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ABSTRACT 

Company value is investors' perception of the company's level of success which is 
often linked to share prices. High share prices make the company value also high. 
This research aims to determine the influence of company size, capital structure 
and business risk on company value in food and beverage sub-sector companies 
listed on the Indonesia Stock Exchange in 2020 - 2022. The type of research is 
causal associative with quantitative data type. The population in the research was 
30 food and beverage sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange 
for the period 2020 to 2022 using a purposive sampling method. Based on the 
determination of these criteria, there are 13 sample companies with total data of 
39 companies. The data analysis techniques used are descriptive statistical 
analysis, classical assumption tests, and multiple linear regression analysis. The 
research results show that company size, capital structure and business risk have a 
positive and significant effect on company value both partially and simultaneously. 
These results are in line with the predetermined hypothesis, so that all 
hypotheses are accepted. 
 
Keywords: company size, capital structure, business risk and company value. 
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ABSTRAK 

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan 
perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham. Harga saham yang tinggi 
membuat nilai perusahaan juga tinggi. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 
pengaruh ukuran perusahan, struktur modal dan risiko bisnis terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2020 – 2022. Jenis penelitian adalah asosiatif kausal 
dengan jenis data kuantitatif. Populasi dalam penelitian adalah sebanyak 30 
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2020 sampai dengan 2022 dengan menggunakan metode 
pengambilan sampel purposive sampling. Berdasarkan penentuan kriteria tersebut 
terdapat 13 sampel perusahaan dengan total data 39 perusahaan. Teknik analisis 
data yang digunakan adalah analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik, dan 
analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran 
perusahaan, struktur modal dan risiko bisnis berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan baik secara parsial dan simultan. Hasil tersebut sejalan 
dengan hipotesis yang telah ditentukan, sehingga seluruh hipotesis diterima. 
 
Kata Kunci : ukuran perusahaan, struktur modal, risiko bisnis dan nilai 
perusahaan. 
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BAB l 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang  

Tujuan didirikannya suatu perusahaan adalah untuk memperoleh keuntungan 

yang maksimal atau laba yang sebesar-besarnya, hal tersebut dapat dilihat dari 

bagaimana suatu perusahaan dapat memaksimalkan nilai perusahaan (Saputra dan 

Fachrurrozie,2021). Sebuah perusahaan yang memiliki nilai tinggi dapat 

menggambarkan kesejahteraan pemilik perusahaan (Anita dan Yulianto, 2019). 

Menurut Dhani (2020), nilai perusahaan adalah sebuah pemikiran dari investor 

atau penanam modal pada tingkat keberhasilan suatu perusahaan pada harga saham 

suatu perusahaan. Menurut Hindayati (2020) tujuan pertama didirikannya suatu 

perusahaan yaitu untuk mendapatkan laba serta memaksimalkan keuntungan. 

Tujuan yang kedua yaitu untuk memakmurkan pemilik perusahaan atau para 

investor. Tujuan yang ketiga adalah menaikkan nilai perusahaan yang tercermin dari 

harga sahamnya. Salah satu tempat perusahaan dalam memperjual belikan saham 

perusahaanya merupakan pasar modal.  

Fama dan French (2021) menyatakan bahwa optimalisasi nilai perusahaan 

merupakan tujuan dari setiap perusahaan dapat dicapai ketika fungsi manajemen 

keuangan berjalan dengan baik, dimana suatu keputusan kuangan yang diambil akan 

mempengaruh keputusan keuangan lainnya yang akan berdampak pada nilai 

perusahaan. Suatu perusahaan dapat dikatakan memiliki nilai yang baik atau tidak 

dapat dilihat dari harga saham perusahaan tersebut. 
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Harga saham di pasar modal mengalami fluktuasi yang berubah-ubah, naik dan 

turun. Fluktuasi harga saham tersebut menjadi sebuah fenomena yang menarik 

untuk dibahas berkaitan dengan isu naik turunnya nilai perusahaan. Nilai 

perusahaan diartikan sebagai harga yang bersedia dibayar oleh calon investor 

seandainya suatu perusahaan akan dijual, nilai perusahaan dapat mencerminkan 

nilai aset yang dimiliki perusahaan seperti surat-surat berharga (Massie,2021).  

Hal ini akan menarik minat investor untuk menanamkan investasi lebih 

besar. Nilai perusahaan diukur dengan Price to Book Value (PBV), rasio ini 

merupakan rasio antara harga saham terhadap nilai bukunya. Tingginya harga pasar 

saham mempresentasikan tingkat kekayaan investor dan perusahaan sehingga 

menjadi tolak ukur bagi keputusan investasi, pembiayaan dan manajemen aset. 

Menurut Kasmir (2019) rasio penilaian PBV dapat memberikan ukuran 

kemampuan manajemen dalam menciptakan nilai pasar usahanya diatas biaya 

investasi. Semakin tinggi rasio PBV dapat diartikan bahwa semakin berhasil 

perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang saham, yang akan berdampak pada 

nilai perusahaan. 

Menurut Sugiono (2019:71) perusahaan yang memiliki manajemen baik 

maka diharapkan PBV dari perusahaan setidaknya 1 atau diatas dari nilai buku 

(overvalued), dan jika angka PBV dibawah 1 maka dapat dipastikan bahwa harga 

pasar saham tersebut lebih rendah dari pada nilai bukunya (undervalued). Menurut 

Setiando (2019) PBV yang rendah mengindikasikan adanya penurunan kualitas dan 

kinerja fundamental emiten yang bersangkutan. 
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Adapun rasio yang menunjukkan nilai PBV pada perusahaan Sub Sektor 

Makanan dan Minuman di Bursa Efek Indonesia tahun 2022 – 2022. 

Tabel 1.1 Price To Book Value  (PBV) 
Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman Yang terdaftar di BEI 

tahun 2020 – 2022 
No Kode Saham Price to Book Value (%) 

2020 2021 2022 

1 BUDI 0.34 0.58 0.70 

2 CAMP 1.85 1.67 1.91 

3 DMND 1.87 1.65 1.43 

4 MLBI 14.25 14.95 15.75 

5 PCAR 10.17 5.06 1.66 

6 ROTI 2.61 2.95 3.05 

7 CEKA 0.84 0.80 0.58 

8 IKAN 3.13 1.15 0.68 

9 SKBM 0.58 0.63 0.61 

                     Sumber : www.idx.co.id data diolah peneliti, 2024. 
 

Berdasarkan tabel 1.1 di atas menunjukkan kondisi perkembangan Price to 

Book Value (PBV) pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman tahun 2020 

– 2022 mengalami fluktutasi. Tahun 2020 PBV pada BUDI sebesar 0.34 meningkat 

pada tahun 2021 sebesar 0.58 dan pada tahun 2022 meningkat menjadi 0.70. PBV 

pada CAMP pada tahun 2020 sebesar 1.85 mengalami penurunan pada tahun 2021 

sebesar 1.67 , pada tahun 2022 meningkat menjadi 1.91. Tahun 2020 PBV pada 

DMND 1.87 , di tahun 2021 menurun menjadi 1.65 , dan pada tahun 2022 menurun 

menjadi 1.43 . PBV pada MLBI pada tahun 2020 sebesar 14,25 , meningkat pada 

tahun 2021 sebesar 14.95 , dan pada tahun 2022 meningkat sebesar 15.75. Tahun 

2020 PBV pada PCAR sebesar 10.17 , pada tahun 2021 menurun menjadi 5.06, dan 
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pada tahun 2022 menurun menjadi 1.66. PBV pada ROTI tahun 2020 sebesar 2.61, 

di tahun 2021 meningkat menjadi 2.95, dan pada tahun 2022 meningkat menjadi 

3.05. PBV pada CEKA tahun 2020 sebesar 0.84, di tahun 2021 menurun sebesar 

0.80, dan di tahun 2022 menurun menjadi 0.58. PBV pada IKAN tahun 2020 sebesar 

3.13, di tahun 2021 menurun sebesar 1.15, dan di tahun 2022 munurun menjadi 

0.68. PBV pada SKBM tahun 2020 sebesar 0.58, di tahun 2021 menurun sebesar 

0.63, dan di tahun 2022 menurun menjadi 0.61. 

Adapun perusahaan yang memiliki price to book value dibawah 1 yaitu PT 

Budi Strach & Sweetner Tbk (BUDI), PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk (CEKA), 

PT Era Mandiri Cemerlang Tbk (IKAN) dan PT Sekar Bumi Tbk (SKBM). 

Selanjutnya adapun perusahaan yang memiliki price to book value diatas 1 yaitu PT 

Campina Ice Cream Industry Tbk (CAMP) , PT Diamond Food Indonesia Tbk 

(DMND), PT Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI), PT Prima Cakrawala Abadi 

Tbk (PCAR), dan PT Nippon Indosari Corrporindo Tbk (ROTI). Dan Adapun 

perusahaan yang mengalami fluktuasi naik dan turun yaitu PT Campina Ice Cream 

Industry Tbk (CAMP). 

Adapun perusahaan yang memiliki hasil price to book value yang meningkat 

disetiap tahunnya yaitu PT Budi Strach & Sweetner Tbk (BUDI), PT Multi Bintang 

Indonesia Tbk (MLBI) dan PT Nippon Indosari Corporindo Tbk (ROTI) . Penyebab 

meningkatnya price to book value di perusahaan PT Budi Strach & Sweetner Tbk 

(BUDI), PT Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) dan PT Nippon Indosari 

Corporindo Tbk (ROTI) di setiap tahunnya adalah sangat optimal menggunakan 

biaya modal keseluruhan perusahaan sehingga menyebabkan meningkatnya harga 
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saham , hal ini akan menarik minat investor dan akan mempengaruhi kinerja 

perusahaan menjadi sangat baik. Dan adapun perusahaan yang memiliki hasil price 

to book value yang menurun disetiap tahunnya yaitu PT Prashida Aneka Niaga Tbk. 

Penyebab menurunnya nilai suatu perusahaan adalah memiliki kinerja keuangan 

yang buruk, sehingga membuat investor beranggapan bahwa perusahaan tersebut 

memiliki kondisi yang tidak baik. 

 Menurut Hikmah (2020) terjadinya penurunan nilai perusahaan akan 

berdampak pada ketidak percayaan investor dalam menanamkan sahamnya pada 

perusahaan tersebut kemudian dapat berpengaruh terhadap kondisi keuangan 

perusahaan. Rasio Price to Book Value (PBV) menunjukkan seberapa besar 

peningkatan nilai buku saham suatu perusahaan. Rasio ini digunakan untuk 

mengukur nilai suatu perusahaan.  

Faktor pertama yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah ukuran 

perusahaan. Ukuran perusahaan pada dasarnya terbagi menjadi perusahaan berskala 

besar dan berskala kecil. Perusahaan yang skalanya kecil cenderung kurang 

menguntungkan karena hanya memiliki faktor-faktor pendukung yang terbatas 

dalam memproduksi barang, masih ada keterbatasan dalam mendapatkan dana 

eksternal. Lain halnya dengan perusahaan besar lebih mudah mendapatkan 

kepercayaan dari kreditur. Perusahaan yang mudah mendapatkan pendanaan akan 

menarik perhatian investor untuk berinvestasi (Rachmawati & Purwanti, 2020). 

Menurut Mentari (2021), bahwa semakin besar ukuran suatu 

perusahaan menandakan bahwa perusahaan tersebut tidak diragukan lagi unggul 

dalam segi kekayaan dan performance yang bagus, sehingga akan memberikan daya 
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tarik kepada investor untuk percaya dan mau menanamkan modalnya dengan 

membeli saham, hal ini menyebabkan harga saham bergerak naik. Menurut 

Vernando dan Teguh (2020) menemukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan sedangkan Menurut Solikin (2020) menemukan 

bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.  

Faktor kedua yang mempengaruhi  nilai perusahaan adalah struktur modal 

didefinisikan sebagai perimbangan atau perbandingan antara jumlah hutang jangka 

panjang dengan modal sendiri (Riyanto, 2018). Struktur modal yang optimal 

merupakan struktur modal yang diperkirakan akan menghasilkan biaya modal rata-

rata tertimbang yang paling rendah sehingga akan memaksimumkan nilai 

perusahaan (Widyaningrun, 2019).  

