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1. PENDAHULUAN

Semakin berkembangnya persaingan dunia usaha saat ini, mengakibatkan para pengelola
perusahaan harus memiliki strategi agar perusahaan dapat berjalan lebih baik serta dapat
mempertahankan keberhasilan perusahaannya. Perusahaan yang berhasil adalah perusahaan
yang dapat mencapai tujuan perusahaannya. Tujuan suatu perusahaan yaitu untuk
menyejahterakan para pemilik saham dengan cara memaksimalkan nilai perusahaan
(Ramadhani, Qomari, & Sutopo, 2021).

Fenomena dalam penelitian berdasarkan berita yang dikutip dari kontan.co.id pelaku pasar
terlihat sigap merespons rotasi papan pencatatan yang dilakukan oleh Bursa Efek Indonesia
(BEI). Sederet emiten yang akan turun kasta dari papan utama ke papan pengembangan
mengalami pelemahan harga saham. Tengok saja PT HM Sampoerna Tbk (HMSP) yang harganya
merosot 1,95% pada perdagangan Senin (27/5). Kemudian saham dari Grup Salim PT Indomobil
Multi Jasa Tbk (IMJS) dan PT Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI) yang masing-masing melemah
1,98% dan 1,41%. Selanjutnya ada PT Adira Dinamika Multi Finance Tbk (ADMF) yang melemah
2,49%, PT Pembangunan Jaya Ancol Tbk (PJAA) turun 3,68%, PT Gozco Plantations Tbk (GZCO)
ambles 6,12%, PT Goodyear Indonesia Tbk (GDYR) anjlok 8,93%, PT Kimia Farma Tbk (KAEF)
turun 6,79% dan PT Wijaya Karya (Persero) Tbk (WIKA) ambrol 5,31%. Adapun, BEI telah
melakukan rotasi dengan mendepak 109 saham dari papan utama ke papan pengembangan.

Dari fenomena diatas bisa disimpulkan bahwa nilai perusahaan dapat tercermin dari harga
saham dan harga saham dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor. Bila harga saham tinggi maka
akan dipastikan nilai perusahaan akan meningkat, dan sebaliknya. Terdapat hal-hal yang dapat
berpengaruh pada nilai perusahaan dengan melihat kinerja keuangan perusahaan tersebut.
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Kinerja keuangan dinilai baik apabila laba bersih dan tingkat profitabilitasnya juga tinggi. Selain
itu, harga saham juga dapat berpengaruh pada nilai perusahaan dengan ditinjau melalui nilai
pasar terhadap perusahaan ekuitasnya. Para investor tentu mengharapkan dapat memperoleh
bagian atas laba perusahaan tempat menanamkan modalnya sehingga dapat meningkatkan
kekayaannya. Pendekatan yang bisa digunakan untuk memperhitungkan nilai perusahaannya
yaitu menggunakan pendekatan Price to Book Value (PBV) (Dayanty & Setyowati, 2020).

2. KAJIAN PUSTAKA
Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal dikembangkan pertama kali oleh Spence (1973) dalam Ghozali (2020) untuk
menjelaskan perilaku dua pihak ketika mereka mengakses informasi yang berbeda. Teori sinyal
menjelaskan tindakan yang diambil oleh pemberi sinyal untuk mempengaruhi perilaku penerima
sinyal. Teori sinyal secara luas digunakan dalam studi-studi akuntansi, auditing dan manajemen
keuangan yang menjelaskan bahwa manajemen memberikan sinyal tentang perusahaan lewat
berbagai aspek pengungkapan informasi keuangan yang dapat dilihat sebagai sinyal oleh
investor. Secara umum, sinyal diartikan sebagai isyarat yang dilakukan oleh perusahaan
(manajer) kepada pihak luar (investor)

