjelaskan hubungan antar 

variabel penelitian. Hasil nilai R-Square yang diperoleh 

dalam penelitian ini disajikan pada Tabel 4 berikut 

sebagai hasil uji koefisien determinasi. 

 

Tabel 4. 

Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Variabel Terikat R Square R Square Adjusted 

Y1. Profitabilitas 0.215 0.148 

Y2. Nilai Perusahaan 0.281 0.196 

Sumber: Lampiran 7(2026) 

Berdasarkan hasil yang disajikan pada Tabel 4, 

dapat dijelaskan bahwa: 

1) Variabel Profitabilitas (Y1) dipengaruhi oleh 

Struktur Modal (X1), Likuiditas (X2), dan Ukuran 

Perusahaan (X3) dengan nilai sebesar 0,148 atau 

14,8%. Nilai tersebut menunjukkan bahwa 

kemampuan variabel independen dalam 

menjelaskan variasi Profitabilitas masih relatif 

rendah. Sementara itu, sebesar 85,2% variasi 

Profitabilitas dipengaruhi oleh faktor lain di luar 

variabel yang digunakan dalam penelitian ini. 

2) Variabel Nilai Perusahaan (Y2) dipengaruhi oleh 

Struktur Modal (X1), Likuiditas (X2), dan Ukuran 

Perusahaan (X3) sebesar 0,196 atau 19,6%. Nilai 

tersebut mengindikasikan bahwa kemampuan  

variabel independen dalam menjelaskan variasi 

Nilai Perusahaan juga masih tergolong rendah. 

Adapun sisanya sebesar 80,4% dipengaruhi oleh 

faktor-faktor lain yang tidak dimasukkan dalam 

penelitian ini. 

 
Uji Hipotesis Penelitian 

Uji hipotesis penelitian ini dilakukan dengan 

menggunakan aplikasi Smart PLS 3.0 menggunakan 

metode bootstrapping.Uji ini bertujuaan untuk 

mengetahui signifikansi hubungan pengaruh antar 

variabel yang dapat dilihat dari nilai path coefficient, t-

statistic, dan p-value, sehiingga dapat ditentukan 

hipotesis diterima atau ditolak. Hasil pengujiannya 

sebagai berikut: 
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Gambar 2. Hasil Uji Model Struktural dengan Aplikasi Smart PLS 

Sumber: Lampiran 8 (2026) 

 

 Berdasarkan Gambar 2 di atas, diperoleh hasil 

pengujian hipotesis menggunakan aplikasi Smart PLS 

3.0. Hasil pengujian tersebut disajikan pada Tabel 5 Uji 

Hipotesis Penelitian sebagai berikut: 

 

Tabel 5.  

Hasil Uji Hipotesis Penelitian 

 

 Original 

Sample (O) 

T Statistics 

(O/STDEV

) 

 

P Values 

X1. Struktur Modal  Y1. Profitabilitas -0.373 3.548 0.000 

X2. Likuiditas  Y1. Profitabilitas -0.070 0.453 0.651 

X3. Ukuran Perusahaan  Y1. Profitabilitas -0.345 4.007 0.000 

X1. Struktur Modal  Y2. Nilai Perusahaan 0.551 2.084 0.038 

X2. Likuiditas  Y2. Nilai Perusahaan 0.054 0.417 0.677 

X3. Ukuran Perusahaan  Y2. Nilai Perusahaan 0.121 1.034 0.302 

Y1. Profitabilitas  Y2. Nilai Perusahaan 0.395 3.078 0.002 

X1. Struktur Modal  Y1. Profitabilitas  Y2. Nilai Perusahaan -0.148 2.246 0.025 

X2. Likuiditas  Y1. Profitabilitas  Y2. Nilai Perusahaan -0.028 0.399 0.690 

X3. Ukuran Perusahaan  Y1. Profitabilitas  Y2. Nilai 

Perusahaan 
-0.137 2.857 0.004 

Sumber: Lampiran 8 (2026) 