Hal ini menunjukkan bahwa penentuan struktur modal ialah masalah yang 

penting bagi setiap perusahaan. Hasil riset yang disimpulkan oleh Darmayanti 

(2019) membuktikan struktur modal mempunyai pengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Sementara hasil penelitian yang dilakukan oleh Kusmayanti (2021) 

menunjukan struktur modal berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Faktor ketiga yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah risiko bisnis 

merupakan tingkat risiko dari operasi perusahaan apabila tidak menggunakan 

hutang. Menurut Brigham dan Houston (2019) yang dimaksud dengan risiko bisnis 

adalah ketidakpastian yang dihadapi perusahaan dalam menjalankan kegiatan 

bisnisnya. Jadi sebelum memutuskan menggunakan hutang sebaiknya manajemen 

perusahaan mempertimbangkan terlebih dahulu risiko bisnisnya.  

 

----------------------------------------------------- 
© ️Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang 
----------------------------------------------------- 
1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber 
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah 
3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area 

Document Accepted 18/11/24 
 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)18/11/24 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id) 

UNIVERSITAS MEDAN AREA

Einintha Putri Waleska - Pengaruh Ukuran Perusahaan, Struktur Modal dan Risiko....



7 
 

 
 

Menurut Houston (2019) risiko bisnis diukur dengan menggunakan tingkat 

penggunaan biaya tetap (Operating Leverage), yang dihitung dari perbandingan 

antara (Earnings Before Interest and Tax) EBIT dengan penjualan. Operating 

Leverage menunjukkan sensitivitas perubahan EBIT terhadap perubahan penjualan. 

Sebagian risiko bisnis bergantung pada seberapa besar biaya tetap digunakan dalam 

operasi suatu perusahaan.  

Perusahaan yang memiliki tingkat Operating Leverage yang tinggi 

menandakan bahwa sebagian besar dari total biaya yang digunakan dalam suatu 

operasi perusahaan menggunakan biaya tetap yang banyak. Tingkat Operating 

Leverage yang tinggi menandakan risiko bisnis perusahaan tersebut juga tinggi. 

Meskipun demikian, penentuan faktor Operating Leverage pada suatu perusahaan 

akan memiliki pengaruh terhadap struktur modalnya (Sartono,2020).  

Terdapat hasil penelitian yang tidak konsisten mengenai hubungan risiko 

bisnis dengan nilai Perusahaan dimana hasil penelitian Yuliani (2021) menunjukkan 

bahwa risiko bisnis mempunyai pengaruh positif pada nilai perusahaan, sedangkan 

disisi lain hasil penelitian Efni (2019) menunjukkan bahwa risiko  bisnis 

mempunyai pengaruh negatif pada nilai perusahaan.  

Berdasarkan fenomena yang telah diuraikan dan ketidaksesuaian hasil dari 

penelitian penelitian terdahulu, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian 

kembali dengan judul “Pengaruh Ukuran Perusahaan, Struktur Modal, Dan 

Risiko Bisnis Terhadap Nilai Perusahaan Sub Sektor Makanan Dan Minuman 

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2022”. 
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1.1 Rumusan Masalah 

       Berdasarkan latar belakang yang sudah diuraikan, maka rumusan dalam 

penelitian ini sebagai berikut : 

       PT Campina Ice Cream Industry Tbk (CAMP) memiliki nilai PBV tahun 2020   

sebesar 1.85, tahun 2021 menurun sebesar 1.67, dan pada tahun 2022 meningkat 

sebesar 1.91. PT Diamond Food Indonesia Tbk (DMND) memiliki PBV 1.87, tahun 

2021 menurun sebesar 1.67, dan pada tahun 2022 menurun menjadi 1.43. PT Prima 

Cakrawala Abadi (PCAR) memiliki nilai PBV tahun 2020 sebesar 10.17, tahun 

2021 menurun sebesar 5.06, dan pada tahun 2022 menurun sebesar 1.66. PT Wilmar 

Cahaya Indonesia Tbk (CEKA) memiliki nilai PBV tahun 2020 sebesar 0.84, di 

tahun 2021 menurun sebesar 0.80, dan di tahun 2022 menurun menjadi 0.58. PT Era 

Mandiri Cemerlang (IKAN) memiliki nilai PBV tahun 2020 sebesar 3.13, di tahun 

2021 menurun sebesar 1.15, dan di tahun 2022 munurun menjadi 0.68. 

Dapat kita lihat bahwa PT Campina Ice Cream Industry Tbk (CAMP), PT 

Diamond Food Indonesia Tbk (DMND), PT Prima Cakrawala Abadi Tbk (PCAR), 

PT Wilmar Cahaya Indonesia (CEKA) dan PT Era Mandiri Cemerlang Tbk (IKAN) 

mengalami fluktuasi yang signifikan dimana terjadi penurunan yang drastis, selain 

itu terdapat juga perusahaan yang memiliki PBV dibawah 1 yaitu PT Budi Strach 

& Sweetner Tbk (BUDI), PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk (CEKA),dan PT Sekar 

Laut Tbk (SKBM). 

Harga saham mencerminkan nilai aset perusahaan. Semakin rendah PBV 

berarti saham tersebut semakin murah. Biasanya, saham–saham dengan nilai PBV 

< 1 dianggap sebagai saham murah oleh para investor. Hal tersebut memperlihatkan 
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bahwa perubahan naik-turunnya suatu variabel yang terjadi akibat dari mekanisme 

pasar. Hal ini akan mempengaruhi minat investor dan menyebabkan turunnya harga 

saham jika kinerja perusahaan buruk. Hal tersebut membuktikan bahwa adanya 

ketidak konsistenan di perusahaan sub sektor makanan dan minuman . Hal ini telah 

diuraikan pada tabel 1.1 di latar belakang. 

 

1.2 Pertanyaan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas , maka pertanyaan dalam penelitian ini    

yaitu : 

1. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 

2020 - 2022? 

2. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 

2020 - 2022? 

3. Apakah risiko bisnis berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 

2020 - 2022? 

4. Apakah ukuran perusahaan, struktur modal,dan risiko bisnis berpengaruh 

secara simultan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2020-2022? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan pertanyaan penelitian yang ada , tujuan yang dicapai dalam 

kegiatan penelitian ini yaitu : 

1. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI 

tahun 2020- 2022. 

2. Untuk mengetahui pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 

2020-2022. 

3. Untuk mengetahui pengaruh risiko bisnis terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 

2020-2022. 

4. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan, struktur modal dan risiko 

bisnis terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di BEI tahun 2020-2022. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Adapun hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat : 
 

1. Manfaat Teoritis 
 

Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi pada 

pengembangan teori, dapat menjadi tambahan ilmu pengetahuan, dan dapat 

memperkaya bahan kepustakaan mengenai ukuran perusahaan, struktur 

modal , dan risiko perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub 

sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2020-2022. 
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2. Manfaat Praktis 
 

a. Bagi peneliti 
 

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai pengalaman bagi penulis 

dalam membuat suatu karya tulis dan juga menambah wawasan serta 

pengetahuan penulis tentang pengaruh ukuran perusahaan, struktur modal, 

dan risiko bisnis terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia. 

b.  Bagi perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan suatu masukan yang 

bermanfaat bagi pihak perusahaan dan sebagai bahan pertimbangan di masa 

mendatang. 

          c. Bagi pihak lain 
 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan pengetahuan dan bahan 

referensi untuk mengkaji topik – topik yang berkaitan dengan masalah yang 

dibahas dalam penelitian ini. 

 3. Manfaat kebijakan 
 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan kebijakan untuk 

mengembangkan pengetahuan tentang ukuran perusahaan, struktur modal , 

dan risiko bisnis terhadap nilai perusahaan sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia dalam metode pembelajaran 

pada akuntansi manajemen. 
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BAB ll 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1    Landasan Teori 

2.1.1 Teori Sinyal (Signaling Theory) 

        Menurut Suganda (2018:15) teori sinyal (signaling theory) merupakan teori 

yang digunakan untuk memahami suatu tindakan olen pihak manajemen dalam 

menyampaikan informasi kepada investor yang pada akhirnya dapat mengubah 

keputusan investor dalam melihat kondisi perusahaan. Teori ini berfokus pada 

bagaimana pihak yang memiliki informasi asimetris dapat menggunakan tindakan 

atau sinyal untuk mengurangi ketidakpastian dan mempengaruhi perilaku pihak 

lain. Informasi yang dipublikasikan oleh perusahaan berupa laporan keuangan 

tahunan yang dapat memberikan sinyal bagi investor dalam mengambil keputusan 

investasi. Saat informasi diumumkan, pelaku pasar terlebih dahulu menafsirkan dan 

menganalisis informasi tersebut sebagai sinyal baik (good news) atau sinyal buruk 

(badnews).  

Sinyal yang baik, apabila laba yang dilaporkan perusahaan meningkat dan 

sebaliknya apabila laba yang dilaporkan oleh perusahaan mengalami penurunan 

maka termasuk sinyal yang buruk bagi investor. Sehingga informasi merupakan 

unsur penting bagi investor atau pelaku bisnis, karena informasi tersebut menyaikan 

keterangan, catatan atau gambaran perusahaan baik untuk keadaan masa lalu, saat 

ini dan keadaan yang akan datang bagi kelangsungan usaha perusahaan tersebut.
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Informasi yang lengkap, relevan, akurat dan tepat waktu sangat diperlukan 

oleh investor di pasar modal sebagai alat analisis untuk pengambil keputusan 

investasi. Menurut Ratnasari (2020) signaling theory mengemukakan tentang 

bagaimana sebaiknya suatu perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna 

laporan keuangan. Sinyal ini berbentuk informasi mengenai apa yang telah 

dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan kemauan pemilik. Sinyal dapat 

berbentuk promosi ataupun informasi lain yang melaporkan jika perusahaan 

tersebut lebih baik dari pada perusahaan lain. Menurut Brigham dan Houston 

(2019:184) signalling theory ialah sesuatu sikap manajemen perusahaan dalam 

memberikan petunjuk untuk investor terkait pandangan manajemen pada prospek 

perusahaan di masa mendatang. Penelitian ini memakai signalling theory yang 

dilihat pada besarnya tingkatan hutang perusahaan, semakin tingginya hutang 

perusahaan akan meningkatkan resiko perusahaan, biaya ekuitas akan bertambah 

yang akan berakibatkan pada turunnya harga saham serta menurunnya nilai dari 

perusahaan tersebut. Kebalikannya, kecilnya tingkatan hutang akan berakibat baik 

pada nilai perusahaan yang akan membagikan sinyal positif untuk calon investor.  

Dari pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa teori sinyal (signaling 

theory) membahas bagaimana seharusya sinyal-sinyal (informasi) keberhasilan dan 

kegagalan manajemen disampaikan kepada para investor . Sinyal-sinyal (informasi) 

tersebut dapat diberikan melalui laporan keuangan perusahaan. Teori sinyal 

memberikan ketersediaan informasi yang dapat digunakan untuk 

mempertimbangkan dalam mengambil keputusan mengenai modal investasinya dan 

juga dalam melihat prospek perusahaan mendatang. 
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2.2 Nilai Perusahaan 

2.2.1 Pengertian Nilai Perusahaan 

Menurut Wiagustini (2020) salah satu tujuan perusahaan adalah 

mensejahterakan para pemegang saham perusahaan yaitu dengan cara 

meningkatkan nilai perusahaan. Menurut Widyawati (2021) menyatakan bahwa 

salah satu hal yang dipertimbangkan oleh investor dalam melakukan investasi 

adalah nilai perusahaan dimana para investor tersebut akan menanamkan modal.  

Tujuan utama dari pendirian suatu perusahaan yaitu untuk maksimalkan nilai 

perusahaan itu sendiri yang dapat dicerminkan oleh harga sahamnya. Semakin 

tinggi harga saham semakin tinggi nilai perusahaan. Menurut Amanah (2020: 114) 

nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab 

dengan nilai yang tinggi menunjukan kemakmuran pemegang  saham yang tinggi, 

sehingga akan menarik para pemegang saham untuk berinvestasi pada perusahaan 

tersebut.  

Menurut Prasetyorini (2021) nilai perusahaan merupakan harga saham yang 

akan dibeli oleh para investor bahwa nilai perusahaan merupakan persepsi investor 

terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang terkait erat dengan harga sahamnya, 

harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi , peningkatan nilai 

perusahaan dapat meyakinkan investor bahwa berinvestasi di perusahaan ini 

menguntungkan. 
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2.2.2 Indikator Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan dapat dihitung dengan menggunakan perhitungan Price to 

Book Value (PBV), rumus PBV menurut Savitri (2021) adalah sebagai berikut : 

Sumber : Savitri (2021) 
 

Rasio PBV yang tinggi menandakan harga saham yang semakin tinggi pula. 

Harga saham yang tinggi mencerminkan nilai perusahaan yang tinggi. Begitu pula 

sebaliknya, semakin kecil nilai PBV perusahaan berarti harga saham semakin 

murah. Hal ini mencerminkan nilai perusahaan rendah (Wijaya, 2019). 