Kaitan teori sinyal terhadap Kinerja keuangan perusahaan biasa dikaitkan dengan laba
yang dihasilkan oleh perusahaan atau pengukurannya melalui profit dalam memperoleh laba
dalam hubungannya dengan penjualan, total aset maupun modal sendiri. Kaitan Teori Sinyal
tetrhadap Struktur modal dalam penelitian ini akan diproksikan dengan Debt to Equity Ratio
yang merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajibannya. Kaitan Teori Sinyal Terhadap Profitabilitas mengukur kemampuan dari
perusahaan guna menghasilkan laba, jika perusahaan di tingkat profitabilitas yang tinggi hal ini
mencerminkan peningkatan nilai perusahaan begitupun sebaliknya. Kaitan Teori Sinyal
terhadap Nilai Perusahaan kaitannya dalam penelitian ini menggunakan Price to Book Value
sebagai indikator untuk mengukur nilai perusahaan. Dimana Price to Book Value adalah
perbandingan antara harga pasar per lembar saham dengan nilai buku per lembar saham.
Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan perusahaan biasa dikaitkan dengan laba yang dihasilkan oleh
perusahaan atau pengukurannya melalui profit dalam memperoleh laba dalam hubungannya
dengan penjualan, total aset maupun modal sendiri. Indikator yang dapat digunakan dalam
mengukur kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan rasio Return on Assets (ROA).
Dimana rumus Return on Assets (ROA) adalah sebagai berikut (Putri & Hastuti, 2022):

Return On Assets = Laba Setelah
Pajak

Total
Aset

Struktur Modal

Struktur modal adalah struktur keuangan yang menjadi pembiayaan permanen yang
bersumber dari utang atau modal sendiri (Aisyah, 2012), Tujuan dari kebijakan struktur modal
yaitu membuat proporsi sumber dana jangka panjang perusahaan sebagai upaya untuk
meningkatkan nilai perusahaan.
Struktur modal dalam penelitian ini akan diproksikan dengan Debt to Equity Ratio yang
merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya.
Debt to Equity Ratio dapat diukur dengan rumus (Putri & Hastuti, 2022):
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Debt to equity ratio (DER) = Total
Debt

Total Equity

Profitabilitas

Profitabilitas didefinisikan sebagai kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba
dalam hubungannya dengan penjualan total aktiva maupun modal sendiri. Kemampuan
perusahaan untuk mendapatkan laba melalui seluruh sumber dan kemampuannya seperti
kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang dan sebaginya disebut
profitabilitas (Makkulau, Amin, & Hakim, 2018).
Return On Equity, semakin tinggi juga nilai dari perusahaan, ini tentu adalah daya tarik untuk
investor menanamkan modalnya diperusahaan tersebut (Pratiwi, 2022):

Return On Equity = Laba Setelah
Pajak

Total
Ekuitas

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan
yang sering dikaitkan dengan harga saham. Naik turunnya nilai perusahaan dapat dilihat dari
harga sahamnya (Abbas, Dillah, & Sutardji, 2020).
Dalam penelitian ini menggunakan Price to Book Value sebagai indikator untuk mengukur nilai
perusahaan. Dimana Price to Book Value adalah perbandingan antara harga pasar per lembar
saham dengan nilai buku per lembar saham. Nilai perusahaan dapat diukur dengan
menggunakan rumus (Putri & Hastuti, 2022):

Price to Book Value = Harga pasar per
lembar saham

Nilai buku per
lembar saham
Nilai buku per lembar saham = Total
Ekuitas

Jumlah

Saham Bereda

Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan

Kinerja keuangan merupakan suatu kondisi yang menggambarkan keuangan suatu
perusahaan yang melakukan analisis dengan alat analisis keuangan, sehingga mampu
mengetahui tentang yang baik dan buruknya keadaan keuangan suatu persahaan yang
merupakan cerminan prestasi kerja (Arifin & Marlius, 2018).Hasil penelitian yang dilakukan oleh
Aprilia dan Wahjudi (2021), Dayanty dan Setyowati (2020) dan Putri dan Hastuti (2022) 24
menyatakan bahwa kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
H1 : Kinerja Keuangan Berpengaruh Positif dan Signifikan Terhadap Nilai Perusahaan
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Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan

Keputusan pendanaan dalam pemilihan struktur modal harus memperhatikan tingkat
risiko dan pengembalian yang diperoleh karena dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Struktur
modal yang maksimal mampu mengoptimalkan nilai perusahaan ataupun harga saham. Sumber
pendanaan berasal dari utang menciptakan biaya yang mudah diidentifikasi, yakni biaya bunga.
Struktur modal menunjukkan proporsi atas penggunaan utang untuk membiayai investasinya,
sehingga dengan mengetahui struktur modal investor dapat mengetahui keseimbangan antara
risiko dan tingkat pengembalian investasinya.Hasil penelitian yang dilakukan oleh Buhaenah
dan Pradana (2022), Dayanty dan Setyowati (2020), Maulana (2024) menyatakan bahwa struktur
modal berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
H2 : Struktur Modal Berpengaruh Negatif dan Signifikan Terhadap Nilai Perusahaan

Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Profitabilitas Sebagai
Variabel Moderasi

Nilai perusahaan yang semakin tinggi merupakan tujuan dari perusahaan untuk dapat go
public dengan mengoptimalkan harga saham (Sudana, 2015). Menurut Mudjijah et al. (Mudjijah,
Khalid, & Astuti, 2019) apabila nilai perusahaan tersebut tinggi maka dapat menunjukkan
kemakmuran para investor juga akan meningkat. Untuk itu, manajemen perusahaan diharapkan
dapat menghasilkan kinerja perusahaan yang terbaik sehingga dapat memaksimalkan nilai
perusahaan.Hasil penelitian yang dilakukan oleh Maulana (2024), Pratiwi (2022) dan Santosa
dkk (2022) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
H3 : Profitabilitas Mampu Memoderasi Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan

Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel
Moderasi

Struktur modal yang dapat digunakan para calon investor sebagai pertimbangan untuk
menginvestasikan modalnya ke suatu perusahaan. Struktur modal merupakan kunci dari kinerja
suatu perusahaan. Oleh karena itu, manajemen perusahaan dituntut dalam menentukan target
agar dapat memperoleh struktur modal lebih optimal. Nilai perusahaan menjadi objek utama
dan sangat penting bagi keberlangsungan hidup perusahaan kedepannya. Karena dari nilai
perusahaan itulah yang mencerminkan seberapa baik aset perusahaan. Dengan adanya investasi
akan memberikan sinyal yang positif mengenai pertumbuhan perusahaan diwaktu mendatang,
sehingga mampu menaikkan nilai perusahaan (signalling theory). Peran manajemen perusahaan
sangat penting agar dapat menghasilkan kinerja perusahaan yang terbaik sehingga dapat
memberikan pengaruh untuk memaksimalkan nilai Perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan
oleh Maulana (2024), Pratiwi (2022) dan Santosa dkk (2022) menyatakan bahwa profitabilitas
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
H4 : Profitabilitas Mampu Memoderasi Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan

Gambar 1. Model Penelitian

Kinerja Keuangan (X1) FHL

T P 2
Nilai Perusahaan (Y)

Struktur Modal (X2)

H3 H4

Profitabilitas (M)
Wikaaiisai

Keterangan :
H1: Pengaruh Parsial
H2Pengaruh Moderasi
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3. METODE PENELITIAN
Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini ialah data kuantitatif, Jenis data yang
digunakan dalam penelitian ini yaitu data kuantitatif. Karena itu dalam penelitian statistik
memegang peranan penting sebagai alat untuk menganalisis jawaban suatu masalah. Data
kuantitatif dalam penelitian ini berupa laporan keuangan tahunan perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di BEIl tahun 2021- 2023.

Pada penelitian ini data yang digunakan adalah data sekunder yang bersumber dari laporan
keuangan (financial statement) perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun
2021- 2023 yang diperoleh dari situs resmi IDX di web www.idx.co.id.

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan makanan dan minuman
yang terdaftar di BElI tahun 2021-2023 yang berjumlah 25 perusahaan. Penelitian ini
menggunakan purposive sampling dengan kriteria yang ditetapkan sebagai berikut:

1. Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2021-2023.

