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ABSTRAK

Penelitian ini berjudul Pengaruh Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, dan
Pertumbuhan Penjualan terhadap Nilai Perusahaan pada IDX HIGH DIVIDEND
20 di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2019-2023. Tujuan penelitian ini
adalah untuk menganalisis signifikansi pengaruh Struktur Modal, Ukuran
Perusahaan, dan Pertumbuhan Penjualan terhadap Nilai Perusahaan. Jenis
penelitian ini adalah penelitian kuantitatif menggunakan data sekunder yang
diperoleh dari Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode tahun 2019-2023 sebanyak 26 perusahaan. Teknik pengambilan sampel
menggunakan metode purposive sampling dan diperoleh sebanyak 9
perusahaan sebagai sampel penelitian. Alat analisis yang digunakan dalam
penelitian ini yaitu: analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik, regresi linear
sederhana, uji t, regresi linear berganda, dan uji F. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa variabel Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, dan Pertumbuhan
Penjualan secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Kemudian variabel Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, dan Pertumbuhan
Penjualan secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

ABSTRACT

This research is titled The Impact of Capital Structure, Company Size, and Sales
Growth on Firm Value in the IDX HIGH DIVIDEND 20 on the Indonesia Stock
Exchange (IDX) for the period 2019-2023. The objective of this study is to
analyze the significance of the effects of capital structure, company size, and
sales growth on firm value. The study employs a quantitative research design
utilizing secondary data sourced from the Indonesia Stock Exchange (IDX). The
population consists of 26 food and beverage companies listed on the IDX during
the 2019-2023 period. A purposive sampling method was used to select 9
companies as the research sample. The analytical tools applied in this study
include descriptive statistical analysis, classical assumption tests, simple linear
regression, t-tests, multiple linear regression, and F-tests. The findings indicate
that the variables of capital structure, company size, and sales growth have a
significant partial effect on firm value. Furthermore, these variables collectively
have a significant impact on firm value
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PENDAHULUAN

Dalam era globalisasi ekonomi
yang semakin pesat, persaingan bisnis
menjadi semakin ketat. Perusahaan-
perusahaan di seluruh dunia bersaing
untuk meningkatkan nilai mereka, guna
menarik lebih banyak investor dan
meningkatkan kepercayaan pemangku
kepentingan. Nilai perusahaan sering
digunakan sebagai indikator utama dalam
menilai kinerja perusahaan  dan
keberhasilannya dalam menciptakan nilai
bagi pemegang saham. Hal ini mengacu
pada kinerja manajer keuangan yang
memiliki tanggung jawab dalam mencari
sumber dana, membuat keputusan
investasi (artinya akan digunakan untuk
apa dana yang telah dimiliki), serta
kebijakan dividen (yakni seberapa besar
pembagian laba yang diperoleh yang
dapat memaksimumkan keuntungan para
pemegang saham). Jika ketiga fungsi
tersebut dilaksanakan, maka akan
menghasilkan nilai perusahaan yang tinggi
dan kemakmuran pemegang saham akan
tercapai (Nanga & Kotte, 2024). Salah satu
indeks yang menjadi perhatian dalam hal
ini adalah IDX High Dividend 20, yang
mencakup perusahaan-perusahaan di
Bursa Efek Indonesia yang konsisten
membagikan dividen tinggi.

Nilai perusahaan adalah ukuran
utama dari kesejahteraan pemegang
saham dan sering kali digunakan untuk

menilai kinerja manajemen
perusahaan(Kotte, 2015). Menurut teori
keuangan, nilai perusahaan

mencerminkan nilai nilai sekarang dari
arus kas masa depan yang dihasilkan oleh

perusahaan (Kotte et al., 2024). Penelitian
yang dilakukan oleh Jensen dan Meckling
(1976) menyatakan bahwa nilai
perusahaan dipengaruhi oleh  struktur
modal dan keputusan manajemen lainnya.
Nilai perusahaan yang tinggi menunjukan
bahwa perusahaan tersebut berhasil
dalam menciptakan nilai bagi pemegang
saham dan mampu bertahan dalam jangka
panjang (Siswati, 2016).

Struktur modal merujuk pada
komposisi pendanaan yang digunakan
oleh perusahaan, yang biasanya terdiri
dari hutang dan ekuitas (Siswati, 2018).
Keputusan mengenai struktur modal
adalah salah satu keputusan keuangan
paling kritis yang harus diambil oleh
manajemen perusahaan. Teori struktur
modal yang diajukan oleh Modigliani dan
miller (1958) menyatakan bahwa dalam
kondisi pasar yang sempurna, struktur
modal  tidak  mempengaruhi  nilai
perusahaan. Namun, kondisi pasar nyata
jauh dari sempurna, dengan adanya pajak,
biaya kebangkrutan, dan asimetri informai
yang mempengaruhi keputusan struktur
modal .

