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Abstract 

 

The purpose of this study was to determine the effect of capital structure, liquidity, and 

leverage on firm value in manufacturing companies in the food and beverage industry 

sub-sector listed on the Indonesia Stock Exchange in 2017-2020. The sample used in this 

study were 14 companies using a sampling technique, namely purposive sampling. The 

data analysis technique used is multiple linear regression analysis using the Eviews10 

application as a tool. The results of this study indicate that capital structure has a 

negative effect on firm value, liquidity has a negative effect on firm value, and leverage 

has a positive effect on firm value. 

 

Keywords : Capital Structure, Firm Value, Leverage, Liquidity. 

 

Pendahulun  

Latar Belakang 

Perusahaan didirikan untuk mencapai tujuan yaitu mendapatkan keuntungan yang 

maksimal dan meningkatkan nilai perusahaan. Pada era globalisasi seperti sekarang ini 

perusahaan berlomba-lomba untuk menjadi yang terbaik. Salah satu cara bersaing yang 

terbaik adalah dengan menjadikan perusahaan yang go public. Perusahaan akan 

mendapatkan tambahan dana dari para investor yang tertarik berinvestasi di perusahaan 

go public. Tambahan dana ini digunakan untuk memperkuat struktur modal perusahaan 

dalam mencapai tujuan yang sudah dirancang sejak awal oleh perusahaan. 

Perusahaan manufaktur khususnya subsektor industri makanan dan minuman di 

Indonesia sudah mengalami perkembangan yang sangat pesat. Sehingga dituntut untuk 

lebih inovatif menciptakan produk dengan kualitas tinggi dan mampu bersaing secara 

global. Menurut Kemenperin di tahun 2017 industri makanan dan minuman menjadi 

andalan sebagai salah satu penopang bagi industri manufaktur dan juga ekonomi nasional, 

dengan kontribusi sebesar 6,21 persen. Sedangkan menurut Ambaranie (2018), di tahun 

2018 industri pengolahan menjadi penyumbang terbesar bagi perekonomian. Dari industri 

makanan dan minuman memiliki kontribusi terbesar yaitu 6,33 persen. 

Pada  tahun  2019  industri makanan dan minuman selalu positif atau mengalami 

pertumbuhan. Sedangkan di tahun 2020 industri makanan dan minuman menjadi salah 

satu sektor yang mengalami penurunan kinerja akibat pandemi Covid-19. Tren 

pertumbuhan yang naik turun akan berpengaruh terhadap harga saham. Dari tidak 

stabilnya harga saham akan menurunkan tingkat kepercayaan investor saat berinvestasi 
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atau berinvestasi modal. Hal tersebut dapat berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Terdapat variabel yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan yaitu variabel struktur 

modal, likuiditas, dan leverage.  

Berdasarkan uraian latar belakang tersebut, penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian berjudul “Pengaruh Struktur Modal, Likuiditas, Dan Leverage Terhadap 

Nilai Perusahaan (Studi Pada Perusahaan Manufaktur Subsektor Industri 

Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-

2020)”.  

 

Rumusan Masalah 

1. Bagaimana pengaruh struktur modal secara parsial terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan subsektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2017-2020? 

2. Bagaimana pengaruh likuiditas secara parsial terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan subsektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2017-2020? 

3. Bagaimana pengaruh leverage secara parsial terhadap nilai perusahan pada 

perusahaan subsektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2017-2020? 

4. Bagaimana pengaruh struktur modal, likuiditas, dan leverage secara simultan 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan subsektor industri makanan dan minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2020? 

 

Tujuan Penelitian 

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh struktul modal secara parsial terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan subsektor industri makanan dan minuman yang 

terrdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2020 

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh likuiditas secara parsial terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan subsektor industri makanan dan minuman yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2020 

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh leverage secara parsial terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan subsektor industri makanan dan minuman yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2020 

4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh struktur modal, likuiditas, dan 

leverage secara simultan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan subsektor 

industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-

2020 

 

Manfaat Penelitian 

1. Secara praktis 

a. Bagi investor 

Bagi calon investor dan investor penelitian ini dapat dijadikan sebagai pertimbangan 

dalam menentukan keputusan saat menanamkan modal di suatu perusahaan. 

b. Bagi perusahaan 

Bagi perusahaan penelitian ini dapat dijadikan sebagai tambahan informasi yang 

dapat digunakan sebagai bahan evaluasi untuk meningkatkan nilai perusahaan. 

2. Secara teoritis 
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Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan pengetahuan dan juga 

wawasan mengenai struktur modal, likuiditas, dan leverage terhadap nilai 

perusahaan. 

 

Tinjauan Teori 

Struktur Modal 

Menurut penelitian Deli & Kurnia (2017) struktur modal yaitu perimbangan atau 

perbandingan antara modal asing dengan modal sendiri. Suatu perusahaan dikatakan 

mempunyai struktur modal yang ideal jika kombinasi antara utang dan ekuitas dapat 

memaksimumkan harga saham perusahaan. 