2.3 Ukuran Perusahaan 

2.3.1 Pengertian Ukuran Perusahaan 

Menurut Novari dan Lestari (2020), ukuran perusahaan (size) adalah 

gambaran besar kecilnya suatu perusahaan. Ukuran perusahaan dapat 

mendeskripsikan besar kecilnya suatu perusahaan yang dibuktikan oleh keseluruhan 

aset, jumlah penjualan, rata- rata keseluruhan penjualan, serta rata- rata total aset.  

Novari dan Lestari (2020:2) tingkat kepercayaan investor juga dapat di ukur melalui 

ukuran perusahaan. Semakin besar perusahaan, maka semakin di kenal oleh 

masyarakat yang artinya semakin mudah untuk mendapatkan informasi yang akan 

meningkatkan nilai perusahaan. Bahkan perusahaan besar yang memiliki total 

aktiva yang tinggi akan membuat investor tertarik untuk menanamkan modalnya 

pada perusahaan tersebut.  

 

 
𝑃𝐵𝑉  

Nilai Buku Per Lembar Saham 
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Dalam penelitian Suwardika (2020) umumnya perusahaan yang berukuran 

besar cenderung lebih mudah untuk mendapat kepercayaan dari pihak kreditur 

untuk mendapatkan sumber pendanaan sehingga dapat meningkatkan nilai 

perusahaan (Pramana dan Mustanda, 2021). Dari beberapa defenisi di atas, dapat 

disimpulkan bahwa ukuran perusahaan merupakan ukuran besar atau kecilnya 

perusahaan yang dapat dilihat melalui kepemilikan total asset, total modal dan total 

penjualan. 

2.3.2 Indikator Ukuran Perusahaan 

          Ukuran perusahaan dapat dihitung dengan menggunakan logaritma natural dari 

total aset , rumus logaritma natural dari total aset menurut 

 (Sugianti, 2021) adalah sebagai berikut : 

      Sumber : Sugianti (2021) 

Menurut Sartono (2020) semakin besar aset yang dimiliki, perusahaan 

dapat melakukan investasi dengan baik. Hal ini semakin memperluas pangsa pasar 

yang dicapai dan akan mempengaruhi profitabilitas perusahaan. 

2.4 Struktur Modal  

2.4.1 Pengertian Struktur Modal 

Struktur modal adalah gabungan atau kumpulan dari hutang, saham preferen 

dan modal sendiri yang digunakan untuk menggalang modal (Brigham dan 

Houston,2019,402). Menurut Margaretha (2020) menyatakan bahwa struktur modal 

merupakan suatu penggunaan hutang jangka panjang terhadap modal sendiri yang 

dapat dilakukan oleh perusahaan sehingga optimal.  

 
Ukuran Perusahaan = ln (total aset) 
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Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan  Debt to Equity Ratio  (DER) 

yang merupakan faktor penting dalam menentukan struktur modal. Perusahaan 

dengan profitabilitas yang tinggi akan memiliki dana internal (laba ditahan) yang 

lebih banyak dari pada perusahaan dengan profitabilitas rendah. Dengan laba 

ditahan yang besar, perusahaan akan lebih suka menggunakan laba ditahan sebelum 

menggunakan utang.  

2.4.2 Indikator Struktur Modal 
 

Syahrizal (2020) menyatakan bahwa, keputusan pendanaan (financing) 

perusahaan berkaitan dengan penentuan sumber-sumber dana yang digunakan 

untuk membiayai usulan-usulan investasi yang telah diputuskan sebelumnya. 

Menurut Sari (2021) apabila perusahaan memenuhi kebutuhan-kebutuhan dananya 

dari sumber internal, maka perusahaan tersebut melakukan pendanaan internal 

(internal financing) yaitu dalam bentuk laba ditahan. Sebaliknya, jika perusahaan 

memenuhi kebutuhan dananya dari sumber eksternal, maka perusahaan tersebut 

melakukan pendanaan eksternal (external financing) . 

Pemenuhan kebutuhan dana secara eksternal dipisahkan menjadi 2 yaitu 

pembiayaan hutang (debt financing) dan pendanaan modal sendiri (equity 

financing). Pembiayaan hutang diperoleh melalui pinjaman, sedangkan pendanaan 

modal sendiri berasal dari emisi atau penerbitan saham. Berdasarkan uraian diatas 

maka dapat di formulasikan rumus untuk menghitung struktur modal sebagai 

berikut: 

𝑫𝑬𝑹 =
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐇𝐮𝐭𝐚𝐧𝐠

𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐄𝐤𝐮𝐢𝐭𝐚𝐬
× 𝟏𝟎𝟎% 

Sumber : Hery (2020) 
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2.5 Risiko Bisnis 

2.5.1 Pengertian Risiko Bisnis 

Menurut Houston (2019) yang dimaksud dengan risiko bisnis adalah 

ketidakpastian yang dihadapi perusahaan dalam menjalankan kegiatan bisnisnya. 

Jadi, sebelum memutuskan menggunakan hutang sebaiknya manajemen perusahaan 

mempertimbangkan terlebi dahulu risiko bisnisnya. Risiko bisnis juga merupakan 

suatu kegagalan pengawasan intern yang mengakibatkan kerugian tak terduga dan 

ketidak berhasilan dari manajemen untuk memastikan pengembalian kepada 

perusahaan (Ayu, 2019). Risiko bisnis yang besar menyebabkan perusahaan akan 

lebih berhati-hati dalam berutang agar perusahaan dapat mengembalikan hutang 

tersebut. Semakin tinggi risiko bisnis perusahaan, maka semakin rendah rasio 

hutang optimalnya (Houston, 2019:7). Risiko bisnis yang timbul akibat kondisi 

krisis ekonomi tentunya akan mempengaruhi investor dalam menentukan 

investasinya. Risiko bisnis merupakan faktor yang perlu diperhatikan dalam 

keputusan suatu investasi, selain  hasil yang diharapkan (expected return). Apabila 

risiko bisnis suatu investasi meningkat, maka pemodal akan mensyaratkan tingkat 

keuntungan yang makin besar (Tandelilin, 2021). 

2.5.2 Indikator Risiko Bisnis 

Menurut Houston (2019) menyatakan risiko bisnis merupakan tingkat risiko 

bisnis dari aset perusahaan apabila perusahaan tidak menggunakan hutang. Risiko 

dipengaruhi oleh stabilitas penerimaan dan stabilitas biaya. Semakin besar hutang 

yang digunakan oleh perusahaan untuk memenuhi kebutuhan pendanaan 

perusahaan, maka akan semakin tinggi tingkat risiko bisnis suatu perusahaan.  
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Indikator yang digunakan untuk mengukur risiko bisnis dalam penelitian ini 

adalah Degree of Operating Leverage (DOL) (Huoston, 2019). 

 

Sumber : Huoston (2019) 
Keterangan :  

Perubahan EBIT        : EBIT tahun t –EBIT tahun t-1 

Perubahan penjualan : penjualan tahun t-penjualan tahun t-1 

 

2.6  Penelitian Terdahulu 

Penelitian terdahulu yaitu kajian penelitian yang sudah pernah dilakukan oleh 

penelitian sebelumnya sehingga ada beberapa hal penting dari hasil penelitian 

sebelumnya dapat dijadikan dasar dalam penelitian ini. Berikut ini akan diuraikan 

beberapa penelitian terdahulu mengenai struktur modal, antara lain : 

Tabel 2.1 
               Penelitian Terdahulu 

No Peneliti 
(Tahun) 

Judul Penelitian Hasil Penelitian 

1    Wulan 

      (2018) 

Pengaruh struktur 

modal,Profitabilitas 

dan ukuran perusahaan 

terhadap nilai 

perusahaan pada sub 

sektor pertambangan 

yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

struktur modal berpengaruh 

negatif signifikan terhadap 

nilai perusahaaan. 

 EBIT 
   ×100% 
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No Peneliti 
(Tahun) 

Judul Penelitian Hasil Penelitian 

2 Manoppo 
    (2019) 

Pengaruh struktur 
modal,ukuran 
perusahaan,dan 
profitabilitas terhadap 
nilai perusahaan 
otomotif yang terdaftar 
di BEI tahun 2011-
2014 

Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan bahwa 
struktur modal,ukuran 
perusahaan dan 
profitabilitas berpengaruh 
positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 

3 Israel 

   (2020) 

Pengaruh struktur 
modal, kepimilikan 
institusional dan 
ukuran perusahaan 
terhadap nilai 
perusahaan pada 
perusahaan 
pertambangan yang 
terdaftar di 
BEI 

Hasil penelitian ini dapat 
disimpulkan bahwa struktur 
modal , kepemilikan 
institusional dan ukuran 
Perusahaan secara bersama-
sama (simultan) 
berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan 
pertambangan yang    
terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 

4 Arif 

(2020) 

Pengaruh struktur 
modal, return on 
asset, likuiditas, dan 
growth opportunity 
terhadap nilai 
perusahaan pada 
perusahaan jasa yang 
terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia. 

Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa 
Struktur modal berpengaruh 
positif tidak signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 
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No Peneliti 
(Tahun) 

Judul Penelitian Hasil Penelitian 

5 Ginting  

 (2020) 

Pengaruh risiko 
bisnis,risiko 
financial dan risiko 
pasar terhadap nilai 
perusahaan pada 
bank BUMN periode 
tahun 2011 – 2018. 

Hasil penelitian ini dapat 
disimpulkan bahwa risiko 
bisnis berpengaruh positif 
tidak signifikan terhadap 
nilai perusahaan. 

 
 

 

6 Galang et al  

    (2020) 

Analisis off the 
capital structure, the 
size of the company, 
return on equity and 
risks company 
against the company 
(case study on 
cigarette listed 
on BEI 2018- 2020. 

Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa risiko 
bisnis berpengaruh negatif 
tidak signifikan terhadap 
nilai perusahaan. 
 

7 Herawati 

   (2020) 

Pengaruh struktur 
modal terhadap nilai 
perusahaan.  

Hasil penelitian ini dapat 
disimpulkan bahwa 
struktur modal berpengaruh 
positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaaan. 
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No Peneliti 
(Tahun) 

Judul Penelitian Hasil Penelitian 

8 Rahmawati 

(2021) 

Pengaruh ukuran 
perusahaan, 
profitabilitas, 
struktur modal, dan 
keputusam investasi 
terhadap Nilai 
perusahaan sektor 
properti,real estate 
dan builsing 
construction yang 
terdaftar di BEI 
tahun 2010 – 2013. 

Hasil penelitian yaitu 
bahwa ukuran perusahaan, 
profitabilitas, struktur 
modal, dan keputusan 
investasi memiliki 
pengaruh secara simultan 
terhadap nilai perusahaan 
properti, real estate dan 
building construction yang 
terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 

9       Afa 

    (2021) 

Pengaruh likuiditas, 
risiko bisnis dan 
struktur aktiva 
terhadap struktur 
modal (studi empiris 
pada perusahaan 
manfukatur sektor 
industri barang 
konsumsi yang 
terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia pada 
periode 2015- 2019) 

Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa 
perusahaan manfukatur 
sektor industri barang 
konsumsi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia pada 
periode 2015- 2019) 
terhadap struktur modal, 
sedangkan variabel risiko 
bisnis dan struktur aktiva 
tidak berpengaruh terhadap 
struktur modal perusahaan 
manufaktur sektor barang 
konsumsi di BEI 
tahun 2015-2019. 

   Sumber : Data diolah Peneliti 
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2.7  Kerangka konseptual 

Kerangka konseptual adalah suatu hubungan yang menghubungkan secara 

teoritis antara variabel-variabel penelitian yaitu, antara variabel independen/bebas 

dengan variabel dependen/terikat yang akan diamati atau diukur ataupun diteliti 

melalui penelitian yang akan dilakukan (Sugiyono, 2019). Penelitian ini bertujuan 

untuk mengetahui bagaimana pengaruh ukuran perusahaan, struktur modal, risiko 

bisnis terhadap nilai perusahaan. Peneliti menggunakan nilai perusahaan sebagai 

variabel dependen, sedangkan yang menjadi variabel independen dalam penelitian 

ini adalah ukuran perusahaan , struktur modal dan risiko bisnis.  

Pada gambar 2.1 berikut merupakan kerangka konseptual yaitu pengaruh 

antara pengaruh ukuran perusahaan, struktur modal, risiko bisnis terhadap nilai 

perusahaan. 