Ukuran perusahaan juga sering
digunakan sebagai proxy untuk stabilitas
dan keberlanjutan perusahaan (Siswati,
2021). Perusahaan dengan ukuran besar
cenderung memiliki kekuatan negosiasi
yang lebih besar dengan pemasok dan
pelanggan, serta memiliki sumber daya
yang lebih besar untuk melakukan
investasi dalam penelitian dan
pengembangan (Lorenzia Lee & Siswati,
2021). Namun, perusahaan besar juga
mungkin menghadapi tantangan dalam hal
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birokrasi dan inefisiensi operasional yang
dapat mempengaruhi kinerja mereka.
Penelitian yang dilakukan oleh Banz
(1981) menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan.
Perusahaan besar cenderung memiliki
risiko yang lebih rendah dan kinerja yang
lebih stabil, yang pada gilirannya
meningkatkan nilai perusahaan (Karahap
& Siswati, 2022). Penelitian lain oleh Fama
dan French (1992) menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan yang lebih besar
dikaitkan dengan pengembalian yang lebih
tinggi, yang meningkatkan nilai
perusahaan. Namun, mereka juga
mencatat bahwa perusahaan besar
mungkin menghadapi tantangan dalam hal
inovasi dan efisiensi (Damaiana & Siswati,
2020).

Pertumbuhan penjualan adalah
salah satu indikator utama dari kinerja
operasional perusahaan. Pertumbuhan
penjualan yang konsisten menunjukkan
bahwa perusahaan mampu memenuhi
permintaan pasar dan mempertahankan
pangsa pasar (Tarumasely & Siswati,
2021). Pertumbuhan penjualan yang tinggi
dapat memberikan sinyal positif kepada
investor tentang prospek masa depan
perusahaan. Sebaliknya, stagnasi atau
penurunan penjualan dapat menimbulkan
kekhawatiran tentang daya saing dan
potensi pertumbuhan perusahaan di masa
depan (Pratiwi & Siswati, 2024).
Pertumbuhan penjualan yang tinggi
seringkali dikaitkan dengan kemampuan
perusahaan  untuk berinovasi dan
beradaptasi dengan perubahan pasar. Hal
ini juga mencerminkan efektivitas strategi

pemasaran dan kualitas produk atau
layanan yang ditawarkan oleh perusahaan.
Namun, pertumbuhan yang terlalu cepat
juga dapat menimbulkan risiko, seperti
overexpansion dan kesulitan dalam
menjaga kualitas produk atau layanan
(Siregar & Siswati, 2024).

Penelitian yang dilakukan oleh
Hovakimian, Opler, dan Titman (2001)
menunjukkan bahwa pertumbuhan
penjualan yang tinggi dikaitkan dengan
peningkatan nilai perusahaan. Mereka
menemukan bahwa perusahaan dengan
pertumbuhan penjualan yang tinggi
cenderung memiliki prospek yang lebih
baik dan menarik lebih banyak investor.
Penelitian lain oleh Demirglic-Kunt dan
Maksimovic (1998) menunjukkan bahwa
pertumbuhan penjualan yang tinggi dapat
meningkatkan arus kas perusahaan, yang
pada gilirannya meningkatkan nilai
perusahaan.

Indeks IDX High Dividend 20
adalah indeks yang mencakup 20
perusahaan di Bursa Efek Indonesia yang
secara konsisten membagikan dividen
tinggi kepada pemegang saham. Indeks ini
menarik perhatian investor yang mencari
pendapatan tetap dari investasi saham.
Perusahaan yang masuk dalam indeks ini
diharapkan memiliki kinerja keuangan
yang baik dan manajemen keuangan yang
solid, sehingga mampu menghasilkan arus
kas vyang stabil untuk mendukung
pembayaran dividen (Panggabean,
Siregar, et al., 2023). Dividen merupakan
salah satu cara bagi perusahaan untuk
mengembalikan  keuntungan  kepada
pemegang saham (Panggabean, 2023).
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Dividen yang tinggi sering dianggap 1. Apakah struktur modal
sebagai indikator kinerja keuangan yang berpengaruh terhadap nilai

baik dan prospek yang cerah. Namun,
kebijakan dividen juga harus
mempertimbangkan kebutuhan
pendanaan internal untuk mendukung
pertumbuhan dan investasi perusahaan
(Panggabean, Carolina Kotte, et al., 2023).
Oleh karena itu, perusahaan harus mampu
menyeimbangkan antara pembayaran
dividen dan reinvestasi dalam bisnis.