2. Perusahaan yang publikasi laporan keuangan secara berturut-tururt 2021-2023.

Tabel 1. Pengambilan Sampel Berdasarkan Kriteria

Keterangan Jumlah

Perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI 25
periode 2021-2023

Perusahaan yang tidak menyajikan laporan keuangan secara (1)
berturut-turut selama tahun pengamatan tahun 2021-2023

Jumlah sampel yang digunakan 24
Tahun Penelitian 3
Jumlah sampel gabungan selama 3 tahun 72

Sumber : Data diolah penulis 2025

4. ANALISIS DAN PEMBAHASAN
1. Analisis Statistik Deskriptif
Tujuan dari analisis deskriptif ini adalah untuk memberikan gambaran yang jelas
mengenai data sehingga dapat dipahami dan memberikan informasi yang berguna bagi

pembaca.
Tabel 2
Hasil Analisis Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
Kinerja Keuangan 72 .-19 .23,16 .,5479 2.96077
Struktur Modal 72 09 34,15 1.6882 4.61270
Profitabilitas 72 -1,29 2.17 .1314 ,36575
Nilai Perusahaan 72 .31 130.85 .4.1652 .5.28776
Valid N (listwise) 72 .

Sumber : Olah Data SPSS versi 25, 2025

Kinerja Keuangan (X1)

Variabel kinerja keuangan memiliki nilai minimum sebesar -0,19 dimiliki oleh perusahaan

IIKP tahun 2022 dan nilai maksimum sebesar 23,16 dimiliki oleh perusahaan PANI tahun 2023.
Nilai rata-rata (mean) sebesar 0,5479 dan nilai standar deviasi sebesar 2,96077. Nilai standar
deviasi lebih besar dari rata-rata (mean) nilai ini diartikan bahwa data variabel kinerja
keuangan memiliki sebaran data yang kurang baik, Karena standar deviasi yang mencerminkan
penyimpangan lebih tinggi dari nilai rata-rata (mean)
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Struktur Modal (X2)

Variabel struktur modal memiliki nilai minimun sebesar 0,09 dimiliki oleh perusahaan
[IKP tahun 2021 dan nilai maksimum sebesar 34,16 dimiliki oleh PANI tahun 2021. Nilai rata-rata
(mean) sebesar 1,6882 dan nilai standar deviasi sebesar 4,61270. Nilai standar deviasi lebih
besar dari rata-rata (mean) nilai ini diartikan bahwa data variabel struktur modal memiliki
sebaran data yang kurang baik, Karena standar deviasi yang mencerminkan penyimpangan lebih
tinggi dari nilai rata-rata (mean).
Profitabilitas (M)

Variabel profitabilitas memiliki nilai minimum sebesar -1,29 dimiliki oleh perusahaan
PSDN tahun 2021 dan nilai maksimum sebesar 2,17 dimiliki oleh perusahaan PSDN tahun 2023.
Nilai 41 rata-rata (mean) sebesar 0,1314 dan nilai standar deviasi sebesar 0,36575. Nilai standar
deviasi lebih besar dari rata-rata (mean) nilai ini diartikan bahwa data variabel profitabilitas
memiliki sebaran data yang kurang baik, Karena standar deviasi yang mencerminkan
penyimpangan lebih tinggi dari nilai rata-rata (mean).
Nilai Perusahaan (Y)

Varibel nilai perusahaan memiliki nilai minimum sebesar 0,31 dimiliki oleh perusahaan
ALTO tahun 2022 dan nilai maksimum sebesar 30,85 dimiliki oleh perusahaan SKLT tahun 2021.
Nilai rata-rata (mean) sebesar 4,1652 dan nilai standar deviasi sebesar 5,28776. Nilai standar
deviasi lebih besar dari rata-rata (mean) nilai ini diartikan bahwa data variabel nilai perusahaan
memiliki sebaran data yang kurang baik, Karena standar deviasi yang mencerminkan
penyimpangan lebih tinggi dari nilai rata-rata (mean).
Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk menguji nilai residual yang dihasilkan dari regresi
terdistribusi secara normal atau tidak. Model regresi yang baik adalah yang memiliki nilai
residual yang terdistribusi secara normal. Data yang berdistribusi secara normal jika nilai
probabilitas melebihi angka 0,05 atau berdasar nilai Jarque-Bera yang lebih kecil dari nilai Chi
Square maka dikata residual dikatakan normal. (Priyatno, 2022).

Hasil Uji Normalitas Sebelum Outlier

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual
N 72
Normal Parameters2° Mean .0000000
Std. Deviation 5,27587773
Most Extreme Differences Absolute .242
Positive .242
Negative -.233
Test Statistic .242
Asymp. Sig. (2-tailed) .000
a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.