Pembahasan  

Pengaruh Struktur Modal terhadap Profitabilitas 

Berdasarkan hasil uji hipotesis pertama, 

diperoleh nilai original sample sebesar (-0,373) yang 

menunjukkan arah hubungan negatif antara Struktur 

Modal (X1) terhadap Profitabilitas (Y1). Nilai T-

Statistic sebesar 3,548 (>1,964) serta nilai P Value 

sebesar 0,000 (<0,05) mengindikasikan bahwa Struktur 

Modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

Profitabilitas. Dengan demikian, dapat diartikan bahwa 

semakin rendah tingkat struktur modal perusahaan, 

maka profitabilitas cenderung meningkat. Sebaliknya, 

apabila struktur modal meningkat, profitabilitas 

perusahaan akan mengalami penurunan. Oleh sebab itu, 

Hipotesis 1 diterima. Hasil pengujian tersebut 

menunjukkan bahwa meningkatnya penggunaan utang 

dalam struktur modal perusahaan dapat menurunkan 

tingkat profitabilitas. Kondisi ini disebabkan oleh 

besarnya beban bunga yang harus ditanggung 

perusahaan sehingga laba bersih menjadi berkurang. 

Selain itu, tingginya penggunaan utang juga 

meningkatkan risiko keuangan serta tekanan terhadap 

likuiditas perusahaan. Keadaan tersebut pada akhirnya 

dapat membatasi kemampuan perusahaan dalam 

membiayai kegiatan operasional maupun investasi. 

Oleh karena itu, perusahaan perlu lebih cermat dan 

berhati-hati dalam menetapkan kebijakan struktur 

modal agar tidak memberikan dampak negatif terhadap 
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perolehan laba perusahaan. Temuan penelitian ini 

sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Miranda dkk. (2025) yang menyatakan bahwa Struktur 

modal memiliki pengaruh signifikan terhadap 

Profitabilitas. 

 

Pengaruh Likuiditas terhadap Profitabilitas 

Berdasarkan hasil uji hipotesis kedua, diperoleh 

nilai original sample sebesar (-0,070) yang 

menunjukkan hubungan negatif antara Likuiditas (X2) 

terhadap Profitabilitas (Y1). Nilai T-Statistic sebesar 

0,453 (<1,964) dan nilai P Value sebesar 0,651 (>0,05) 

mengindikasikan bahwa Likuiditas memiliki pengaruh 

negatif namun tidak signifikan terhadap Profitabilitas. 

Dengan demikian, dapat diartikan bahwa penurunan 

likuiditas cenderung diikuti oleh peningkatan 

profitabilitas, dan sebaliknya peningkatan likuiditas 

cenderung diikuti oleh penurunan profitabilitas, 

meskipun pengaruh tersebut tidak signifikan secara 

statistik. Oleh karena itu, Hipotesis 2 ditolak. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa tingginya tingkat 

likuiditas perusahaan belum tentu mampu 

meningkatkan profitabilitas. Walaupun perusahaan 

memiliki kemampuan yang baik dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya, kondisi tersebut tidak 

selalu memberikan dampak langsung terhadap 

peningkatan laba perusahaan. Likuiditas yang terlalu 

tinggi dapat mengindikasikan adanya dana yang tidak 

dimanfaatkan secara produktif serta kecenderungan 

perusahaan untuk bersikap terlalu konservatif dalam 

melakukan investasi. Akibatnya, kesempatan 

perusahaan untuk memperoleh keuntungan menjadi 

lebih terbatas. Oleh sebab itu, perusahaan perlu 

menjaga keseimbangan antara tingkat likuiditas dan 

pemanfaatan aset agar dapat menghasilkan keuntungan 

secara optimal. Temuan penelitian ini tidak sejalan 

dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Raflie dan 

Ikhsan (2024) yang menyatakan bahwa Likuiditas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

Profitabilitas. Namun demikian, hasil penelitian ini 

sejalan dengan penelitian Anggraeni dan Manda (2022) 

yang menyatakan bahwa Likuiditas tidak berpengaruh 

signifikan terhadap Profitabilitas. 

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Profitabilitas 

Berdasarkan hasil uji hipotesis ketiga, diperoleh 

nilai original sample sebesar (-0,345) yang 

menunjukkan adanya hubungan negatif antara Ukuran 

Perusahaan (X3) terhadap Profitabilitas (Y1). Nilai T-

Statistic sebesar 4,007 (>1,964) serta nilai P Value 

sebesar 0,000 (<0,05) menunjukkan bahwa Ukuran 

Perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

Profitabilitas. Dengan demikian, dapat diartikan bahwa 

ketika ukuran perusahaan menurun, profitabilitas 

cenderung meningkat. Sebaliknya, peningkatan ukuran 

perusahaan dapat menyebabkan penurunan 

profitabilitas. Oleh karena itu, Hipotesis 3 diterima. 

Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa perusahaan 

dengan ukuran yang lebih besar tidak selalu mampu 

memperoleh tingkat profitabilitas yang lebih tinggi. 

Besarnya total aset yang dimiliki perusahaan belum 

tentu dapat dimanfaatkan secara efektif untuk 

menghasilkan laba. Selain itu, semakin kompleks 

aktivitas operasional perusahaan dapat memicu 

peningkatan biaya operasional dan menimbulkan 

ketidakefisienan dalam pengelolaan perusahaan. 

Kompleksitas tersebut juga dapat memperlambat proses 

pengambilan keputusan sehingga perusahaan kurang 

optimal dalam memanfaatkan peluang pasar yang ada. 

Oleh sebab itu, perusahaan perlu mengelola aset secara 

efisien serta melakukan pengendalian biaya dengan 

baik agar profitabilitas dapat meningkat. Temuan 

penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Tirtanata dan Yanti (2021) yang 

menyatakan bahwa Ukuran perusahaan berpengaruh 

signifikan terhadap Profitabilitas. 

 

Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji hipotesis keempat, 

diperoleh nilai original sample sebesar (0,551) yang 

menunjukkan adanya hubungan positif antara Struktur 

Modal (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y2). Nilai T-

Statistic sebesar 2,084 (>1,964) dan nilai P Value 

sebesar 0,038 (<0,05) menunjukkan bahwa Struktur 

modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan. Dengan demikian, dapat diartikan 

bahwa peningkatan struktur modal akan diikuti oleh 

peningkatan nilai perusahaan. Sebaliknya, apabila 

struktur modal menurun maka nilai perusahaan juga 

cenderung mengalami penurunan. Oleh karena itu, 

Hipotesis 4 diterima. Hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa penerapan struktur modal yang tepat mampu 

meningkatkan nilai perusahaan. Perpaduan antara 

penggunaan utang dan modal sendiri yang optimal 

dapat memberikan sinyal positif kepada investor 

mengenai kemampuan perusahaan dalam mengelola 

sumber pendanaannya secara efektif. Selain itu, 

penggunaan utang dalam batas yang wajar dapat 

memberikan keuntungan berupa manfaat pajak (tax 

shield) yang turut mendukung peningkatan nilai 

perusahaan. Kondisi tersebut dapat meningkatkan 

tingkat kepercayaan investor sehingga permintaan 

terhadap saham perusahaan juga meningkat. Oleh sebab 

itu, perusahaan perlu menetapkan kebijakan struktur 

modal secara hati-hati dan tepat agar dapat mencapai 

komposisi pendanaan yang optimal. Temuan penelitian 

ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Adityaputra (2024) yang menyatakan bahwa Struktur 

modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai 

perusahaan. 

 

Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji hipotesis kelima, 

diperoleh nilai original sample sebesar (0,054) yang 

menunjukkan adanya hubungan positif antara Likuiditas 

(X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y2). Namun, nilai T-
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Statistic sebesar 0,417 (<1,964) dan nilai P Value 

sebesar 0,677 (>0,05) mengindikasikan bahwa 

pengaruh tersebut tidak signifikan secara statistik. 

Dengan demikian, Likuiditas dinyatakan berpengaruh 

positif tetapi tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Artinya, apabila Likuiditas meningkat maka Nilai 

perusahaan tidak mengalami peningkatan secara 

signifikan. Oleh karena itu, Hipotesis 5 ditolak. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa tingkat likuiditas 

perusahaan belum dapat memberikan dampak 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Walaupun 

perusahaan memiliki kemampuan untuk memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya, kondisi tersebut tidak 

secara langsung memengaruhi penilaian investor 

terhadap perusahaan. Tingkat likuiditas yang terlalu 

tinggi dapat mengindikasikan adanya dana yang belum 

dimanfaatkan secara produktif sehingga pengelolaan 

aset menjadi kurang efisien. Sebaliknya, likuiditas yang 

terlalu rendah juga dapat meningkatkan risiko 

terjadinya kesulitan keuangan perusahaan. Oleh sebab 

itu, perusahaan perlu menjaga tingkat likuiditas pada 

kondisi yang seimbang dan optimal agar mampu 

memberikan sinyal positif kepada investor. Temuan 

penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Bita dkk. (2021) yang menyatakan 

bahwa Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap Nilai perusahaan. Namun demikian, hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian Artanti dan 

Rahmiyati (2022) yang menyatakan bahwa Likuiditas 
tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai perusahaan. 
Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 

Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji hipotesis keenam, 

diperoleh nilai original sample sebesar (0,121) yang 

menunjukkan adanya hubungan positif antara Ukuran 

Perusahaan (X3) terhadap Nilai Perusahaan (Y2). 