Penelitian ini relevan dalam
konteks memahami bagaimana struktur
modal,  ukuran perusahaan, dan
pertumbuhan penjualan mempengaruhi
nilai  perusahaan, khususnya pada
perusahaan-perusahaan yang tergabung
dalam IDX High Dividend 20. Dalam era
persaingan bisnis yang ketat, pemahaman
yang mendalam tentang faktor-faktor ini
sangat penting bagi manajer keuangan,
investor, dan pemangku kepentingan
lainnya dalam membuat keputusan
strategis yang tepat. Selain itu, hasil
penelitian ini diharapkan dapat
memperkaya literatur akademis di bidang
keuangan dan manajemen perusahaan.

RUMUSAN MASALAH

Berdasarkan latar belakang yang
telah diuraikan, penelitian ini bertujuan
untuk menginvestigasi pengaruh
struktur modal, ukuran perusahaan, dan
pertumbuhan penjualan terhadap nilai
perusahaan pada IDX High Dividend 20
di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-
2023. Maka peneliti  merumuskan
masalah beberapa permasalahan
sebagai berikut:

perusahaan pada IDX High
Dividend 20 di Bursa Efek

Indonesia?
2. Apakah ukuran perusahaan
berpengaruh terhadap nilai

perusahaan pada IDX High
Dividend 20 di Bursa Efek
Indonesia?

3. Apakah pertumbuhan penjualan
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada IDX High
Dividend 20 di Bursa Efek
Indonesia?

4. Apakah struktur modal, ukuran
perusahaan, dan pertumbuhan
penjualan secara simultan
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada IDX High
Dividend 20 di Bursa Efek
Indonesia?

TUJUAN PENELITIAN

Tujuan dari penelitian ini adalah
untuk mencapai sasaran dari rumusan
masalah  penelitian. Sesuai dengan
rumusan masalah yang telah ditulis, maka
tujuan yang ingin dicapai oleh penulis dari
penelitian ini adalah:

1. Untuk mengetahui  pengaruh
struktur modal terhadap nilai
perusahaan pada IDX High
Dividend 20.

2. Untuk  mengetahui  pengaruh
ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan pada IDX High
Dividend 20.

3. Untuk mengetahui  pengaruh
pertumbuhan penjualan terhadap
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nilai perusahaan pada IDX High
Dividend 20.

4. Untuk mengetahui apakah struktur
modal, ukuran perusahaan, dan
pertumbuhan penjualan secara
simultan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan pada IDX High
Dividend 20 di Bursa Efek
Indonesia.

KAJIAN LITERATUR
Struktur Modal

Struktur modal merupakan
kombinasi antara utang dan ekuitas yang
digunakan oleh perusahaan untuk
membiayai operasional dan investasinya.
Struktur modal merupakan pertandingan
antara hutang jangka panjang dengan
modal sendiri yang digunakan perusahaan
(Simamora & Panggabean, 2024).
Struktur modal yang optimal dapat
membantu perusahaan dalam
memaksimalkan nilai perusahaan.
Struktur modal adalah menggambarkan
pembiayaan permanen perusahaan yang
terdiri dari hutang jangka panjang dan
modal sendiri. Jika hutang sesungguhnya
(realisasi) berada dibawah target,
pinjaman perlu ditambah. Jika rasio
hutang melampaui target, maka saham
dijual (Farah,2011).

Modigliani dan Miller (1958) dalam
teori mereka mengemukakan bahwa
dalam pasar yang sempurna, struktur
modal tidak  mempengaruhi  nilai
perusahaan. Namun, dalam
kenyataannya, berbagai faktor seperti
biaya kebangkrutan, pajak, dan asimetri
informasi dapat mempengaruhi

keputusan struktur modal perusahaan.
Karena struktur modal perusahaan sangat
penting kualitasnya akan berdampak
langsung pada  posisi  keuangan
perusahaan (Panggabean, 2025). Ini
terutama berlaku ketika perusahaan
memiliki hutang yang signifikan, yang
akan  menambah  beban  kepada
perusahaan.

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan sering kali
diukur dengan total aset, pendapatan,
atau jumlah karyawan. Perusahaan yang
lebih besar biasanya memiliki akses yang
lebih baik ke sumber daya, baik finansial
maupun non-finansial, serta memiliki
daya tawar yang lebih kuat dalam pasar
(Panggabean, 2024). Hal ini dapat
memberikan perusahaan besar
keunggulan kompetitif yang dapat
meningkatkan nilai perusahaan.