Sumber : Olah Data SPSS versi 25, 2025

Pada Tabel 4.3 hasil dari pengujian normalitas dengan Kolmogov-Smirnov dihasilkan nilai
Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,000. Normalitas akan tercapai apabila signifikansi > 0,05.
Dengan demikian dapat dikatakan data residual dalam model regresi ini tidak terdistribusi
normal karena signifikansi 0,000 < 0,05 dan model regresi tersebut belum layak digunakan untuk
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analisis selanjutnya. Oleh karena itu diperlukan adanya perbaikan data untuk memperoleh data
yang terbaik dan dapat digunakan dalam penelitian.

Berikut merupakan hasil uji normalitas setelah dilakukan outlier dan transformasi
menggunakan logaritma natural yang ditunjukkan pada tabel berikut :

Hasil Uji Normalitas Sesudah Outlier

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual
N 72
Normal Parameters2° Mean .0000000
Std. Deviation ,41220805
Most Extreme Differences Absolute .084
Positive .084
Negative -.057
Test Statistic .084
Asymp. Sig. (2-tailed) .200¢ .d
a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.
d. This is a lower bound of the true signifcance

Sumber : Olah Data SPSS versi 25, 2025

Ketidaknormalan data bisa disebabkan karena adanya data esktrim. Untuk menormalkan
data maka perlu dilakukan treatment yaitu dengan transformasi data. Transformasi data adalah
proses mengubah skala ukuran data asli menjadi bentuk lain, tujuannya agar data dapat
memenuhi asumsi-asumsi yang mendasari analisis data. 43 Setelah dilakukan transformasi data
menggunakan LG10 beberapa data yang bernilai minus menjadi 0 dan tidak terbaca sehingga
mengurangi jumlah data observasi. Hasil uji normalitas setelah dilakukan pengobatan pada data
kemudian diuji kembali dengan menggunakan Kolmogorov-Smirnov dapat dilihat bahwa tingkat
signifikansinya 0,200 > 0,05. Dengan demikian dapat dikatakan data residual berdistribusi
normal sehingga model regresi telah memenuhi asumsi normalitas.

Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah pada model regresi yang
ditemukan terdapat adanya korelasi yang sempurna atau tidak sempurna antar variabel
independen (Ghozali, 2018).

Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients®
Unstandardized | Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Std.

Model B Error Beta t Sig. | Tolerance | VIF
1 (Constant) ,579 ,102 5,647 .000

LG(X1) ,146 ,074 .251| 1,974 .053 1.000| 1.000

LG (X2) -.006 127 -.006| -0,50| .960 1.000| 1.000
a. Dependent Variable: LG Y

Sumber : Olah Data SPSS versi 25 2025
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Berdasarkan Tabel 4.2 hasil uji multikolinearitas dari dua variabel independen yang
terdiri dari variabel kinerja keuangan memiliki nilai tolerance 1,000 > 0,10 dan VIF 1,000 < 10
dan struktur modal menghasilkan nilai tolerance 1,000 > 0,10 dan VIF 1,000 < 10. Oleh karena
itu dapat disimpulkan model regresi dalam penelitian ini tidak terdapat multikolinearitas atau
dalam model regresi tidak terjadi korelasi di antara variabel independennya.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji model regresi linear apakah terjadi korelasi
antara kesalahan pengganggu (residual) pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada
periode t-1 (periode sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada problem
autokorelasi.

Uji Autokorelasi
Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .287° .082 .046 ,36142 1.923

a. Predictors: (Constant), LG X2, LAG X1
b. Dependent Variable: LAG Y
Sumber : Olah Data SPSS versi 25, 2025

Penyimpangan autokorelasi dalam ini diuji dengan Durbin-Watson (DW Test) dengan nilai
hasil regresi dengan level signifikan 0,05. 44 Penelitian ini menggunakan 2 variabel independen
dengan jumlah data 61 setelah sehingga diperoleh k = 2, n = 61 diperoleh dl (batas bawah) =
1,5189 dan du (batas atas) = 1,6540, sehingga 4 - du = 2,346. Pada Tabel 4.2 menunjukkan
bahwa nilai DW atau d sebesar 1,923 yang berarti berada di antara du < d < 4 - du (1,654 <
1,923 < 2,346). Dengan demikian bahwa model regresi tidak terdapat autokorelasi positif atau
negative