Namun, nilai T-Statistic sebesar 1,034 (<1,964) dan 

nilai P Value sebesar 0,302 (>0,05) menunjukkan 

bahwa pengaruh tersebut tidak signifikan secara 

statistik. Dengan demikian, Ukuran Perusahaan 

dinyatakan berpengaruh positif tetapi tidak signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan. Artinya, apabila Ukuran  

perusahaan meningkat maka Nilai perusahaan tidak 

mengalami peningkatan secara signifikan. Oleh karena 

itu, Hipotesis 6 ditolak. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa ukuran perusahaan bukan 

merupakan faktor utama yang memengaruhi nilai 

perusahaan. Besar atau kecilnya total aset yang dimiliki 

perusahaan belum tentu menjadi pertimbangan utama 

bagi investor dalam memberikan penilaian terhadap 

perusahaan. Investor cenderung lebih memperhatikan 

aspek lain seperti kinerja perusahaan, prospek 

pertumbuhan, serta kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba. Selain itu, perusahaan dengan 

ukuran besar juga tidak selalu mampu meningkatkan 

nilai perusahaan apabila pengelolaan aset yang dimiliki 

belum dilakukan secara efektif dan efisien. Oleh sebab 

itu, perusahaan perlu lebih memfokuskan perhatian 

pada peningkatan kinerja dan optimalisasi pengelolaan 

sumber daya agar nilai perusahaan dapat meningkat. 

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Christiaan (2022) yang menyatakan 

bahwa Ukuran perusahaan berpengaruh signifikan 

terhadap Nilai perusahaan. Namun demikian, temuan 

penelitian ini sejalan dengan penelitian Nasti dkk. 

(2025) yang menyatakan bahwa Ukuran perusahaan 

tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji hipotesis ketujuh, 

diperoleh nilai original sample sebesar (0,395) yang 

menunjukkan adanya hubungan positif antara 

Profitabilitas (Y1) terhadap Nilai Perusahaan (Y2). Nilai 

T-Statistic sebesar 3,078 (>1,964) serta nilai P Value 

sebesar 0,002 (<0,05) menunjukkan bahwa 

Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian, dapat 

diartikan bahwa peningkatan profitabilitas akan diikuti 

dengan meningkatnya nilai perusahaan. Sebaliknya, 

apabila profitabilitas mengalami penurunan maka nilai 

perusahaan juga cenderung menurun. Oleh karena itu, 

Hipotesis 7 diterima. Hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa tingkat profitabilitas yang tinggi mampu 

meningkatkan nilai perusahaan. Kondisi tersebut 

mengindikasikan bahwa kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba merupakan salah satu faktor utama 

yang menjadi perhatian investor dalam menilai 

perusahaan. Profitabilitas yang tinggi mencerminkan 

efisiensi perusahaan dalam mengelola sumber daya 

yang dimiliki serta memberikan sinyal positif terkait 

prospek perusahaan di masa mendatang. Hal ini dapat 

meningkatkan tingkat kepercayaan investor sehingga 

berdampak pada meningkatnya nilai perusahaan. Oleh 

sebab itu, perusahaan perlu terus meningkatkan kinerja 

keuangan dan kemampuan menghasilkan laba agar 

dapat menarik minat investor serta meningkatkan nilai 

perusahaan. Temuan penelitian ini sejalan dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Yulianti dkk. (2022) 

yang menyatakan bahwa Profitabilitas berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap Nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

melalui Profitabilitas 

Berdasarkan hasil uji hipotesis kedelapan, 

diperoleh nilai original sample sebesar (-0,148) yang 

menunjukkan adanya hubungan negatif antara Struktur 

Modal (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y2) melalui 

Profitabilitas (Y1). Nilai T-Statistic sebesar 2,246 

(>1,964) serta nilai P Value sebesar 0,025 (<0,05) 

menunjukkan bahwa pengaruh tersebut bersifat negatif 

dan signifikan. Dengan demikian, dapat disimpulkan 

bahwa Struktur Modal berpengaruh negatif signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas, 

sehingga Hipotesis 8 diterima. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa profitabilitas mampu memediasi 