Hasil Studi Empiris yang dilakukan
oleh Nugroho dan Utami (2020)
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
memiliki pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan pada industri manufaktur di
Indonesia. Perusahaan dengan aset yang
lebih besar cenderung memiliki kinerja
yang lebih baik dan nilai perusahaan yang
lebih tinggi (Bili & Siswati, 2023).
Wahyuni dan Indriyani (2022)
menemukan bahwa ukuran perusahaan
non-finansial di Bursa Efek Indonesia
memiliki pengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan, di mana perusahaan
yang lebih besar menunjukkan nilai yang
lebih tinggi.
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Pertumbuhan Penjualan

Pertumbuhan penjualan
mencerminkan kemampuan perusahaan
untuk meningkatkan pendapatan dari
waktu ke waktu. Pertumbuhan penjualan
yang tinggi menunjukkan  bahwa
perusahaan mampu  meningkatkan
pangsa pasar dan efisiensi
operasionalnya, yang pada gilirannya
dapat meningkatkan profitabilitas dan
nilai perusahaan (Siswati & Kaloeti,
2024).

Hasil Studi Empiris sng dilakukan
oleh Purnomo dan Rahayu (2019)
menemukan bahwa pertumbuhan
penjualan memiliki pengaruh positif
terhadap nilai perusahaan di Indonesia.
Perusahaan yang mampu meningkatkan
penjualannya secara konsisten
cenderung memiliki prospek
pertumbuhan yang lebih baik dan nilai
perusahaan yang lebih tinggi. Yuliana dan
Supriyadi  (2021) juga menunjukkan
bahwa pertumbuhan penjualan
berdampak signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan kebijakan dividen
sebagai moderasi, menunjukkan bahwa
perusahaan yang berkembang lebih
cepat cenderung dihargai lebih tinggi oleh
pasar.

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah ukuran
yang mencerminkan persepsi investor
terhadap kinerja dan prospek masa
depan perusahaan. Nilai perusahaan
sering diukur menggunakan indikator
seperti Tobin's Q, price to book value
(P/BV), dan lain-lain. Nilai perusahaan

yang tinggi menunjukkan bahwa pasar
memiliki ekspektasi positif terhadap
kinerja dan prospek masa depan
perusahaan .

Hasil Studi Empiris yang dilakukan
Rajan dan Zingales (1995) menemukan
bahwa struktur modal memiliki pengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan di
beberapa negara, termasuk Indonesia.
Mereka menyatakan bahwa perusahaan
yang dapat mengelola struktur modalnya
dengan baik cenderung memiliki nilai
yang lebih tinggi. Fama dan French
(2015) dalam model lima faktor mereka
menunjukkan bahwa faktor-faktor seperti
ukuran perusahaan dan profitabilitas
memiliki pengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Gambar 2.1
Kerangka Berpikir

X1 (Struktur Modal) \!

X3 (Pertumbuhan

‘ H4

X2 (Ukuran ___ﬂ%,: Y (Nilai Perusahaan

Sumber: Adaptasi dari berbagai Penelitian

Hipotesis

Penelitian ini bertujuan untuk
menguji pengaruh  struktur modal,
ukuran perusahaan, dan pertumbuhan
penjualan terhadap nilai perusahaan
yang termasuk dalam IDX High Dividend
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20 di Bursa Efek Indonesia selama

periode 2019-2023. Berdasarkan yang

telah dijelaskan sebelumnya, hipotesis
penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. H1l: Struktur modal berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan yang termasuk
dalam IDX High Dividend 20 di Bursa
Efek Indonesia tahun 2019-2023.

2. H2: Ukuran perusahaan berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan yang termasuk
dalam IDX High Dividend 20 di Bursa
Efek Indonesia tahun 2019-2023.

3. H3: Pertumbuhan penjualan
berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan yang
termasuk dalam IDX High Dividend
20 di Bursa Efek Indonesia tahun
2019-2023.

4. H4:  Struktur modal, ukuran

perusahaan, dan pertumbuhan
penjualan secara simultan
berpengaruh positif  signifikan

terhadap nilai perusahaan pada IDX
High Dividend 20 di Bursa Efek
Indonesia tahun 2019-2023.