 

Likuiditas 

Menurut Sutrisno (2000:259) likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk 

membayar kewajiban-kewajibannya yang segera harus dipenuhi. Kewajiban yang harus 

dipenuhi adalah hutang jangka pendek, ini akan berhubungan dengan kepercayaan para 

kreditor jangka pendek terhadap perusahaan.Profitabilitas 

 

Leverage 

Menurut Nugroho (2015) leverage adalah jumlah hutang yang digunakan untuk 

membiayai atau membeli asset-aset perusahaan. Leverage adalah kemampuan perusahaan 

dalam memenuhi kewajiban finansialnya baik jangka pendek maupun janngka panjang. 

 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah tingkat keberhasilan dari suatu perusahaan yang 

dihubungkan dengan saham. Dengan adanya penambahan harga saham maka nilai 

perusahaan juga akan mengalami peningkatan, tingkat kepercayaan juga akan meningkat. 

 

Kerangka Konseptual  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Hipotesis 

H1 : Struktur Modal berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan subsektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2017-2020 

H2 : Likuiditas berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

subsektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(X1) Struktur 

Modal 

(X2) Likuiditas 

(X3) Leverage 

(Y) Nilai 

Perusahaan 
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tahun 2017-2020 

H3 : Leverage berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

subsektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2017-2020 

H4 : Struktur modal, likuiditas, dan leverage berpengaruh secara simultan terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan subsektor industri makanan dan minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2020 

 

Metode Penelitian 

Populasi dan Sampel 

Populasi yang ada di penelitian ini yaitu semua perusahaan manufaktur 

subsektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di BEI selama tahun 2017-

2020 yang dikutip dari www.idx.co.id berjumlah 26 perusahaan. 

Jenis penelitian ini merupakan penelitian asosiatif kausal dengan sumber data 

adalah data sekunder yaitu data yang diperoleh secara tidak langsung berupa laporan 

keuangan. Dengan teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling. 

Sampel penelitian harus memenuhi kriteria berikut: 

1. perusahaan subsektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2017-2020 

2. Perusahaan subsektor industri makanan dan minuman yang menyajikan laporan 

keuangan selama periode penelitian yaitu tahun 2017-2020 

3. Perusahaan subsektor industri makanan dan minuman yang memperoleh laba selama 

periode penelitian yaitu tahun 2017-2020. 

Berdasarkan kriteria diatas sampel yang digunakan dalam semua perusahaan 

manufaktur subsektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 

2017-2020 sebanyak 14 perusahaan. 

 

Definisi dan Operasional Variabel 

1. Struktur modal merupakan perimbangan antara jumlah utang dengan modal sendiri. 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

2. Likuiditas merupakan atau rasio lancar merupakan rasio untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau waktu jatuh 

tempo. 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

3. Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa jauh 

perusahaan dibiayai oleh kewajiban atau pihak luar dengan kemampuan perusahaan 

yang digambarkan oleh ekuitas. 

𝐷𝐴𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 

4. Nilai Perusahaan adalah persepsi investor terhadap suatu perusahaan yang sering 

dikaitkan dengan harga saham. 

𝑃𝐵𝑉 =
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝐵𝑢𝑘𝑢 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
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Hasil Penelitian Dan Pembahasan  

Hasil Pengujian 

Penelitian ini, diuji dengan memakai analisis regresi berganda. Yang pertama 

uji normalitas, uji multikolonieritas, uji heteroskedastisitas dan uji autokorelasi. Diolah 

dengan memakai Eviews 10. 

 

Uji Normalitas 

Berdasarkan hasil dari uji normalitas adalah sebagai berikut : 

 
Sumber : Hasil output Eviews, data diolah 2022 

Berdasarkan hasil uji normalitas di atas diketahui bahwa nilai probability sebesar 

0,329483 yang berarti lebih besar dari 0,05 (0,329483 > 0,05) maka dapat diartikan data 

berdistribusi normal. 

 

Uji Asumsi Klasik  

Uji Multikolonieritas 

Pengujian multikolinearitas pada penelitian ini menggunakan metode VIF (Variance 

Inflation Factor). “Jika VIF X < 4, maka tidak terjadi multikolinearitas”. Hasil uji VIF 

adalah sebagai berikut : 

 
Berdasarkan dari tabel diatas, dapat diketahui bahwa nilai VIF (Variance Inflation 

Factor) menunjukkan bahwa tidak terdapat nilai variabel independen yang lebih dari 4. 

Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas antara variabel 

independen dalam penelitian ini. 

 

Uji Heteroskedastisitas 

“Jika nilai yang keluar dari obs > 0,05 (5%), maka dapat disimpulkan tidak terjadi 

heteroskedastisitas.”. Berikut adalah hasil pengujian heteroskedastisitas yang yang 

menggunakan uji white di bawah ini :  
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Berdasarkan tabel, hasil pengujian heteroskedastisitas menggunakan uji white 

menunjukkan bahwa nilai probabilitas Chi-Square sebesar 0.8289 yang berarti lebih 

besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas. 