Uji Heteroskedastitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Deteksi ada
tidaknya heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat pola tertentu pada grafik
scatterplot jika tidak ada membentuk pola yang jelas, seperti titik-titik yang menyebar diatas
dan dibawah angka 0 pada sumbu Y maka tidak terjadi heteroskedastisitas. Hasil pengujian
yang dilakukan dapat dilihat pada gambar dibawah ini:

Scatterplot
Dependent Variable: LG_Y

Regression Studentized Residual
L ]
L ]
%

Regression Standardized Predicted Value

Sumber : Olah Data SPSS versi 25, 2025
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Berdasarkan pada Gambar 4.1 terlihat bahwa titik-titik menyebar secara acak dan tidak
membentuk sebuah pola tertentu vyang jelas serta titik-titik tersebut tersebar diatas dan
dibawah angka 0 pada sumbu Y. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi
heteroskedastisitas pada model regresi dalam penelitian ini.

Analisis Regresi Berganda

Analisis berganda digunakan untuk mengukur hubungan atau pengaruh antara dua atau
lebih variabel independen terhadap variabel dependen, juga mengetahui arah hubungan (positif
atau negatif) antara variabel independen (variabel bebas) dengan variabel dependen (variabel
terikat). Hasil analisis regresi linier berganda dapat dilihat pada Tabel 4.4 berikut:

Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) ,579 ,102 5,647 .00
LG X1 ,146 ,074 .251| 1.974| .053
LG X2 -.006 127 -.006| -050| .960
a. Dependent Variable: LG Y

Sumber : Olah Data SPSS versi 25, 2025

Berdasarkan hasil regresi linier berganda pada Tabel 4.4 maka dapat disusun persamaan
sebagai berikut:
Y =0,579 + 0,146 - 0,006 + e

Adapun arti dari koefisien regresi linear berganda tersebut adalah:

1. Nilai konstantanta (a) sebesar 0,579, hal tersebut dapat diartikan apabila variabel kinerja
keuangan dan struktur modal adalah (0) maka nilai perusahaan adalah sebesar 0,579.

2. Koefisien regresi kinerja keuangan (81) 0,146 menunjukkan tanda positif artinya bahwa
setiap kenaikan sebesar 1% kinerja keuangan di perusahaan maka akan meningkatkan nilai
perusahaan sebesar 0,146. 46

3. Koefisien regresi struktur modal (B2) -0,006 menunjukkan tanda negatif artinya bahwa setiap
kenaikan sebesar 1% struktur modal di perusahaan maka akan menurunkan nilai perusahaan
sebesar - 0,006.

Hasil Analisis Regresi Moderasi

Moderated Regression Analysis (MRA) merupakan pengujian khusus regresi linear
berganda dimana dalam persamaan regresinya mengandung unsur interaksi (perkalian dua atau
lebih independen) yang bertujuan untuk mengetahui apakah variabel moderasi akan
memperkuat atau memperlemah hubungan antara variabel independen dan variabel dependen

(Ghozali, 2018). Hasil analisis regresi moderasi dapat dilihat pada Tabel 4.5 berikut:

Hasil Analisis Regresi Moderasi

Coefficients?
Unstandardized Coefficients | Standardized Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1| (Constant) ,529 ,121 4,362 |.000
LG X1 ,178 ,079 ,307| 2,265/.027
LG X2 -.100 .150 -.100| -,670]|.506
Profitabilitas .166 .666 ,124 .249.804
X1 M -,785 ,291 -,533|-,2.695|.009
X2 M ,492 ,450 .537| 1.0931,279
a. Dependent Variable: LG Y

Sumber : Olah Data SPSS versi 25, 2025
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Berdasarkan hasil regresi linier berganda pada Tabel 4.5 maka dapat disusun persamaan
sebagai berikut:
Y=0,529 + 0,178 - 0,100 + 0,166 - 0,785 + 0,492 + e

1. Nilai konstantanta (a) sebesar 0,529 menunjukkan tanda positif, hal tersebut dapat diartikan
apabila variabel kinerja keuangan, struktur modal dan profitabilitas adalah (0) maka nilai
perusahan adalah sebesar 0,529. 47

2. Koefisien regresi kinerja keuangan (B1) sebesar 0,178 menunjukkan tanda positif artinya
bahwa setiap kenaikan sebesar 1% kinerja keuangan di perusahaan maka akan meningkatkan
nilai perusahaan sebesar 0,178.