 

Gambar 2.1  
Kerangka Konseptual 

 
Nilai Perusahaan (Y) 

Risiko Bisnis (X3) 

Struktur Modal (X2) 

Ukuran Perusahaan (X1) 
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2.8 Hipotesis 

       Hipotesis adalah asumsi temporer tentang masalah yang diteliti dan harus 

dibuktikan dengan data yang dikumpulkan. Berdasarkan teori dan penelitian 

sebelumnya, hipotesisnya: 

2.8.1 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat dijelaskan besar kecilnya 

perusahaan diukur dengan total aset, jumlah penjualan, nilai saham dan sebagainya 

(Gerianta, 2020). Semakin tinggi ukuran perusahaan semakin tinggi pula nilai 

perusahaan. Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang besar akan memberikan 

sinyal positif sehingga para investor akan tertarik untuk menanamkan modal di 

perusahaan tersebut (Aggarwal & Padhan, 2021). 

Ukuran perusahaan yang besar dapat membuat investor beranggapan bahwa 

perusahaan tersebut mempunyai kondisi yang stabil. Hal tersebut yang membuat 

investor yakin dalam berinvestasi dengan membeli saham suatu perusahaan yang 

dapat mengakibatkan harga saham perusahaan tersebut naik di pasar modal. 

Semakin harga saham naik di pasar modal akan sangat mempengaruhi pandangan 

investor terhadap nilai perusahaan tersebut (Suardana et al., 2020). Pernyataan di 

atas didukung dengan hasil penelitian Manoppo (2019) mengemukakan bahwa 

ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan.  

H1 : Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang 

terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2020 – 2022. 
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2.8.2 Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan 

Menurut Brigham dan Houston (2019,34), menjelaskan bahwa struktur modal 

yang optimal diperoleh dengan cara menyeimbangkan manfaat dari pendanaan 

dengan hutang dengan suku bunga dan biaya kebangkrutan yang lebih tinggi. Bagi 

setiap perusahaan, keputusan dalam menggunakan struktur modal akan 

mempengaruhi nilai perusahaan. Struktur modal yang dibiayai dengan utang akan 

meningkatkan nilai perusahaan, dengan meningkatnya nilai perusahaan akan 

memberikan sinyal yang baik karena utang yang semakin tinggi menyebabkan 

penggunaan modal semakin kecil sehingga modal rata-ratanya semakin kecil. 

Semakin kecil biaya modal rata-rata, semakin besar nilai perusahaan (Indriyani, 

2019). 

 Perusahaan menggunakan hutang dalam operasinya akan mendapatkan 

penghematan pajak, karena pajak dihitung dari laba operasi bersih setelah dikurangi 

bunga hutang sehingga laba bersih yang menjadi hak pemegang saham akan 

menjadi lebih besar dibandingkan dengan perusahaan yang tidak menggunakan 

hutang. Dengan demikian nilai perusahaan pun menjadi lebih besar, ini berarti 

semakin besar struktur modalnya maka nilai perusahaan juga akan semakin 

meningkat. Pernyataan di atas didukung dengan hasil penelitian Arif (2020)  

menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh positif secara signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

H2 : struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang 

terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2020 – 2022. 
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2.8.3 Pengaruh Risiko Bisnis Terhadap Nilai Perusahaan 

Semua perusahaan dihadapkan pada peristiwa yang berpotensi 

menimbulkan risiko bisnis tradisional, seperti naik turunnya pendapatan akibat 

dinamika penawaran dan permintaan, persaingan pasar dan ketidakpastian pasokan 

dari vendor (Hanggraeni, 2021). Risiko adalah peristiwa yang dapat terjadi dan 

menyebabkan kerusakan pada bisnis. Ketidakpastian masa depan, penyimpangan, 

dan sesuatu yang tidak diharapkan bagian dari risiko bisnis yang timbul dalam 

pengelolaan perusahaan (Maralis & Triyono, 2019).  

Dalam melakukan bisnis diperlukan prinsip kehati-hatian dan melakukan 

perhitungan yang tepat agar terhindar dari risiko bisnis yang erat kaitannya dengan 

hal yang tidak menyenangkan. Individu, organisasi perusahaan dan organisasi lain 

harus mempersiapkan kemungkinan kerugian (Arifudin et al., 2020). Semakin 

tinggi tingkat risiko bisnis perusahaan semakin besar nilai perusahaan (Dinayu et 

al., 2020; Ginting & Saerang, 2020).  

Tingkat risiko yang tinggi menunjukkan besarnya return yang diperoleh 

perusahaan, tingginya nilai return akan memberikan sinyal yang positif kepada 

investor dan akan mempengaruhi investor dalam pengambilan keputusan investasi 

terutama saham. Nilai saham yang tinggi berdampak pada nilai perusahaan. 

Sehingga tingi tendahnya risiko bisnis akan mempengaruhi besar kecilnya nilai 

perusahaan (Hartono 2017: 285) . Penelitian Ginting (2020) menyatakan bahwa 

risiko bisnis berpengaruh positif secara signifikan terhadap nilai perusahaan. 
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H3 : risiko bisnis berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang 

terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2020 – 2022. 

 

2.8.4 Pengaruh Ukuran Perusahaan, Struktur Modal , Risiko Bisnis Terhadap     

Nilai Perusahaan 

Menurut Romondor (2019), diperoleh bahwa struktur modal, ukuran 

perusahaan dan risiko bisnis berpengaruh positif dan signifikan berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa manajemen 

perusahaan dan pihak yang terkait memandang pentingnya melihat bagaimana 

kondisi struktur modal, ukuran perusahaan dan risiko bisnis secara bersamaan 

dalam mengukur nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan 

dan minuman yang dijadikan sampel dalam penelitian ini.  

Pada penelitian Romondor (2019), menunjukkan bahwa struktur modal 

mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, ukuran 

Perusahaan dan risiko bisnis mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap nilai 

Perusahaan. 

H4 : Ukuran perusahaan, struktur modal, dan risiko bisnis berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2020 – 

2022.
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BAB lll 

METODOLOGI PENELITIAN 

 

3.1 Desain Penelitian 

Pendekatan desain yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian 

kuantitatif dengan pendekatan asosiatif kuasal. Menurut Sugiyono (2019) 

pendekatan asosiatif kausal adalah salah satu pendekatan dalam penelitian yang 

bertujuan untuk mengetahui hubungan sebab akibat antara dua variabel atau lebih. 

Tujuan penelitian ini untuk menganalisis pengaruh antara variable independen 

terhadap variable dependen. Penelitian ini menguji pengaruh ukuran perusahaan, 

struktur modal, risiko bisnis terhadap nilai perusahaan. Kuantitatif pada penelitian 

ini digunakan angka dan analisis pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan 

dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

3.2 Objek dan Waktu Penelitian 

3.2.1 Objek Penelitian 

Penelitian ini menggunakan data empiris yang didapatkan dari Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020 – 2022 dengan 

mengakses website dari Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id dan juga website 

lain yang berkaitan dengan perusahaan sub sektor makanan dan minuman dengan 

menggunakan laporan keuangan. 
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3.2.2 Waktu Penelitian 

Rincian waktu yang dibutuhkan peneliti dari awal penelitian hingga rencana 

penyelesaian penelitian dapat dilihat pada tabel 3.1 yang dipaparkan sebagai 

berikut: 

Tabel   3.1 
Waktu Penelitian 

No Jenis Kegiatan 2023 2024 
Okt Nov Des Jan Feb Mar Aprl Mei Jun Jul Ags Sept 

1 Pengajuan Judul             
2 Penulisan 

Proposal 
          

3 Bimbingan 
Proposal 

           

4 Seminar 
Proposal 

            

5 Revisi Proposal             
6 Pengolahan 

Data 
            

7 Seminar Hasil             
8 Revisi Semhas             
9 Sidang             

Sumber : Hasil Pengolahan Data, 2024 
 
3.3  Populasi Dan Sampel 

3.3.1 Populasi 

         Menurut Sugiyono (2019: 117), populasi yaitu wilayah generalisasi yang 

terdiri atas objek atau subjek yang dinilai mempunyai kuantitas dan karakteristik 

tertentu sehingga penting untuk ditetapkan oleh peneliti dalam mempelajari dan 

menyimpulkannya. Dalam penelitian ini populasi yang digunakan adalah seluruh 

laporan keuangan perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2020 - 2022 sebanyak 30 perusahaan. 
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Tabel 3.2 
Daftar Populasi 

No KODE NAMA PERUSAHAAN 
1 ADES PT Akasha Wira International Tbk 
2 AISA PT FKS Food Sejahtera Tbk 
3 ALTO PT Tri Banyan Tirta Tbk 
4 BTEK PT Bumi Teknokultura Unggul Tbk 
5 BUDI PT Budi Strach Sweetener Tbk 
6 CAMP PT Campina Ice Cream Industry Tbk 
7 CEKA PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 
8 CLEO PT Sariguna Primatrirta Tbk 
9 DLTA PT Delta Djakarta Tbk 
10 DMND PT Diamond Food Indonesia Tbk 
11 FOOD PT Sentra Food Indonesia Tbk 
12 GOOD PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 
13 HOKI PT Buyung Poetra Sembada Tbk 
14 ICBP PT Indofood CBP Tbk 
15 IIKP PT Inti Agri Resources Tbk 
16 INDF PT Indofood Sukses Makmur Tbk 
17 IKAN PT Era Mandiri Cemerlang Tbk 
18 KEJU PT Mulia Boga Raya Tbk 
19 MGNA PT Magna Investama Mandiri Tbk 
20 MLBI PT Multi Bintang Indonesia Tbk 
21 MYOR PT Mayora Indah Tbk 
22 PANI PT Pratama Abadi Nusantara Industri Tbk 
23 PCAR PT Prima Cakrawala Abadi Tbk 
24 PSDN PT Prashida Aneka Niaga Tbk 
25 ROTI PT Nippon Indosari Corporindo Tbk 
26 SKBM PT Sekar Bumi Tbk 
27 SKLT PT Sekar Laut Tbk 
28 STTP PT Siantar Top Tbk 
29 TBLA PT Tunas Baru Lampung Tbk 
30 ULTJ PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading Company 

Tbk 
             Sumber : Data diolah Peneliti (2024)
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3.3.2 Sampel 

       Menurut Sugiyono (2019: 118) sampel adalah bagian dari jumlah dan 

karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut. Teknik pengambilan sampel 

dilakukan secara purposive sampling yaitu teknik penentuan sampel dengan 

pertimbangan tertentu. Kriteria pemilihan sampel yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah sebagai berikut : 

1) Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2020 – 2022. 

2) Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang tidak mengalami kerugian 

tahun 2020 – 2022. 

      Adapun rincian kriteria perusahaan yang telah melewati tahapan kriteria yang     

telah ditentukan dapat dilihat pada tabel 3.3 sebagai berikut. 

Tabel 3.3 
Hasil Kriteria Penentu Sampel 

Kriteria Jumlah 
Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2020 – 2022. 

30 

Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang 
mengalami kerugian tahun 2020 – 2022. 

 
(17) 

Jumlah Sampel 13 
 

Jumlah data observasi (13 Perusahaan x 3 Tahun) 39 
 

Sumber : Diolah Oleh Peneliti (2024) 

       Berdasarkan kriteria yang telah ditentukan maka terdapat 13 perusahaan yang 

menjadi sampel penelitian dengan lamanya tahun pengamatan adalah 3 tahun, 

dengan demikian jumlah data observasi yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 

39 perusahaan sub sektor makanan  dan minuman tahun 2020 – 2022.
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3.4  Defenisi Operasional Variabel 

      Pada bagian definisi operasional variabel dan variabel penelitian ini peneliti 

akan memberikan definisi secara jelas mengenai variabel-variabel yang digunakan 

dalam penelitian ini. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini ada dua yaitu, 

variabel bebas (independen) dan variabel terikat (dependen). 

Tabel 3.4  
Defenisi Operasional Variable 

No Variable Defenisi Indikator Skala 
 

1 Nilai 
Perusahaan 

(Y) 

Nilai perusahaan 
merupakan harga yang 
bersedia dibayar oleh 
calon pembeli apabila 
perusahaan tersebut 
dijual. 
 

(Santoso, 2019) 

 
 

𝑃𝐵𝑉 =
Harga Per Lembar Saham

Nilai Buku Per Lembar Saham
 

 
(Savitri, 2021) 

 
Rasio 

2 Ukuran 
Perusahaan 

(X1) 

Ukuran perusahaan 
adalah besar kecilnya 
perusahaan dapat diukur 
dengan total aset atau 
besar harta perusahaan. 
 

(Hartono, 2019) 

 
 

Ukuran Perusahaan 
= 𝐿𝑛 (𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎set) 

 
(Wang, 2020) 

Rasio 

3        Struktur 
      modal 
      (X2) 

 

Struktur modal adalah 
gabungan atau kumpulan 
dari hutang, saham 
preferen dan modal 
sendiri yang digunakan 
untuk menggalang 
modal. 