hubungan antara struktur modal dan nilai perusahaan 
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dengan arah pengaruh yang negatif. Hal tersebut 

mengindikasikan bahwa perubahan dalam struktur 

modal akan memengaruhi tingkat profitabilitas 

perusahaan, yang selanjutnya berdampak pada nilai 

perusahaan. Penggunaan utang yang semakin tinggi 

dalam struktur modal cenderung menurunkan 

profitabilitas akibat meningkatnya beban bunga serta 

kewajiban pembayaran yang harus dipenuhi 

perusahaan. Penurunan profitabilitas tersebut pada 

akhirnya dapat mengurangi nilai perusahaan di mata 

investor. Selain itu, tingkat utang yang tinggi juga 

meningkatkan risiko keuangan perusahaan sehingga 

dapat menurunkan tingkat kepercayaan investor. Oleh 

sebab itu, perusahaan perlu mengelola struktur modal 

secara tepat dan optimal serta meningkatkan 

kemampuan dalam menghasilkan laba agar nilai 

perusahaan dapat terus meningkat. Hasil penelitian ini 

sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Miranda 

dkk. (2025) dan Yulianti dkk. (2022). 

 

Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan 

melalui Profitabilitas 

Berdasarkan hasil uji hipotesis kesembilan, 

diperoleh nilai original sample sebesar (-0,028) yang 

menunjukkan  adanya  hubungan  negatif  antara 

Likuiditas (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y2) melalui 

Profitabilitas (Y1). Nilai T-Statistic sebesar 0,399 

(<1,964) dan nilai P Value sebesar 0,690 (>0,05) 

menunjukkan bahwa pengaruh tersebut tidak signifikan 

secara statistik. Dengan demikian, dapat disimpulkan 
bahwa Likuiditas berpengaruh negatif namun tidak 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan melalui 

Profitabilitas, sehingga Hipotesis 9 ditolak. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas belum 

mampu memediasi pengaruh likuiditas terhadap nilai 

perusahaan. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa 

tinggi rendahnya tingkat likuiditas perusahaan tidak 

selalu memberikan dampak terhadap nilai perusahaan 

apabila tidak disertai dengan kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba secara optimal. Tingkat 

likuiditas yang tinggi hanya menggambarkan 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

jangka pendeknya, namun belum tentu mampu 

meningkatkan profitabilitas. Hal ini disebabkan karena 

aset lancar yang tidak dimanfaatkan secara produktif 

tidak dapat menghasilkan keuntungan bagi perusahaan. 

Oleh sebab itu, profitabilitas tetap menjadi aspek utama 

yang diperhatikan investor dalam menilai kinerja 

maupun prospek perusahaan di masa mendatang. 

Temuan penelitian ini tidak sejalan dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Raflie dan Ikhsan (2024) 

serta Yulianti dkk. (2022). 
 

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Profitabilitas 

Berdasarkan hasil uji hipotesis kesepuluh, diperoleh 

nilai original sample sebesar (-0,137) yang 

menunjukkan adanya hubungan negatif antara Ukuran 

Perusahaan (X3) terhadap Nilai Perusahaan (Y2) 

melalui Profitabilitas (Y1). Nilai T-Statistic sebesar 

2,857 (>1,964) serta nilai P Value sebesar 0,004 

(<0,05) menunjukkan bahwa pengaruh tersebut bersifat 

negatif dan signifikan. Dengan demikian, dapat 

disimpulkan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh 

negatif signifikan terhadap Nilai Perusahaan melalui 

Profitabilitas, sehingga Hipotesis 10 diterima. Hasil 

penelitian ini membuktikan bahwa profitabilitas 

mampu memediasi pengaruh ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan dengan arah hubungan yang 

negatif. Hal tersebut menunjukkan bahwa perusahaan 

dengan ukuran yang besar belum tentu mampu 

mengelola aset serta sumber daya yang dimiliki secara 

efektif untuk menghasilkan laba yang optimal. 

Kompleksitas operasional yang tinggi dan besarnya 

biaya yang harus ditanggung perusahaan dapat 

menimbulkan ketidakefisienan sehingga profitabilitas 

perusahaan mengalami penurunan. Penurunan 

profitabilitas tersebut kemudian memengaruhi 

pandangan investor terhadap perusahaan dan 

berdampak pada menurunnya nilai perusahaan. 