3. Koefisien regresi struktur modal (B2)sebesar -0,100 menunjukkan tanda negatif artinya
bahwa setiap kenaikan sebesar 1% struktur modal maka akan menurunkan nilai perusahaan
sebesar -0,100.

4. Koefisien regresi profitabilitas (83) sebesar 0,166 menunjukkan tanda positif artinya bahwa
setiap kenaikan sebesar 1% profitabilitas maka akan meningkatkan nilai perusahaan sebesar
0,166.

5. Koefisien regresi kinerja keuangan*profitabilitas (84) sebesar - 0,785 menunjukkan tanda
negatif artinya jika variabel lain dianggap tetap dan variabel X1IM mengalami kenaikan di
perusahaan maka akan menurunkan nilai perusahaan sebesar - 0,785.

6. Koefisien regresi struktur modal*profitabilitas (B5) sebesar 0,492 menunjukkan tanda positif
artinya jika variabel lain dianggap tetap dan variabel X2ZM mengalami kenaikan di perusahaan
maka akan meningkatkan nilai perusahaan sebesar 0,492.

Uji Statistik t

Uji hipotesis adalah metode pengambilan keputusan yang didasarkan dari analisis data,
dalam penelitian ini uji hipotesis menggunakan uji parsial (uji statistik t) dan uji koefisien
determinasi (adjusted R square).

Hasil uji t
Coefficients?
Unstandardized |Standardized
Coefficients Coefficients
Std.
Model B Error Beta t Sig.
1 (Constant) ,539 ,114 24,749 .000
LG X1 ,181 ,077 311 2,344 .023
LG X2 -.121 123 -.121] -,981 .331
X1 M -.765 .278 -.520 - .008
.2,750
X2 M ,596 ,165 ,650| 3.602 ,001
a. Dependent Variable: LG Y

Sumber : Olah Data SPSS versi 25, 2025

Uji parsial bertujuan untuk menguji pengaruh secara individual variabel independen terhadap

variabel dependen. Berdasarkan Tabel 4.6 pengujian hipotesis menunjukkan bahwa:

1. Variabel kinerja keuangan memiliki nilai thitung sebesar 2,344 > 1,671 lebih besar dari ttabel
dengan nilai signifikan sebesar 0,023 < 0,05 lebih kecil dari taraf signifikan yang ditentukan.
Dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.
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2. Variabel struktur modal memiliki nilai thitung sebesar -0,981 > - 1,671 lebih besar dari ttabel
dengan nilai signifikan sebesar 0,331 > 0,05 lebih besar dari taraf signifikan yang ditentukan.
Dapat disimpulkan bahwa struktur modal berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

3. Variabel kinerja keuangan*profitabilitas (X1M) memiliki thitung sebesar -2,750 < -1,671 lebih
kecil dari ttabel dengan nilai signifikan sebesar 0,008 < 0,05 lebih kecil dari taraf signifikan
yang ditentukan. Dapat disimpulkan bahwa profitabilitas dapat memoderasi pengaruh kinerja
keuangan dengan arah negatif terhadap nilai perusahaan.

4. Variabel struktur modal*profitabilitas (X2M) memiliki thitung sebesar 3,602 > 1,671 lebih
besar dari ttabel dengan nilai signifikan sebesar 0.001 < 0.05 lebih kecil dari taraf signifikan
yang ditentukan. Dapat disimpulkan bahwa profitabilitas mampu memoderasi pengaruh
struktur modal dengan arah positif terhadap nilai perusahaan

Analsis Koefisien Determinasi (Adjusted R2)

Uji koefisien determinasi ditunjukkan dengan nilai Adjusted R Square. Nilai Adjusted R
Square dari model regresi digunakan untuk mengetahui seberapa besar kemampuan variabel
bebas (independen) dalam menjelaskan variabel terikat (dependen).