METODOLOGI PENELITIAN

Jenis Penelitian

Metodologi merupakan cara yang
digunakan untuk memperoleh kebenaran
menggunakan penelusuran dengan tata
cara tertentu dalam  menemukan
kebenaran tergantung dari realitas yang
sedang di uji. Penelitian merupakan
sebuah penyajian yang sistematis dengan
tujuan untuk meningkatkan pengetahuan.
Menurut Sugiyono (Kaloeti, 2024c),

metodologi penelitian merupakan cara
ilmiah untuk mendapatkan data dengan
tujuan dan kegunaan tertentu. Metodologi
penelitian juga merupakan cara atau
teknik yang disusun secara teratur yang
digunakan oleh seorang peneliti untuk
mengumpulkan data atau informasi dalam
melakukan penelitian yang sesuai dengan
obyek/subyek yang di teliti (Kaloeti,
2024a).

Jenis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data kuantitatif, yaitu
dari laporan keuangan perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun
2019-2023.

Lokasi dan Waktu Penelitian

Penelitian ini dilaksanakan selama
periode Januari 2024 hingga Juni 2024.
Pengambilan data  Struktur Modal,
Ukuran Perusahaan, dan Pertumbuhan
perusahaan makanan dan minuman
selama periode tahun 2019-2023 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI),
diperoleh dari www.idx.co.id
Populasi dan Sampel

Menurut Sugiyono (2016:80),
populasi adalah wilayah generalisasi yang
terdii atas  obyek/subyek  yang
mempunyai kualitas dan karakteristik
tertentu yang ditetapkan oleh peneliti
untuk dipelajari dan kemudian ditarik
kesimpulannya. Jadi populasi bukan
hanya orang, tetapi juga obyek dan
benda-benda alam yang lain. Populasi
juga bukan sekedar jumlah yang ada
pada obyek/subyek yang dipelajari tapi
meliputi  seluruh  karakteristik yang
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dimiliki oleh obyek/subyek (Kaloeti,

2024b).

Populasi yang digunakan dalam
penelitian ini adalah perusahaan yang
bergerak di sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode tahun 2019-
2023. Populasi yang ada sejumlah 26
perusahaan. Dalam penelitian ini teknik
pengambilan sampel dilakukan dengan
menggunakan metode purposive
sampling. Menurut Sugiyono, (2016:85),
purposive sampling adalah teknik
penentuan sampel dengan pertimbangan
tertentu. Alasan menggunakan teknik
purposive sampling adalah karena tidak
semua sampel memiliki kriteria sesuai
dengan yang telah penulis tentukan, oleh
karena itu penulis memilih teknik
purposive sampling dengan menetapkan
pertimbangan-pertimbangan atau
kriteriakriteria  tertentu yang harus
dipenuhi oleh setiap sampel yang
digunakan  dalam  penelitian ini.
Pertimbangan vyang ditentukan oleh
penulis yaitu perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode tahun 2019-
2023.

Adapun kriteria yang digunakan
dalam menentukan sampel adalah
sebagai berikut:

1. Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada periode tahun 2019-
2023.

2. Perusahaan telah  menerbitkan
laporan keuangan selama 5 tahun
berturut-turut.

3. Perusahaan mempunyai laporan
tahunan yang berakhir tanggal 31
Desember.

4. Setiap laporan keuangan memiliki
kelengkapan data yang dibutuhkan
dalam penelitian.

Setelah  dilakukan  pengambilan
sampel dengan menggunakan teknik
purposive  sampling diperoleh 26
perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode tahun 2019-2023. Dari ke-26
perusahaan makanan dan minuman
tersebut kemudian dipilih berdasarkan
kriteria kedua, maka diperoleh 14
perusahaan makanan dan minuman yang
menerbitkan  laporan  keuangannya
secara berturut-turut selama 6 tahun.

Sumber dan Teknik Pengumpulan
Data

1. Sumber Data
Teknik pengumpulan data adalah
teknik yang digunakan  untuk
mengumpulkan data dan informasi
ketika menyelidiki suatu masalah yang
sedang diselidiki. Sumber data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah
data sekunder, yaitu data yang sudah
dipublikasikan  oleh  perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
tahun 2019-2023.

2. Teknik Pengumpulan Data
Pengumpulan data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah dengan
menggunakan metode dokumentasi,
yaitu metode pengumpulan data
dengan mengamati dan mencatat
dokumen-dokumen yang relevan
dengan masalah yang diteliti. Dalam
pelaksanaan metode dokumentasi
penulis mengumpulkan dan
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menyelidiki dokumen-dokumen
seperti laporan keuangan perusahaan
serta dokumen lainnya dalam
perusahaan yang relevan sehingga
berguna bagi kepentingan penelitian.
Data yang digunakan oleh penulis
dalam penelitian ini adalah laporan
keuangan perusahaan makanan dan
minuman yang sudah terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada
periode tahun 2019-2023. Kemudian
data selanjutnya yaitu Struktur Modal,
Ukuran perusahaan, pertumbuhan
perusahaan sudah tersedia dalam
laporan keuangan perusahaan.