Investor pada umumnya lebih mempertimbangkan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang 

stabil dibandingkan hanya melihat besarnya ukuran 

perusahaan. Oleh sebab itu, profitabilitas memiliki 

peranan penting dalam memediasi hubungan antara 

ukuran perusahaan dan nilai perusahaan, sehingga 

perusahaan perlu meningkatkan efisiensi operasional 

serta kemampuan dalam menghasilkan laba agar 

ukuran perusahaan dapat memberikan dampak positif 

terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Tirtanata dan 

Yanti (2021) serta Yulianti dkk. (2022). 

 

V. KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan 

serta didukung oleh pembahasan yang ada, penelitian 

ini menghasilkan beberapa temuan utama yang dapat 

disimpulkan sebagai berikut: 

1) Struktur modal berpengaruh negatif signifikan 

terhadap Profitabilitas, (Hipotesis 1 diterima); 

2) Likuiditas berpengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap Profitabilitas, (Hipotesis 2 ditolak); 

3) Ukuran perusahaan berpengaruh negatif signifikan 

terhadap Profitabilitas, (Hipotesis 3 diterima); 

4) Struktur modal berpengaruh positif signifikan 

terhadap Nilai perusahaan, (Hipotesis 4 diterima); 

5) Likuiditas berpengaruh positif tidak signifikan 

terhadap Nilai perusahaan, (Hipotesis 5 ditolak); 

6) Ukuran perusahaan berpengaruh positif tidak 

signifikan terhadap Nilai perusahaan, (Hipotesis 6 

ditolak); 

7) Profitabilitas berpengaruh positif signifikan 

terhadap Nilai perusahaan, (Hipotesis 7 diterima); 

8) Struktur modal berpengaruh negatif signifikan 

terhadap Nilai perusahaan melalui Profitabilitas, 
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(Hipotesis 8 diterima); 

9) Likuiditas berpengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap Nilai perusahaan melalui Profitabilitas, 

(Hipotesis 9 ditolak); 

10) Ukuran perusahaan berpengaruh negatif signifikan 

terhadap Nilai perusahaan melalui Profitabilitas, 

(Hipotesis 10 diterima). 

 

Saran 

Berdasarkan hasil kesimpulan yang telah 

dipaparkan sebelumnya, penelitian ini memberikan 

beberapa saran yang diharapkan dapat dijadikan sebagai 

bahan pertimbangan dan masukan bagi penelitian 

selanjutnya. Adapun beberapa saran yang dapat 

diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

 

Bagi Universitas Abdurachman Saleh Situbondo  Bagi Universitas Abdurachman Saleh Situbondo 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi 

bahan pertimbangan bagi Universitas Abdurachman 

Saleh Situbondo dalam mengembangkan kurikulum, 

terutama pada bidang manajemen keuangan. Selain itu, 

penelitian ini juga diharapkan mampu menambah 

pengetahuan serta memberikan informasi bagi sivitas 

akademika mengenai peran Struktur Modal, Likuiditas, 

Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, dan Nilai 

Perusahaan, khususnya yang berkaitan dengan 

pengambilan keputusan investasi. 
 

 

Bagi Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan 

dan Minuman  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi 

bahan pertimbangan bagi perusahaan manufaktur sub 

sektor makanan dan minuman dalam memperhatikan 

kondisi keuangan, khususnya yang berkaitan dengan 

Struktur modal, Likuiditas, dan Ukuran perusahaan, 

karena faktor-faktor tersebut terbukti berpengaruh 

terhadap Profitabilitas dan pada akhirnya berdampak 

pada Nilai perusahaan. Informasi mengenai variabel-

variabel tersebut juga merupakan bagian penting dari 

kinerja keuangan perusahaan yang sering digunakan 

oleh investor sebagai dasar dalam mengambil 

keputusan investasi. 

 

Bagi Peneliti Selanjutnya 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan 

sebagai referensi dan bahan pertimbangan bagi peneliti 

selanjutnya untuk mengembangkan model penelitian 

yang lebih baru, khususnya yang berkaitan dengan 

Nilai perusahaan dengan menggunakan variabel yang 

sama, yaitu Struktur modal, Likuiditas, Ukuran 

perusahaan, dan Profitabilitas. Selain itu, penelitian ini 

juga diharapkan dapat membantu menambah 

pengetahuan serta menjadi dasar dalam melakukan 

penelitian lanjutan yang sesuai dengan perkembangan 

ilmu pengetahuan saat ini. 
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