Hasil Uji Koefisien Determinasi (Adjudated R Square)
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 .490° .240 .186 ,38420
a. Predictors: (Constant), X2 M, LG X1, LG X2, X1 M
Sumber : Olah Data SPSS versi 25, 2025

Berdasarkan Tabel 4.6 nilai Adjusted R square sebesar 0,186 atau 18,6% dapat
disimpulkan bahwa variabel kinerja keuangan, struktur modal, X1M dan X2M dalam menjelaskan
varians variabel nilai perusahaan sebesar 18,6% sedangkan sisanya yaitu 81,4% dijelaskan oleh
variabel lain di luar model penelitian.

PEMBAHASAN
Kinerja keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan

Hal ini dikarenakan variabel kinerja keuangan yang menggambarkan kondisi keuangan
yang merupakan prestasi atau hasil dari suatu perusahaan yang telah dicapai pada periode
tertentu yang berkaitan dengan pengelolaan keuangan perusahaan dan tercatat dalam laporan
keuangan sehingga kinerja keuangan menjadi salah satu penilaian investor yang dilihat dari
kinerja nya sehingga mempengaruhi nilai perusahaan.
Struktur modal berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan

Struktur modal dalam penelitian ini menggunakan rasio untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajibannya. Struktur modal berkaitan dengan tingkat risiko
serta pengembalian yang akan diperoleh perusahaan. Penggunaan utang yang lebih besar dapat
meningkatkan risiko yang akan ditanggung oleh perusahaan, akan tetapi penggunaan utang yang
lebih besar juga dapat menghasilkan pengembalian yang lebih tinggi. Sehingga penggunaan
modal eksternal belum tentu dapat menurunkan nilai dari sebuah perusahaan, selama modal
yang didapat baik dari internal atau eksternal dapat digunakan sebaik mungkin sehingga tidak
mempengaruhi nilai perusahaan secara signifikan.
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Profitabilitas sebagai variabel moderasi mampu mempengaruhi kinerja keuangan dengan
arah negatif,

Hal tersebut dikarenakan berdasarkan data rata-rata nilai profitabilitas dalam data
penelitian hanya sebesar 0,1314 dibandingkan kinerja keuangan rata-rata sebesar 0,5479 yang
artinya perusahaan dengan profitabilitas yang diukur dengan Return On Equity belum mampu
melakukan efisiensi dalam perputaran menghasilkan keuntungan dari modal yang dimiliki
sehingga berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Struktur modal yang dimoderasi dengan profitabilitas mampu meningkatkan nilai
perusahaan,

Hal tersebut dikarenakan keputusan pendanaan perusahaan baik dari internal atau
eksternal dengan pengelolaan yang baik dapat meningkatkan profitabilitas dari perusahaan
sehingga meningkatkan pendapatan dan menunjukkan nilai perusahaan yang baik di mata
investor.

KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan pembahasan, dapat ditarik beberapa kesimpulan sebagai berikut:

1. Hasil penelitian menunjukkan bahwa kinerja keuangan berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2023.

2. Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh negatif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2023.

3. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas mampu memoderasi pengaruh kinerja
keuangan terhadap nilai perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2023.

4. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas mampu memoderasi pengaruh struktur
modal terhadap nilai perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2023.

Berdasarkan kesimpulan penelitian diatas maka dapat dibuat saran-saran penelitian yang
berkaitan dengan Pengaruh Kinerja Keuangan dan Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan
dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Moderasi (Studi Empiris Terhadap Perusahaan Manufaktur
Sub Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2023).
sebagai berikut :

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2023). sebagai berikut :

1. Perusahaan diharapkan melaksanakan operasional perusahaan dengan menggunakan
aturan-aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar agar menjaga kinerja keuangan
perusahaan.

2. Subyek penelitian dapat ditambahkan atau diperluas menjadi beberapa jenis perusahaan
sehingga penelitian tidak terbatas pada satu jenis perusahaan saja dan dapat lebih
mewakilkan perusahaan secara umum.

3. Penelitian selanjutnya disarankan mengambil periode penelitian yang lebih lama, dan
penelitian selanjutnya dapat menambah variabel independen lainnya yang belum digunakan
di penelitian ini dapat menjelaskan nilai perusahaan.
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