Teknik Analisis Data

1. Analisis Statistik Deskriptif
Menurut Sugiyono (2016: 147),
statistik deskriptif merupakan statistik
yang digunakan untuk menganalisis
data dengan cara mendeskripsikan
atau menggambarkan data yang
telah terkumpul sebagaimana adanya
tanpa bermaksud membuat
kesimpulan yang berlaku untuk
umum atau generalisasi. Statistik
deskriptif digunakan untuk
memberikan gambaran atau deskripsi
suatu data atau variabel-variabel
dalam penelitian yang dilihat dari
minuman (min), maksimum (max),
nilai rata-rata (mean), dan standar
deviasi. Statistik deskriptif
merupakan alat analisis yang
digunakan untuk menilai besarnya
nilai pada variabel x yaitu Struktur
Modal, Ukuran Perusahaan, dan
Pertumbuhan Penjualan.
2. Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik dilakukan terlebih
dahulu sebelum melakukan analisis
regresi berganda untuk menguji dan
mengetahui  jika ~model yang
digunakan  sebelum  melakukan
analisis regresi berganda untuk
menghindari hasil penaksiran yang
bersifat bias.

a. Uji Normalitas

Menurut Ghozali (2018:161), uji
normalitas bertujuan untuk
mengetahui apakah dalam model
regresi, variabel penggangggu atau
residual memiliki distribusi normal.
Untuk menguji normalitas dapat
dilakukan dengan uji statistik.
Berikut beberapa kriteria pengujian
yang dapat dilakukan: Jika
signifikansi > 0,05 maka residual
data berkontribusi secara normal.
Jika signifikansi < 0,05 maka
residual data berkontribusi secara
tidak normal

Uji Multikolinearitas

Menurut Ghozali (2018:107), uji
multikolinearitas bertujuan untuk
menguji apakah model regresi
ditemukan adanya kolerasi antar
variabel independen. Model regresi
yang baik seharusnya tidak terjadi
korelasi antara variabel independen.
Jika variabel independen saling
berkorelasi, maka variabel tersebut
tidak normal atau variabel-variabel
ini  tidak ortogonal. Variabel
ortogonal adalah variabel
independen yang nilai korelasi antar
sesama variabel independen sama
dengan nol. Model regresi yang baik
yaitu model yang terbebas dari
multikolinearitas. Ada tidaknya
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mulikolineritas  dapat  dideteksi
dengan cara sebagai berikut: Nilai R
Square (R2) sangat tinggi, tetapi
secara sendirisendiri regresi antara
variabel-variabel independen
dengan variabel dependen tidak
signifikan. Korelasi antara variabel-
variabel independen sangat tinggi
diatas 0,80.

Uji Heteroskedastisitas

Menurut Imam Ghozali (2018:137),
uji heteroskedastisitas bertujuan
menguji apakah dalam model
regresi  terjadi  ketidaksamaan
variance  dari  residual satu
pengamatan ke pengamatan yang
lain. Jika variance dari residual satu
pengamatan ke pengamatan lain
tetap maka disebut
homoskedastisitas dan jika berbeda
disebut heteroskedastisitas. Model
regresi yang baik adalah yang
homoskedastisitas atau tidak terjadi
heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi

Menurut Imam Ghozali (2018:111),
uji autokorelasi bertujuan untuk
menguji apakah dalam model
regresi linear ada korelasi antara
kesalahan pengganggu pada
periode t dengan periode t-1
(sebelumnya). Jika terjadi korelasi,

maka dinamakan masalah
autokorelasi. Masalah ini timbul
karena residual (kesalahan

pengganggu) tidak bebas dari satu
observasi ke observasi lainnya.
Model regresi yang baik adalah yang
bebas dari autokorelasi. Cara yang
dapat digunakan untuk mendeteksi
ada atau tidaknya autokorelasi

adalah dengan uji Durbin Watson
(DW). Menurut Imam Ghozali
(2018:112), uji Durbin Watson
hanya digunakan untuk autokorelasi
tingkat satu (first order
autocorrelation) dan mensyaratkan
adanya konstanta dalam model
regresi. Untuk pengambilan
keputusan ada atau tidaknya
autokorelasi dalam satu model
dapat digunakan patokan nilai
Durbin  Watson (DW) hitung
mendekati angka 2. Jika nilai Durbin
Watson (DW) hitung mendekati
atau sekitar angka 2 maka model
tersebut terbebas dari asumsi klasik
autokorelasi. Kriteria pengambilan
keputusan pengujian autokorelasi
adalah sebagai berikut: Nilai Durbin
Watson (DW) antara 0 sampai 1,5
berarti terdapat autokorelasi positif.
Nilai Durbin Watson (DW) antara
1,5 sampai 2,5 berarti tidak ada
autokorelasi. Nilai Durbin Watson
(DW) antara 2,5 sampai 4 berarti
terdapat autokorelasi negatif.