 
(Brigham dan Houston 

2019) 

 
 

𝐷𝐸𝑅 =
Total Hutang

Total Ekuitas
× 100% 

 
(Hery, 2020) 

Rasio 

4         Risiko 
       Bisnis 
      (X3) 

 

Risiko bisnis adalah 
ketidakpastian yang 
dihadapi perusahaan 
dalam menjalankan 
kegiatan bisnisnya. 
 

(Houston, 2019) 

 

𝐷𝑂𝐿 =
Perubahan EBIT

Perubahan Penjualan
× 100% 

 
(Houston, 2019) 

Rasio 

Sumber : Data diolah peneliti (2024) 

----------------------------------------------------- 
© ️Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang 
----------------------------------------------------- 
1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber 
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah 
3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area 

Document Accepted 18/11/24 
 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)18/11/24 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id) 

UNIVERSITAS MEDAN AREA

Einintha Putri Waleska - Pengaruh Ukuran Perusahaan, Struktur Modal dan Risiko....



21  

 

3.5 Jenis Dan Sumber Data 

3.5.1 Jenis Data 

       Jenis data yang digunakan adalah data kuantitatif. Menurut Sugiyono (2019:13) 

data kuantitatif adalah data yang diperoleh dalam bentuk angka dan dapat dihitung. 

Data laporan keuangan diambil melalui website Bursa Efek Indonesia yaitu 

www.idx.co.id. 

3.5.2 Sumber Data 

Penelitian ini menggunakan data sekunder. Menurut Umar (2019) data 

sekunder adalah sumber data penelitian yang diperoleh peneliti secara tidak 

langsung melalui media perantara yang mendukung penelitian ini adalah melalui 

situs resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id. 

3.6 Metode Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini adalah teknik dokumentasi. 

Menurut Ghozali (2018) dokumentasi adalah suatu teknik yang mempelajari catatan 

– catatan perusahaan yang dibutuhkan untuk menjawab permasalahan dalam 

penelitian. Teknik dokumentasi dalam penelitian ini dilakukan dengan 

mengumpulkan data sekunder berupa penelitian melalui Bursa Efek Indonesia 

(BEI) melalui website www.idx.co.id data laporan tahunan perusahaan dan melalui 

website resmi perusahaan . 

3.7 Metode Analisis Data 

Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan 

analisis data kuantitatif dengan menggunakan program SPSS sebagai alat untuk 

menguji data tersebut. 
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3.7.1 Analisis Statistik Deskriptif 

         Analisis statistik deskriptif adalah metode penelitian data yang digunakan 

untuk mendeskripsikan data yang akan digunakan dalam penelitian untuk membuat 

suatu kesimpulan. Menurut Ghozali (2018) Statistik deskriptif digunakan untuk 

menjelaskan atau memberikan gambaran mengenai karakteristik dari data tanpa 

mengambil kesimpulan umum. 

3.7.2. Pengujian Asumsi Klasik 

 Uji asumsi klasik dilakukan untuk memenuhi persyaratan analisis regresi 

linier, yaitu estimator terbaik dan tidak bias atau sering disingkat BLUE (Best 

Linear Unbias Estimate). Ada beberapa asumsi yang harus dipenuhi agar 

kesimpulan dari hasil pengujian tidak bias. Sebelum melakukan analisis regresi 

linier berganda, perlu dilakukan uji asumsi klasik terlebih dahulu. Hal ini dilakukan 

agar sampel data yang diolah benar-benar dapat mewakili populasi secara 

keseluruhan.  

3.7.2.1 Uji Normalitas 

Menurut Ghozali (2018:161), uji normalitas bertujuan untuk menguji 

apakah dalam model regresi variabel pengganggu atau residual berdistribusi normal 

atau tidak. Ada dua cara untuk mengetahui apakah residual berdistribusi normal 

atau tidak, yaitu dengan menggunakan analisis grafik (histogram dan normal) atau 

uji statistik (Kolmogorov-Smirnov). Uji normalitas dengan memakai Kolmogorov-

Smirnov yang memberikan perbandingan data yang nantinya dilakukan pengujian 

distribusi normalitas dengan melihat distribusi normal baku dimana data yang sudah 

dilakukan transformasi ke bentuk Z-Score serta diasumsi bahwa datanya sudah 
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normal. Untuk mendeteksi normalitas dengan Kolmogorov-Smirnov, ketentuan 

dalam pengambilan keputusan adalah sebagai berikut. 

a. Jika Nilai sig < 0,05, distribusi adalah tidak normal. 
 
b. Jika Nilai sig > 0,05, distribusi adalah normal. 
 
3.7.2.2  Uji Multikolinearitas 

Ghozali (2018:107) uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah 

ada korelasi antara variabel independen dalam model regresi. Model regresi yang 

baik adalah tidak adanya korelasi antar variabel bebas. Untuk mendeteksi ada  

tidaknya multikolinearitas dalam model regresi dapat dilihat dari nilai tolerance atau 

variance inflation factor (VIF). 

a. Jika nilai tolerance > 10 persen dan nilai VIF < 10, maka dapat disimpulkan   

bahwa tidak ada multikoloniearitas antar variabel independen dalam model 

regresi. 

b. Jika nilai tolerance < 10 persen dan nilai VIF > 10, maka dapat disimpulkan 

bahwa ada multikoloniearitas antar variabel independen dalam model regresi. 

3.7.2.3  Uji Heteroskedastisitas 

Menurut Ghozali (2018:2111) Pengujian ini bertujuan untuk melihat apakah 

dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variabel dari residual satu pengamatan 

ke residual pengamatan lain. Jika variabel residual tersebut tetap, maka disebut 

homokedastisitas dan jika berbeda disebut heterokedastisitas. Model regresi yang 

baik adalah homokedastisitas (Ghozali, 2018:105). Ada tidaknya heterokedastisitas 

dapat dilakukan dengan melihat grafik scatterplot antara nilai prediksi variabel 

independen dengan nilai residualnya.  
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Dasar yang digunakan untuk menentukan heteroskedastisitas antara lain : 

a. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola tertentu yang  

    teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit), maka mengindikasikan  

    telah terjadi heteroskedastisitas. 

b. Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik yang menyebar diatas dan dibawah 

    angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 

3.7.2.4  Uji Autokolerasi 

Uji ini berguna dalam analisis data time series untuk menentukan apakah 

terdapat pola korelasi antara observasi pada waktu tertentu dengan observasi pada 

waktu sebelumnya atau kemungkinan pola tersebut hanya hasil dari kebetulan. Uji 

autokorelasi bertujuan untuk menunjukkan korelasi antara anggota observasi yang 

diurutkan berdasarkan waktu atau ruang (Gani dan Amalia, 2019: 124). 

Pengujian autokorelasi penting dilakukan sebelum melakukan analisis 

regresi linear berganda dan pengujian hipotesis pada penelitian kuantitatif jika hasil 

uji autokorelasi tidak sesuai dengan yang diharapkan, maka akan timbul berbagai 

reaksi yang beragam ( Sujarweni, 2019:232) : 

a. Jika DW terletak antara batas atas (upper bound) dan 4-du (du < DW < 4-du), 

maka koefisien kolerasi sama dengan nol, berarti tidak adanya autokorelasi.  

b. Jika DW lebih rendah dari batas bawah atau lower bound (0 < DW < dl), maka  

koefisien korelasi lebih besar dari pada nol, berarti ada autokorelasi positif. 

c.    Jika DW lebih besar dari pada 4-dl (4-dl < 4), maka koefisien autokorelasi lebih 

kecil dari pada nol, berarti adanya autokorelasi  negatif. 
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3.8  Analisis Regresi Linear Berganda 

Menurut Sugiyono (2019), analisis regresi linear berganda digunakan oleh 

peneliti untuk meramalkan bagaimana keadaan naik atau turunnya variabel terikat 

akibat perubahan pada satu atau lebih variabel bebas. Metode analisis regresi linear 

berganda digunakan untuk menguji pengaruh antara variabel Independen yaitu 

ukuran perusahaan, struktur modal dan risiko bisnis terhadap nilai perusahaan 

sebagai variabel dependen. Adapun model regresi berganda dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut : 

Y = a+b1X1+b2X2+b3X3+e 
Keterangan : 

Y : Nilai Perusahaan  

a : Konstanta 

X1 : Struktur Modal 

X2 : Ukuran Perusahaan  

X3 : Risiko Bisnis 

B1,2 : Besaran koefisien regresi dari masing-masing variable 

e : Standar error 

3.9 Uji Hipotesis 

3.9.1 Uji Parsial ( Uji t) 

Menurut Ghozali (2018 : 98) uji t pada dasarnya menunjukan seberapa jauh 

pengaruh signifikan satu variabel independent/bebas secara individual dalam 

menerangkan variasi variabel dependen/terikat. Pengujian ini menggunakan tingkat 

signifikan sebesar 0,5 dengan kriteria yaitu :  
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a. Jika nilai signifikansi < 0,05 menunjukkan bahwa variabel independent  (X)     

secara    parsial berpengaruh terhadap variabel dependen (Y) maka Ha 

diterima. 

   b.  Jika nilai signifikansi > 0,05 menunjukkan bahwa variabel independen  (X)  

        secara parsial tidak berpengaruh terhadap variabel dependen (Y)   maka Ha   

        ditolak. 

3.9.2 Uji Simultan (Uji F) 

Menurut Ghozali (2018) uji F digumnakan untuk menguji apakah terdapat 

pengaruh yang signifikan pada model penelitian yang berarti layak untuk di uji. Uji 

F digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel bebas secara bersama-sama 

(simultan) terhadap variabel terikat. Adapun langkah-langkah pengujian hipotesis 

dengan menggunakan uji F adalah sebagai berikut: 

a. Jika nilai signifikasi < 0,05 maka menyatakan bahwa semua variabel          

independen mempengaruhi variabel dependen. 

a. Jika nilai signifikansi > 0,05 maka menyatakan bahwa semua variabel 

independen tidak mempengaruhi variabel dependen. 

3.9.3 Uji koefisien Determinasi (R2) 

Menurut Ghozali (2018) Uji koefisien determinasi (R2) digunakan untuk 

mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel 

independen”. Pada pengujian hipotesis pertama koefisien determinasi dilihat pada 

besarnya nilai (Adjusted R2). Nilai (Adjusted R2) memiliki interval antara 0 dan 1. 

Apabila nilai adjusted R2 bernilai besar (mendeteksi 1) maka bisa dikatakan bahwa 

variabel bebas dapat memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk 
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memprediksi variabel dependen. Sedangkan apabila nilai (adjusted R2) bernilai 

kecil maka kemampuan variabel bebas dalam menjelaskan variabel dependen 

sangat terbatas. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan pada bab 

sebelumnya, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut:  

1. Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia tahun 2020 – 2022. 

2. Struktur modal berpengaruh positif dan  signifikan terhadap nilai perusahaan 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020 – 2022. 

3. Risiko bisnis berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020 – 2022. 

4. Ukuran perusahaan, struktur modal, dan risiko bisnis berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020 – 2022. 

5.2 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian ini, maka saran yang dapat disampaikan 

peneliti adalah sebagai berikut: 

1. Bagi akademisi dan peneliti selanjutnya, diharapkan dapat menambah jumlah 

sampel maupun variabel penelitian untuk memperluas wilayah sampel peneliti 

dan dapat melakukan penelitian lebih lanjut sehingga hasil (output) penelitian 
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ini dapat digeneralisasikan untuk ruang lingkup yang lebih luas. 

2. Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan menjadi bahan pertimbangan untuk 

mengevaluasi nilai suatu perusahaan dengan menggunakan variabel independen 

seperti ukuran perusahaan, struktur modal, dan risiko bisnis. 