 

Uji Autokorelasi 

 

 
Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa tidak terdapat autokorelasi 

dikarenakan posisi nilai DW (1,737787) berada di tengah dL dan 4-dU yaitu masuk di 

daerah tidak ada autokorelasi, atau dU ≤ DW ≤ 4-dU. Maka dapat disimpulkan bahwa 

data dalam penelitian ini tidak terdapat gejala autokorelasi. 

 

Analisa Regresi Linier Berganda 

 

 
 

Persamaanya ialah: 

PBV = 301,2115 - 544,3436 DER - 19,92227 CR + 958,2781 DAR + 𝜺 

Dari persamaan regresi linear dapat dijelaskan sebagai berikut : 

1. Konstanta (C) = 301,2115 menunjukkan nilai konstanta, dimana jika seluruh variabel 

independen sama dengan nol, maka variabel nilai perusahaan sama dengan 301,2115.   

2. Koefisien variabel X1 (struktur modal) = -544,3436. Artinya bahwa setiap kenaikan 

satu satuan struktur modal maka nilai perusahaan akan mengalami penurunan sebesar 

-544,3436. Nilai ini menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan. 

3. Koefisien X2 (likuiditas) = -19,92227. Artinya bahwa setiap kenaikan satu satuan 

likuiditas maka nilai perusahaan akan mengalami pengurangan sebesar -19,92227. 

Nilai ini menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh negatif terhadap nilai 
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perusahaan. 

4. Koefisien X3 (leverage) = 958,2781. Artinya bahwa setiap kenaikan satu satuan 

leverage maka nilai perusahaan akan mengalami penambahan sebesar 958,2781. Nilai 

ini menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

 

Uji Hipotesis 

Uji Simultan (Uji F) 

 
 

Berdasarkan hasil uji F menghasilkan nilai prob. F hitung sebesar 0,000062. Hasil 

pengujian ini menunjukkan bahwa nilai prob. F hitung < nilai signifikansi 0,05, artinya 

struktur modal (DER), likuiditas (CR), dan leverage (DAR) berpengaruh secara simultan 

terhadap nilai perusahaan (PBV). 

 

Uji Parsial (Uji t) 

 

 
Berdasarkan tabel dapat dideskripsikan sebagai berikut : 

1. Nilai probabilitas struktur modal (DER) sebesar 0,0197. Sedangkan nilai signifikansi 

< 0,05, maka dapat dinyatakan bahwa DER secara parsial berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

2. Nilai probabilitas likuiditas (CR) sebesar 0,4456. Sedangkan nilai signifikansi > 0,05, 

maka dapat dinyatakan bahwa CR secara parsial berpengaruh tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

3. Nilai probabilitas leverage (DAR) sebesar 0,0000. Sedangkan nilai signifikansi < 

0,05, maka dapat dinyatakan bahwa DAR secara parsial berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

 

Koefisien Determinasi 
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Berdasarkan tabel bahwa nilai Adjusted R Square sebesar 0,306111 atau 30,6%. 

Hal ini menunjukkan bahwa struktur modal, likuiditas, dan leverage berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan sebesar 30,6% sedangkan sisanya yaitu sebesar 69,4% 

dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak digunakan dalam penelitian ini. 

 

Implikasi Hasil Penelitian 

1. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji t pada variabel independen struktur modal (DER) berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

2. Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji t bahwa variabel independen likuiditas (CR) berpengaruh tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

3.  Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan  

Berdasarkan hasil uji t bahwa variabel independen leverage (DAR) berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

4. Pengaruh Struktur Modal, Likuiditas, dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan  

Berdasarkan hasil uji F bahwa variabel struktur modal, likuiditas, dan leverage berpengaruh 

secara simultan terhadap nilai perusahaan. 

 

Simpulan Dan Saran   

Simpulan 

Dilihat dari hasil dan pembahasan diambil simpulan sebagai berikut: 

1. Struktur modal secara parsial berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

subsektor industri makanan dan minuman tahun 2017-2020.  

2. Likuiditas secara parsial stidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan subsektor industri makanan dan minuman tahun 2017-2020. 

3. Leverage secara parsial berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

subsektor industri makanan dan minuman tahun 2017-2020. 

4. Struktur modal, likuiditas, dan leverage secara simultan berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan subsektor industri makanan dan minuman tahun 2017-

2020. 

 

Keterbatasan Penelitian 

Keterbatasan penelitian ini adalah : 

1. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini hanya memiliki 3 variabel independen 

yang menjadi faktor dari sekian banyak yang mempengaruhi nilai perusahaan, yaitu 

struktur modal, likuiditas, dan leverage. 

2. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini hanya satu subsektor yaitu industri 

makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2017-2020. 

 

Saran 

1. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menggunakan lebih banyak sampel dalam 

penelitiannya, agar pada saat proses pengujian hasil yang didapat lebih akurat . 

2. Bagi perusahaan diharapkan dapat lebih meningkatkan kinerja perusahaan di setiap 

periodenya, karena hal ini dapat meningkatkan daya tarik investor untuk menanamkan 

modal pada perusahaan. Semakin banyak investor yang menanamkan modal semakin 

tinggi pula nilai perusaan. 
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