3. Analisis Regresi
a. Analisis Regresi Linear Sederhana

Menurut  Sugiyono (2015:261),
analisis regresi linear sederhana
dilakukan untuk menguiji pengaruh
satu variabel independen (X)
terhadap variabel dependen (Y).
Regresi linear sederhana didasarkan
pada hubungan fungsional atau
satu variabel independen (X)
dengan satu variabel dependen (Y).
Uji Parsial (uji t)

Menurut Imam Ghozali (2018:98),
uji t pada dasarnya menunjukkan
seberapa jauh pengaruh satu
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variabel independen secara
individual dalam  menerangkan
variasi variabel dependen. Kriteria
pengujian yang digunakan adalah
sebagai berikut: Jika nilai
signifikansi < 0,05 maka variabel
independen atau variabel X
berpengaruh signifikan terhadap
variabel Y. Jika nilai signifikansi >
0,05 maka variabel independen atau
variabel X tidak berpengaruh
signifikan terhadap variabel Y. t
hitung > t tabel maka terdapat
pengaruh variabel X terhadap
variabel Y. t hitung < t tabel maka
tidak terdapat pengaruh variabel X
terhadap variabel Y

= rn-2

Vi-rz
Analisis Regresi Linear Berganda
Analisis regresi linear berganda
merupakan analisis yang
menyatakan  pengaruh  secara

simultan variabel independen (X)
terhadap variabel dependen (Y).
Tujuan analisis regresi linear
berganda adalah untuk mengetahui
ada atau tidaknya pengaruh dua
atau lebih variabel independen (X)
terhadap variabel dependen. Dalam
penelitian ini yang merupakan
variabel independen (X) adalah
Struktur Modal, UkuranPerusahaan,
dan  Pertumbuhan  Penjualan.
Sedangkan variabel dependen nya
yaitu harga saham. Menuurt
Sugiyono (2017:275), regresi linear
berganda dapat dirumuskan
sebagai berikut:

Y = a + biXi + ba2Xo + bsXs

d. UjiF

Menurut Imam Ghozali (2018:98),

pada dasarnya uji statistik F
menunjukkan  apakah  semua
variabel independen (X) vyang
dimasukkan dalam model
mempunyai  pengaruh  secara
simultan terhadap variabel
dependen (Y). Uji F dilakukan

dengan membandingkan nilai F
hitung dengan F tabel dan melihat
nilai signifikan 0,05 dengan cara
sebagai berikut: Jika F hitung > F
tabel atau probabilitas < nilai
signifikan (Sig < 0,05), maka model
penelitian dapat digunakan. Jika F
hitung < F tabel atau probabilitas >
nilai signifikan (Sig > 0,05), maka

model
digunakan.

penelitian

R?/k

(1-R?%)/(n—-k-1)

tidak dapat

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

1.  Hasil uji Deskriptif

Uji statistik deskriptif digunakan untuk
memberikan gambaran atau deskripsi
suatu data atau variabel-variabel dalam
penelitian yang dilihat dari nilai minimum
(min), maksimum (max), nilai rata-rata

(mean), dan standar deviasi.

Tabel 4.1 Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

Minimum

Maximum

Mean

Std. Deviation

Struktur
Modal

54

4,00

2398,00

702,4074

456,35519

Ukuran
Perusahaan

54

243,00

73500,00

19011,9472

20436,17649

Pertumbuhan
Penjualan

54

5,00

1822,00

725,3704

460,11005

Nilai
Perusahaan

54

308

11150

3099,89

3196,639

Valid N
(listwise)

54

© 2024 Tomi Susanto, Crisentianus Abdi Saptomo Equilibrium.

(Sumber: Data sekunder diolah 2024)

11

Jurnal Bisnis & Akuntansi (EJBA).