3. Bagi investor, hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat 

bagi para investor dan calon investor sebagai alat bantu dalam melakukan 

analisis dan sebagai tambahan informasi dalam pengambilan keputusan 

investasi pada suatu perusahaan. 
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     Lampiran 1 
     Populasi Penelitian 

No KODE NAMA PERUSAHAAN TANGGAL LISTING 

1 ADES PT Akasha Wira International Tbk 13-Juni -1994 
2 AISA PT FKS Food Sejahtera Tbk 11-Juni-1997 
3 ALTO PT Tri Banyan Tirta Tbk 10-Juli-2012 
4 BTEK PT Bumi Teknokultura Unggul Tbk 14-Mei-2004 
5 BUDI PT Budi Strach Sweetener Tbk 15-Januari-1979 
6 CAMP PT Campina Ice Cream Industry Tbk 08-Mei-1995 
7 CEKA PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 09-Juli-1996 
8 CLEO PT Sariguna Primatrirta Tbk 05-Mei-2017 
9 DLTA PT Delta Djakarta Tbk 27-Februari-1984 
10 DMND PT Diamond Food Indonesia Tbk 22-Januari-2020 
11 FOOD PT Sentra Food Indonesia Tbk 11-Juni-1997 
12 GOOD PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 22-Desember-1980 
13 HOKI PT Buyung Poetra Sembada Tbk 22-Juni-2017 
14 ICBP PT Indofood CBP Tbk 07-Oktober-2010 
15 IIKP PT Inti Agri Resources Tbk 14-Oktober-2002 
16 INDF PT Indofood Sukses Makmur Tbk 14-Juli-1994 
17 IKAN PT Era Mandiri Cemerlang Tbk 12-Februari-2020 
18 KEJU PT Mulia Boga Raya Tbk 25-November-2019 
19 MGNA PT Magna Investama Mandiri Tbk 08-Juli-2014 
20 MLBI PT Multi Bintang Indonesia Tbk 15-Desember-1981 
21 MYOR PT Mayora Indah Tbk 04-Juli-1990 
22 PANI PT Pratama Abadi Nusantara Industri Tbk 18-September-2018 
23 PCAR PT Prima Cakrawala Abadi Tbk 22-Desember-2017 
24 PSDN PT Prashida Aneka Niaga Tbk 18-Oktober-1994 
25 ROTI PT Nippon Indosari Corporindo Tbk 28-Juni-2010 
26 SKBM PT Sekar Bumi Tbk 28-September-2012 
27 SKLT PT Sekar Laut Tbk 08-September-1993 
28 STTP PT Siantar Top Tbk 16-Desember-1996 
29 TBLA PT Tunas Baru Lampung Tbk 14-Februari-2000 
30 ULTJ PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading 

Company Tbk 
02-Juli-1990 
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Lampiran 2 
Kriteria Sampel Penelitian 

 
 

No 
KODE 

 
 
 

NAMA PERUSAHAAN 
 

Perusahaan 
sub sektor 

makanan dan 
minuman 

yang terdaftar 
di BEI tahun 

2020-2022 

Perusahaaan 
yang tidak 
mengalami 

kerugian pada 
tahun 2020-

2022 

 
 
 

SAMPEL 

 l ll  
1 ADES PT Akasha Wira International Tbk ✔ ✖  

2 AISA PT FKS Food Sejahtera Tbk ✔ ✖  

3 ALTO PT Tri Banyan Tirta Tbk ✔ ✖  

4 BTEK PT Bumi Teknokultura Unggul Tbk ✔ ✖  

5 BUDI PT Budi Strach Sweetener Tbk ✔ ✔ 1 

6 CAMP PT Campina Ice Cream Industry Tbk ✔ ✔ 2 

7 CEKA PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk ✔ ✔ 3 

8 CLEO PT Sariguna Primatrirta Tbk ✔ ✔ 4 

9 DLTA PT Delta Djakarta Tbk ✔ ✔ 5 

10 DMND PT Diamond Food Indonesia Tbk ✔ ✔ 6 

11 FOOD PT Sentra Food Indonesia Tbk ✔ ✔ 7 

12 GOOD PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbk ✔ ✔ 8 

13 HOKI PT Buyung Poetra Sembada Tbk ✔ ✖  

14 ICBP PT Indofood CBP Tbk ✔ ✖  

15 IIKP PT Inti Agri Resources Tbk ✔ ✖  

16 INDF PT Indofood Sukses Makmur Tbk ✔ ✖  

17 IKAN PT Era Mandiri Cemerlang Tbk ✔ ✔ 9 

18 KEJU PT Mulia Boga Raya Tbk ✔ ✖  

19 MGNA PT Magna Investama Mandiri Tbk ✔ ✖  

20 MLBI PT Multi Bintang Indonesia Tbk ✔ ✔ 10 

21 MYOR PT Mayora Indah Tbk ✔ ✖  

22 PANI PT Pratama Abadi Nusantara Industri Tbk ✔ ✖  

23 PCAR PT Prima Cakrawala Abadi Tbk ✔ ✔ 11 

24 PSDN PT Prashida Aneka Niaga Tbk ✔ ✖  

25 ROTI PT Nippon Indosari Corporindo Tbk ✔ ✔ 12 

26 SKBM PT Sekar Bumi Tbk ✔ ✔ 13 

27 SKLT PT Sekar Laut Tbk ✔ ✖  

28 STTP PT Siantar Top Tbk ✔ ✖  

29 TBLA PT Tunas Baru Lampung Tbk ✔ ✖  

30 ULTJ PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading 
Company Tbk 

✔ ✖  
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Lampiran 3  

Perhitungan variable price to book value perusahaan sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2020 – 2022 
No       Kode  Tahun  Harga Per Lembar Saham Book Value PBV 

  
1  

 
BUDI 

2020  99 293,88 0,34 
2021  179 308,45 0,58 
2022  226 321,19 0,70 

  
2  

 
CAMP 

2020  302 163,42 1,85 
2021  290 173,80 1,67 
2022  306 159,97 1,91 

  
3  

 
CEKA 

2020  1,875 2118,85 0,84 
2021  1,880 2331,71 0,80 
2022  1,980 2605,11 0,58 

  
4  

 
CLEO 

2020  500 74,56 6,71 
2021  470 83,46 5,63 
2022  555 98,76 5,62 

  
5  

 
DLTA 

2020  4,400 1273,82 3,45 
2021  3,740 1261,68 2,96 
2022  3,830 1249,94 4,26 

  
6  

    
     DMND 

2020  920 491,72 1,87 
2021  875 530,14 1,65 
2022  815 571,51 1,43 

  
7  

  
   FOOD 

2020  103 86,53 1,19 
2021  133 67,29 1,98 
2022  111 64,08 1,73 

  
8  

   
   GOOD 

2020  254 392,22 0,65 
2021  525 82,14 6,39 
2022  525 90,83 5,78 

  
9  

  
   IKAN 

2020  147 47,02 3,13 
2021  95 82,96 1,15 
2022  59 87,30 0,68 

  
10  

 
MLBI 

2020  9,700 680,31 14,25 
2021  7,800 521,67 14,95 
2022  8,950 509,93 15,75 

  
11  

 
PCAR 

2020  555 54,57 10,17 
2021  282 55,73 5,06 
2022  87 52,43 1,66 

  
12  

 
ROTI 

2020  1.360 521,73 2,61 
2021  1.360 460,91 2,95 
2022  1.320 433,36 3,05 

  
13  

 
SKBM 

2020  324 557,35 0,58 
2021  360 573,66 0,63 
2022  378 620,75 0,61 
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Lampiran 4 

Perhitungan variable ukuran perusahaan sub sektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2020 – 2022. 

No  Kode  Tahun  TOTAL ASET UKURAN PERUSAHAAN 
  

1  
 

BUDI 
2020  2.963.007.000.000 14,902 
2021  2.993.218.000.000 14,912 
2022  3.173.651.000.000 14,970 

  
2  

 
CAMP 

2020  1.086.873.666.641 27,714 
2021  1.147.260.611.704 27,768 
2022  1.074.777.460.412 27,703 

  
3  

 
CEKA 

2020  1.556.673.828.068 28,074 
2021  1.697.387.196.209 28,160 
2022  1.718.287.453.575 28,172 

  
4  

 
CLEO 

2020  1.310.940.121.622 27,902 
2021  1.348.181.576.913 27,930 
2022  1.074.777.460.412 27,703 

  
5  

 
DLTA 

2020  1.225.580.913.000 20,927 
2021  1.308.722.065.000 20,992 
2022  1.307.186.367.000 20,991 

  
6  

 
 DMND 

2020  5.680.638.000.000 15,553 
2021  6.297.287.000.000 15,656 
2022  6.878.297.000.000 15,744 

  
7  

 
FOOD 

2020  113.192.236.191 25,452 
2021  106.495.352.963 25,391 
2022  102.297.196.494 25,351 

  
8  

 
GOOD 

2020  6.670.943.518.686 29,529 
2021  6.766.602.280.143 29,543 
2022  7.327.371.934.290 29,623 

  
9  

 
IKAN 

2020  132.538.615.751 25,610 
2021  129.081.871.589 25,584 
2022  125.635.186.707 25,557 

 
10  

 
MLBI 

2020  2.907.425.000.000   14,883 
2021  2.922.017.000.000   14,888 
2022  3.374.502.000.000  15,032 

  
11  

 
PCAR 

2020  103.351.122.210  25,361 
2021  108.995.625.626  25,415 
2022  102.809.758.188  25,356 

  
12  

 
ROTI 

2020  4.452.166.671.985  29,124 
2021  4.191.284.422.677  29,064 
2022  4.130.321.616.083  29,049 

  
13  

 
SKBM 

2020  1.768.660.546.754  28,201 
2021  1.970.428.120.056  28,309 
2022  2.042.199.577.083  28,345 
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Lampiran 5  

Perhitungan variable Debt to Equity Ratio perusahaan sub sektor makanan 

dan minuman yang terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2020 – 2022. 

No       Kode  Tahun  
TOTAL HUTANG EKUITAS 

 
DER 

  
1  

 
BUDI 

2020  1.640.851.000.000 1.322.156.000.000 1,241 
2021  1.605.521.000.000 1.387.697.000.000 1,157 
2022  1.728.614.000.000 1.445.037.000.000 1,196 

  
2  

 
CAMP 

2020  125.161.736.939 961.711.929.702 0,130 
2021  124.445.620.572 1.022.814.971.132 0,122 
2022  133.323.429.397 941.454.031.015 0,142 

  
3  

 
CEKA 

2020  305.958.833.204 1.260.714.994.864 0,243 
2021  310.020.233.374 1.387.366.962.835 0,223 
2022  168.244.583.827 1.550.042.869.748 0,109 

  
4  

 
CLEO 

2020  416.194.010.942 894.746.110.680 0,465 
2021  346.601.683.606 1.001.579.893.307 0,346 
2022  508.372.748.127 1.185.150.863.297 0,429 

  
5  

 
    DLTA 

2020  205.681.950.000 1.019.898.963.000 0,202 
2021  298.548.048.000 1.010.174.017.000 0,296 
2022  306.410.503.000 1.000.775.865.000 0,306 

  
6  

 
   DMND 

2020  1.025.042.000.000 4.655.596.000.000 0,220 
2021  1.277.906.000.000 5.019.381.000.000 0,255 
2022  1.467.035.000.000 5.411.262.000.000 0,271 

  
7  

 
   FOOD 

2020  56.950.719.933 56.241.516.258 1,013 
2021  62.754.664.235 43.740.688.728 1,435 
2022  60.641.748.902 41.655.447.592 1,456 

  
8  

 
    GOOD 

2020  3.713.983.005.151 2.956.960.513.535 1,256 
2021  3.735.944.249.731 3.030.658.030.412 1,233 
2022  3.975.927.432.106 3.351.444.502.184 1,186 

  
9  

 
     IKAN 

2020  63.404.922.846 69.133.692.905 0,917 
2021  58.357.126.496 70.724.745.093 0,825 
2022  52.878.769.446 72.756.417.261 0,727 

  
10  

 
MLBI 

2020  1.474.019.000.000 1.433.406.000.000 1,028 
2021  1.822.860.000.000 1,099,157.000.000 1,658 
2022  2.301.227.000.000 1.073.275.000.000 2,144 

  
11  

 
PCAR 

2020  39.680.888.888 63.670.233.322 0,623 
2021  43.973.622.627 65.022.002.999 0,676 
2022  41.631.404.260 61.178.353.928 0,680 

  
12  

 
ROTI 

2020  1.224.495.624.254 3.227.671.047.731 0,379 
2021  1.341.864.891.951 2.849.419.530.726 0,471 
2022  1.449.163.077.319 2.681.158.538.764 0,540 

  
13  

 
SKBM 

2020  806.678.887.419 961.981.659.335 0,839 
2021  977.942.627.046 992.485.493.010 0,985 
2022  968.233.866.594 1.073.965.710.489 0,902 
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Lampiran 6  

Perhitungan variable Degree of Operating Leverage perusahaan sub sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2020 -2022.  

No  Kode  Tahun  Perubahan EBIT  Perubahan Penjualan  DOL  
  

1  
 

BUDI 
2020  -14.593.000.000 -277.902.000.000 0,05 
2021  44.653.000.000 648.916.000.000 0,07 
2022  2.066.000.000 7.544.000.000 0,27 

  
2  

 
CAMP 

2020  -42.719.112.734 -72.318.473.707 0,59 
2021  68.330.571.432 62.499.183.164 1,09 
2022  28.767.381.954 110.226.894.861 0,26 

  
3  

 
CEKA 

2020  -52.267.458.569 -3.117.302.801.231 0,02 
2021  3.470.026.088 5.355.806.232.625 0,00 
2022  46.814.288.7690 784.318.894.554 0,06 

  
4  

 
CLEO 

2020  -3.703.032.567 -112.277.996.114 0,03 
2021  61.378.685.068 130.884.959.398 0,47 
2022  18.888.134.616 255.188.754.231 0,07 

  
5  

 
 DLTA 

2020  -247.732.735.000 -280.800.316.000 0,88 
2021  76.161.391.000 134.869.374.000 0,56 
2022  53.345.789.000 97.538.530.000 0,55 

  
6  

 
     DMND 

2020  -224.570.000.000 -803.637.000.000 0,28 
2021  182.676.000.000 863.563.000.000 0,21 
2022  48.852.000.000 1.488.050.000.000 0,03 

  
7  

 
   FOOD 

2020  16.170.634.429 -31.693.600.649 -0,51 
2021  -4.910.705.911. -3.002.827.044 1,64 
2022  6.699.827.646 -4.543.519.725 -1,47 

  
8  

 
    GOOD 

2020  -240.582.108.682 -727.296.765.555 0,33 
2021  292.669.609.148 1.088.245.310.880 0,27 
2022  41.596.958.352 1.711.344.912.681 0,02 

 
9 

 
     IKAN 

   2020  -5.427.195.061 -24.977.564.839    0,22 
   2021  939.463.632 26.720.509.725   0,04 
  2022  348.844.380 1.969.032.211   0,18 

 
10 

 
MLBI 

2020 -138.592.000.000 -1.726.396.000.000   0,08 
2021 481.331.000.000 488.672.000.000   0,98 
2022 64.890.000.000 641.226.000.000   0,10 

  
11  

 
PCAR 

2020  6.119.416.440 -16.117.919.044   -0,38 
2021  -14.648.517.986 115.240.285.451   -0,13 
2022  4.263.789.549 66.447.144.333   0,06 

  
12  

 
ROTI 

2020  -186.741.282.834 3.208.697.231.408   -0,06 
2021  218.588.754.576 75.588.691.425   2,89 
2022  193.836.427.630 647.558.811.211   0,30 

  
13  

 
SKBM 

2020  8.405.560.306 1.060.825.352.141   0,01 
2021  30.583.778.805 682.357.253.846   0,04 
2022  73.034.973.057 -45.591.188.797  -1,60 
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Lampiran 7 
1. T Tabel 

df  
Pr  0.25  

0.50  
0.10  
0.20  

0.05  
0.10  

0.025  
0.050  

0.01  
0.02  

0.005  
0.010  

0.001  
0.002  

 1  
2  
3  
4  
5  
6  
7  
8  
9 

10  
11  
12  
13  
14  
15  
16  
17  
18  
19  
20  
21  
22  
23  
24  
25  
26  
27  
28  
29  
30  
31  
32  
33  
34  
35  
36  
37  
38  
39  
40  

1.00000 

0.81650 

0.76489 

0.74070 

0.72669 

0.71756 

0.71114 

0.70639 

0.70272 

0.69981 

0.69745 

0.69548 

0.69383 

0.69242 

0.69120 

0.69013 

0.68920 

0.68836 

0.68762 

0.68695 

0.68635 

0.68581 

0.68531 

0.68485 

0.68443 

0.68404 

0.68368 

0.68335 

0.68304 

0.68276 

0.68249 

0.68223 

0.68200 

0.68177 

0.68156 

0.68137 

0.68118 

0.68100 

0.68083  
0.68067  

3.07768 

1.88562 

1.63774 

1.53321 

1.47588 

1.43976 

1.41492 

1.39682 

1.38303 

1.37218 

1.36343 

1.35622 

1.35017 

1.34503 

1.34061 

1.33676 

1.33338 

1.33039 

1.32773 

1.32534 

1.32319 

1.32124 

1.31946 

1.31784 

1.31635 

1.31497 

1.31370 

1.31253 

1.31143 

1.31042 

1.30946 

1.30857 

1.30774 

1.30695 

1.30621 

1.30551 

1.30485 

1.30423 

1.30364  
1.30308  

6.31375 

2.91999 

2.35336 

2.13185 

2.01505 

1.94318 

1.89458 

1.85955 

1.83311 

1.81246 

1.79588 

1.78229 

1.77093 

1.76131 

1.75305 

1.74588 

1.73961 

1.73406 

1.72913 

1.72472 

1.72074 

1.71714 

1.71387 

1.71088 

1.70814 

1.70562 

1.70329 

1.70113 

1.69913 

1.69726 

1.69552 

1.69389 

1.69236 

1.69092 

1.68957 

1.68830 

1.68709 

1.68595 

1.68488  
1.68385  

12.70620  
4.30265 

3.18245 

2.77645 

2.57058 

2.44691 

2.36462 

2.30600 

2.26216 

2.22814 

2.20099 

2.17881 

2.16037 

2.14479 

2.13145 

2.11991 

2.10982 

2.10092 

2.09302 

2.08596 

2.07961 

2.07387 

2.06866 

2.06390 

2.05954 

2.05553 

2.05183 

2.04841 

2.04523 

2.04227 

2.03951 

2.03693 

2.03452 

2.03224 

2.03011 

2.02809 

2.02619 

2.02439 

2.02269  
2.02108  

31.82052  
6.96456 

4.54070 

3.74695 

3.36493 

3.14267 

2.99795 

2.89646 

2.82144 

2.76377 

2.71808 

2.68100 

2.65031 

2.62449 

2.60248 

2.58349 

2.56693 

2.55238 

2.53948 

2.52798 

2.51765 

2.50832 

2.49987 

2.49216 

2.48511 

2.47863 

2.47266 

2.46714 

2.46202 

2.45726 

2.45282 

2.44868 

2.44479 

2.44115 

2.43772 

2.43449 

2.43145 

2.42857 

2.42584  
2.42326  

63.65674  
9.92484 

5.84091 

4.60409 

4.03214 

3.70743 

3.49948 

3.35539 

3.24984 

3.16927 

3.10581 

3.05454 

3.01228 

2.97684 

2.94671 

2.92078 

2.89823 

2.87844 

2.86093 

2.84534 

2.83136 

2.81876 

2.80734 

2.79694 

2.78744 

2.77871 

2.77068 

2.76326 

2.75639 

2.75000 

2.74404 

2.73848 

2.73328 

2.72839 

2.72381 

2.71948 

2.71541 

2.71156 

2.70791  
2.70446  

318.30884  
22.32712  
10.21453  
7.17318 

5.89343 

5.20763 

4.78529 

4.50079 

4.29681 

4.14370 

4.02470 

3.92963 

3.85198 

3.78739 

3.73283 

3.68615 

3.64577 

3.61048 

3.57940 

3.55181 

3.52715 

3.50499 

3.48496 

3.46678 

3.45019 

3.43500 

3.42103 

3.40816 

3.39624 

3.38518 

3.37490 

3.36531 

3.35634 

3.34793 

3.34005 

3.33262 

3.32563 

3.31903 

3.31279  
3.30688  
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Lampiran 7 
2.Tabel Durbin – Watson (DW) 

   
n  

k=1  k=2  k=3  k=4  k=5  
dL  dU  dL  dU  dL  dU  dL  dU  dL  dU  

6  0.6102  1.4002                          
7  0.6996  1.3564  0.4672  1.8964                    
8  0.7629  1.3324  0.5591  1.7771  0.3674  2.2866              
9  0.8243  1.3199  0.6291  1.6993  0.4548  2.1282  0.2957  2.5881        

10  0.8791  1.3197  0.6972  1.6413  0.5253  2.0163  0.3760  2.4137  0.2427  2.8217  
11  0.9273  1.3241  0.7580  1.6044  0.5948  1.9280  0.4441  2.2833  0.3155  2.6446  
12  0.9708  1.3314  0.8122  1.5794  0.6577  1.8640  0.5120  2.1766  0.3796  2.5061  
13  1.0097  1.3404  0.8612  1.5621  0.7147  1.8159  0.5745  2.0943  0.4445  2.3897  
14  1.0450  1.3503  0.9054  1.5507  0.7667  1.7788  0.6321  2.0296  0.5052  2.2959  
15  1.0770  1.3605  0.9455  1.5432  0.8140  1.7501  0.6852  1.9774  0.5620  2.2198  
16  1.1062  1.3709  0.9820  1.5386  0.8572  1.7277  0.7340  1.9351  0.6150  2.1567  
17  1.1330  1.3812  1.0154  1.5361  0.8968  1.7101  0.7790  1.9005  0.6641  2.1041  
18  1.1576  1.3913  1.0461  1.5353  0.9331  1.6961  0.8204  1.8719  0.7098  2.0600  
19  1.1804  1.4012  1.0743  1.5355  0.9666  1.6851  0.8588  1.8482  0.7523  2.0226  
20  1.2015  1.4107  1.1004  1.5367  0.9976  1.6763  0.8943  1.8283  0.7918  1.9908  
21  1.2212  1.4200  1.1246  1.5385  1.0262  1.6694  0.9272  1.8116  0.8286  1.9635  
22  1.2395  1.4289  1.1471  1.5408  1.0529  1.6640  0.9578  1.7974  0.8629  1.9400  
23  1.2567  1.4375  1.1682  1.5435  1.0778  1.6597  0.9864  1.7855  0.8949  1.9196  
24  1.2728  1.4458  1.1878  1.5464  1.1010  1.6565  1.0131  1.7753  0.9249  1.9018  
25  1.2879  1.4537  1.2063  1.5495  1.1228  1.6540  1.0381  1.7666  0.9530  1.8863  
26  1.3022  1.4614  1.2236  1.5528  1.1432  1.6523  1.0616  1.7591  0.9794  1.8727  
27  1.3157  1.4688  1.2399  1.5562  1.1624  1.6510  1.0836  1.7527  1.0042  1.8608  
28  1.3284  1.4759  1.2553  1.5596  1.1805  1.6503  1.1044  1.7473  1.0276  1.8502  
29  1.3405  1.4828  1.2699  1.5631  1.1976  1.6499  1.1241  1.7426  1.0497  1.8409  
30  1.3520  1.4894  1.2837  1.5666  1.2138  1.6498  1.1426  1.7386  1.0706  1.8326  
31  1.3630  1.4957  1.2969  1.5701  1.2292  1.6500  1.1602  1.7352  1.0904  1.8252  
32  1.3734  1.5019  1.3093  1.5736  1.2437  1.6505  1.1769  1.7323  1.1092  1.8187  
33  1.3834  1.5078  1.3212  1.5770  1.2576  1.6511  1.1927  1.7298  1.1270  1.8128  
34  1.3929  1.5136  1.3325  1.5805  1.2707  1.6519  1.2078  1.7277  1.1439  1.8076  
35  1.4019  1.5191  1.3433  1.5838  1.2833  1.6528  1.2221  1.7259  1.1601  1.8029  
36  1.4107  1.5245  1.3537  1.5872  1.2953  1.6539  1.2358  1.7245  1.1755  1.7987  
37  1.4190  1.5297  1.3635  1.5904  1.3068  1.6550  1.2489  1.7233  1.1901  1.7950  
38  1.4270  1.5348  1.3730  1.5937  1.3177  1.6563  1.2614  1.7223  1.2042  1.7916  
39  1.4347  1.5396  1.3821  1.5969  1.3283  1.6575  1.2734  1.7215  1.2176  1.7886  
40  1.4421  1.5444  1.3908  1.6000  1.3384  1.6589  1.2848  1.7209  1.2305  1.7859  
41  1.4493  1.5490  1.3992  1.6031  1.3480  1.6603  1.2958  1.7205  1.2428  1.7835  
42  1.4562  1.5534  1.4073  1.6061  1.3573  1.6617  1.3064  1.7202  1.2546  1.7814  
43  1.4628  1.5577  1.4151  1.6091  1.3663  1.6632  1.3166  1.7200  1.2660  1.7794  
44  1.4692  1.5619  1.4226  1.6120  1.3749  1.6647  1.3263  1.7200  1.2769  1.7777  
45  1.4754  1.5660  1.4298  1.6148  1.3832  1.6662  1.3357  1.7200  1.2874  1.7762  
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46  1.4814  1.5700  1.4368  1.6176  1.3912  1.6677  1.3448  1.7201  1.2976  1.7748  
47  1.4872  1.5739  1.4435  1.6204  1.3989  1.6692  1.3535  1.7203  1.3073  1.7736  
48  1.4928  1.5776  1.4500  1.6231  1.4064  1.6708  1.3619  1.7206  1.3167  1.7725  
49  1.4982  1.5813  1.4564  1.6257  1.4136  1.6723  1.3701  1.7210  1.3258  1.7716  
50  1.5035  1.5849  1.4625  1.6283  1.4206  1.6739  1.3779  1.7214  1.3346  1.7708  
51  1.5086  1.5884  1.4684  1.6309  1.4273  1.6754  1.3855  1.7218  1.3431  1.7701  
52  1.5135  1.5917  1.4741  1.6334  1.4339  1.6769  1.3929  1.7223  1.3512  1.7694  
53  1.5183  1.5951  1.4797  1.6359  1.4402  1.6785  1.4000  1.7228  1.3592  1.7689  
54  1.5230  1.5983  1.4851  1.6383  1.4464  1.6800  1.4069  1.7234  1.3669  1.7684  
55  1.5276  1.6014  1.4903  1.6406  1.4523  1.6815  1.4136  1.7240  1.3743  1.7681  
56  1.5320  1.6045  1.4954  1.6430  1.4581  1.6830  1.4201  1.7246  1.3815  1.7678  
57  1.5363  1.6075  1.5004  1.6452  1.4637  1.6845  1.4264  1.7253  1.3885  1.7675  
58  1.5405  1.6105  1.5052  1.6475  1.4692  1.6860  1.4325  1.7259  1.3953  1.7673  
59  1.5446  1.6134  1.5099  1.6497  1.4745  1.6875  1.4385  1.7266  1.4019  1.7672  
60  1.5485  1.6162  1.5144  1.6518  1.4797  1.6889  1.4443  1.7274  1.4083  1.7671  
61  1.5524  1.6189  1.5189  1.6540  1.4847  1.6904  1.4499  1.7281  1.4146  1.7671  
62  1.5562  1.6216  1.5232  1.6561  1.4896  1.6918  1.4554  1.7288  1.4206  1.7671  
63  1.5599  1.6243  1.5274  1.6581  1.4943  1.6932  1.4607  1.7296  1.4265  1.7671  
64  1.5635  1.6268  1.5315  1.6601  1.4990  1.6946  1.4659  1.7303  1.4322  1.7672  
65  1.5670  1.6294  1.5355  1.6621  1.5035  1.6960  1.4709  1.7311  1.4378  1.7673  
66  1.5704  1.6318  1.5395  1.6640  1.5079  1.6974  1.4758  1.7319  1.4433  1.7675  
67  1.5738  1.6343  1.5433  1.6660  1.5122  1.6988  1.4806  1.7327  1.4486  1.7676  
68  1.5771  1.6367  1.5470  1.6678  1.5164  1.7001  1.4853  1.7335  1.4537  1.7678  
69  1.5803  1.6390  1.5507  1.6697  1.5205  1.7015  1.4899  1.7343  1.4588  1.7680  
70  1.5834  1.6413  1.5542  1.6715  1.5245  1.7028  1.4943  1.7351  1.4637  1.7683  
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Lampiran 9 
3. F Tabel 

df untuk   
penyebut   

(N2)   

      
df untuk pembilang 
(N1)   

      

1   2   3   4   5   6   7   8   9   10   11   12   13   14   15   

1   161   199   216   225   230   234   237   239   241   242   243   244   245   245   246   

2   18.51   19.00   19.16   19.25   19.30   19.33   19.35   19.37   19.38   19.40   19.40   19.41   19.42   19.42   19.43   

3   10.13   9.55   9.28   9.12   9.01   8.94   8.89   8.85   8.81   8.79   8.76   8.74   8.73   8.71   8.70   

4   7.71   6.94   6.59   6.39   6.26   6.16   6.09   6.04   6.00   5.96   5.94   5.91   5.89   5.87   5.86   

5   6.61   5.79   5.41   5.19   5.05   4.95   4.88   4.82   4.77   4.74   4.70   4.68   4.66   4.64   4.62   

6   5.99   5.14   4.76   4.53   4.39   4.28   4.21   4.15   4.10   4.06   4.03   4.00   3.98   3.96   3.94   

7   5.59   4.74   4.35   4.12   3.97   3.87   3.79   3.73   3.68   3.64   3.60   3.57   3.55   3.53   3.51   

8   5.32   4.46   4.07   3.84   3.69   3.58   3.50   3.44   3.39   3.35   3.31   3.28   3.26   3.24   3.22   

9   5.12   4.26   3.86   3.63   3.48   3.37   3.29   3.23   3.18   3.14   3.10   3.07   3.05   3.03   3.01   

10   4.96   4.10   3.71   3.48   3.33   3.22   3.14   3.07   3.02   2.98   2.94   2.91   2.89   2.86   2.85   

11   4.84   3.98   3.59   3.36   3.20   3.09   3.01   2.95   2.90   2.85   2.82   2.79   2.76   2.74   2.72   

12   4.75   3.89   3.49   3.26   3.11   3.00   2.91   2.85   2.80   2.75   2.72   2.69   2.66   2.64   2.62   

13   4.67   3.81   3.41   3.18   3.03   2.92   2.83   2.77   2.71   2.67   2.63   2.60   2.58   2.55   2.53   

14   4.60   3.74   3.34   3.11   2.96   2.85   2.76   2.70   2.65   2.60   2.57   2.53   2.51   2.48   2.46   

15   4.54   3.68   3.29   3.06   2.90   2.79   2.71   2.64   2.59   2.54   2.51   2.48   2.45   2.42   2.40   

16   4.49   3.63   3.24   3.01   2.85   2.74   2.66   2.59   2.54   2.49   2.46   2.42   2.40   2.37   2.35   

17   4.45   3.59   3.20   2.96   2.81   2.70   2.61   2.55   2.49   2.45   2.41   2.38   2.35   2.33   2.31   

18   4.41   3.55   3.16   2.93   2.77   2.66   2.58   2.51   2.46   2.41   2.37   2.34   2.31   2.29   2.27   

19   4.38   3.52   3.13   2.90   2.74   2.63   2.54   2.48   2.42   2.38   2.34   2.31   2.28   2.26   2.23   

20   4.35   3.49   3.10   2.87   2.71   2.60   2.51   2.45   2.39   2.35   2.31   2.28   2.25   2.22   2.20   

21   4.32   3.47   3.07   2.84   2.68   2.57   2.49   2.42   2.37   2.32   2.28   2.25   2.22   2.20   2.18   

22   4.30   3.44   3.05   2.82   2.66   2.55   2.46   2.40   2.34   2.30   2.26   2.23   2.20   2.17   2.15   

23   4.28   3.42   3.03   2.80   2.64   2.53   2.44   2.37   2.32   2.27   2.24   2.20   2.18   2.15   2.13   

24   4.26   3.40   3.01   2.78   2.62   2.51   2.42   2.36   2.30   2.25   2.22   2.18   2.15   2.13   2.11   

25   4.24   3.39   2.99   2.76   2.60   2.49   2.40   2.34   2.28   2.24   2.20   2.16   2.14   2.11   2.09   

26   4.23   3.37   2.98   2.74   2.59   2.47   2.39   2.32   2.27   2.22   2.18   2.15   2.12   2.09   2.07   

27   4.21   3.35   2.96   2.73   2.57   2.46   2.37   2.31   2.25   2.20   2.17   2.13   2.10   2.08   2.06   

28   4.20   3.34   2.95   2.71   2.56   2.45   2.36   2.29   2.24   2.19   2.15   2.12   2.09   2.06   2.04   

29   4.18   3.33   2.93   2.70   2.55   2.43   2.35   2.28   2.22   2.18   2.14   2.10   2.08   2.05   2.03   

30   4.17   3.32   2.92   2.69   2.53   2.42   2.33   2.27   2.21   2.16   2.13   2.09   2.06   2.04   2.01   

31   4.16   3.30   2.91   2.68   2.52   2.41   2.32   2.25   2.20   2.15   2.11   2.08   2.05   2.03   2.00   

32   4.15   3.29   2.90   2.67   2.51   2.40   2.31   2.24   2.19   2.14   2.10   2.07   2.04   2.01   1.99   

33   4.14   3.28   2.89   2.66   2.50   2.39   2.30   2.23   2.18   2.13   2.09   2.06   2.03   2.00   1.98   
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34   4.13   3.28   2.88   2.65   2.49   2.38   2.29   2.23   2.17   2.12   2.08   2.05   2.02   1.99   1.97   

35   4.12   3.27   2.87   2.64   2.49   2.37   2.29   2.22   2.16   2.11   2.07   2.04   2.01   1.99   1.96   

36   4.11   3.26   2.87   2.63   2.48   2.36   2.28   2.21   2.15   2.11   2.07   2.03   2.00   1.98   1.95   

37   4.11   3.25   2.86   2.63   2.47   2.36   2.27   2.20   2.14   2.10   2.06   2.02   2.00   1.97   1.95   

38   4.10   3.24   2.85   2.62   2.46   2.35   2.26   2.19   2.14   2.09   2.05   2.02   1.99   1.96   1.94   

39   4.09   3.24   2.85   2.61   2.46   2.34   2.26   2.19   2.13   2.08   2.04   2.01   1.98   1.95   1.93   

40   4.08   3.23   2.84   2.61   2.45   2.34   2.25   2.18   2.12   2.08   2.04   2.00   1.97   1.95   1.92   

41   4.08   3.23   2.83   2.60   2.44   2.33   2.24   2.17   2.12   2.07   2.03   2.00   1.97   1.94   1.92   

42   4.07   3.22   2.83   2.59   2.44   2.32   2.24   2.17   2.11   2.06   2.03   1.99   1.96   1.94   1.91   

43   4.07   3.21   2.82   2.59   2.43   2.32   2.23   2.16   2.11   2.06   2.02   1.99   1.96   1.93   1.91   

44   4.06   3.21   2.82   2.58   2.43   2.31   2.23   2.16   2.10   2.05   2.01   1.98   1.95   1.92   1.90   

45   4.06   3.20   2.81   2.58   2.42   2.31   2.22   2.15   2.10   2.05   2.01   1.97   1.94   1.92   1.89   
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Lampiran 10 
Output Hasil Uji SPSS 
 
1. Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Ukuran Perusahaan 39 14.882780 29.622640 24.11385615 5.408513621 

Struktur Modal 39 0.108540 2.144120 0.69986308 0.474826023 

Risiko Bisnis 39 1.601950 2.891820 0.19393615 0.698788826 

Nilai Perusahaan 39 0.336870 15.750000 3.53183359 3.997680162 

Valid N (listwise) 39     

 

2. Hasil Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 
Unstandardized 

Residual 

N 39 

Normal Parametersa,b Mean 0.0000000 

Std. Deviation 0.86868346 

Most Extreme Differences Absolute 0.126 

Positive 0.126 

Negative -0.084 

Test Statistic 0.126 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.123c 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 
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3. Hasil Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 

Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 (Constant)   

Ukuran Perusahaan 0.963 1.039 

Struktur Modal 0.918 1.089 

Risiko Bisnis 0.952 1.050 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

 

4. Hasil Uji Heteroskedastisitas 
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5. Hasil Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 0.801a 0.642 0.612 1.15950 2.066 

a. Predictors: (Constant), Risiko Bisnis, Ukuran Perusahaan, Struktur Modal 

b. Dependent Variable: Y2 

 

6.  Output Hasil Penelitian 

 

 

 

 

 

 

 

 

7. Hasil Uji Parsial (Uji T) 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 2.179 0.762  2.861 0.007 

Ukuran Perusahaan 0.034 0.028 0.187 2.126 0.012 

Struktur Modal 0.292 0.323 0.154 4.905 0.001 

Risiko Bisnis 0.116 0.215 0.090 4.539 0.000 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 2.179 0.762  2.861 0.007 

Ukuran Perusahaan 0.034 0.028 0.187 2.126 0.012 

Struktur Modal 0.292 0.323 0.154 4.905 0.001 

Risiko Bisnis 0.116 0.215 0.090 4.539 0.000 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 
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8. Hasil Uji Simultan (Uji F)  

ANOVAa 

Model 

Sum of 

Squares Df Mean Square F Sig. 

1 Regression 2.177 3 0.726 9.886 0.001b 

Residual 28.675 35 0.819   
Total 30.852 38    

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

b. Predictors: (Constant), Risiko Bisnis, Ukuran Perusahaan, Struktur Modal 

 

9. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 0.801a 0.642 0.612 1.15950 

a. Predictors: (Constant), Risiko Bisnis, Ukuran Perusahaan, Struktur Modal 
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