EQUILIBRIUM: Jurnal Bisni® Akuntansi (EJBA)

Volume XX, Number XXMont 202 pp.
ISSN: 19781180 Printed) ISSN: 304 -7977 Electronid
Open Access: https://journal.ukrim.ac.id/index.php/jem/index

EQUILIBRIUM

Jumal Bisnis & Akuntansi

Tabel
deskriptif data variabel-variabel

4.1 adalah hasil uji statistik

yang

digunakan dalam penelitian ini.
a. Struktur Modal

Dari tabel 4.1 dapat diketahui bahwa
nilai  minimum  Struktur  Modal
sebesar 4,00 dan nilai maksimum
2398,00 dengan rata-rata 702,4074
pada standar deviasi 456,35519.
Nilai rata-rata (mean) lebih besar
dari nilai standar deviasi vyaitu
702,4074 > 456,35519, berarti
bahwa data sebaran Struktur Modal
ada di sekitar rata-ratanya jadi relatif
homogen dan penyimpangan dari

Tabel 4.2 Data Struktur Modal

20436,17649. Nilai standar deviasi
lebih besar dari nilai rata-rata (mean)
yaitu 20436,17649 > 19011,9472,
berarti bahwa sebaran datanya lebar
atau relatif  heterogen dan
penyimpangan lebih tinggi karena

Tabel 4.3 Data Ukuran Perusahaan

No | Kode |Nama
Perusahaan

Ukuran Perusahaan

2018 [2019 [2020 [2021 [2022 [2023

1 |ALTO

Tri Banyan Tirta
Thk

1111

12,09

28,48

15,01

3,36

4,78

2 | CEKA

Wilmar Cahaya
Indonesia Thk

358,15

419,66

180,54

156,00

362,00

306,00

3 |IcBP

Indofood CBP
Sukses Makmur
Thk

514,62

617,45

325,55

392,00

432,00

565,00

4 | INDF

Indofood Sukses
Makmur Thk

338,02

472,02

473,00

474,00

559,00

735,00

5 | MYOR

Mayora Indah Thk

1.364,15

60,60

71,31

77,00

89,00

92,00

6 | ROTI

Nippon Indosari
Corporindo Thk

53,45

55,31

28,84

28,07

49,29

35,98

7 | SKBM

Sekar Bumi Thk

44,48

30,43

15,40

8,01

2,43

5,99

8 | SKLT

Sekar Laut Thk

29,55

29,88

33,45

46,69

65,42

61,83

9 |STTP

Siantar Top Thk

141,78

133,18

165,16

194,81

368,81

479,82

(Sumber: Data sekunder diolah 2024)

No | Kode | Nama Perusahaan Struktur modal
2018 [ 2019 [2020 [2021 [ 2022 [2023
1 [ALTO [ Tri Banyan Tirta 807 |894 (2398 [1137]214 [326
Thk
2 | CEKA | Wilmar Cahaya 306 |607 |252 |255 |690 |500
Indonesia Thk
3 [ICBP | Indofood CBP 921 |1054(995 |1212]12,67 | 1590
Sukses Makmur Thk
4 | INDF | Indofood Sukses 579 | 7,89 |7.26 |676 |7,70 |10,70
Makmur Thk
5 | MYOR | Mayora Indah Tbk | 844 |7,57 | 7,83 |731 |819 |857
6 | ROTI | Nippon Indosari 12,44 (11,09 543 |459 7,08 |525
Corporindo Thk
7 | SKBM | Sekar Bumi Tbk 295 [1,50 [141 [081 [004 [017
8 | SKLT | Sekar Laut Tbk 269 |248 [251 [305 [350 |3,39
9 [ STTP | Siantar Top Tbk 730 6,62 [7,65 |9,02 13,74 [16,34
(Sumber: Data sekunder diolah 2024)
hasil tersebut tidak terlalu besar
pengaruhnya terhadap nilai rata-rata
(mean). Struktur modal tertinggi
terjadi pada perusahaan ALTO pada
tahun 2020 sebesar 23,98

sedangkan Strukur modal terendah
terjadi pada perusahaan SKBM pada
tahun 2022 sebesar 0,04.

Ukuran Perusahaan

Dari tabel 4.1 dapat diketahui bahwa
nilai minimum Ukuran Perusahaan
sebesar 243,00 dan nilai maksimum
73500,00. Dengan rata-rata
19011,9472 pada standar deviasi

semakin tersebar datanya semakin
tinggi standar deviasi. Ukuran
Perusahaan tertinggi terjadi pada
perusahaan INDF pada tahun 2023
sebesar 735,00 sedangkan Ukuran
Perusahaan terendah terjadi pada
perusahaan SKBM pada tahun 2012
sebesar 2,43.

Pertumbuhan Penjualan

Dari tabel 4.1 dapat diketahui bahwa
nilai minimum Pertumbuhan
Penjualan sebesar 5,00 dan nilai
maksimum 1822,00. Dengan nilai
ratarata (mean) sebesar 725,3704
pada standar deviasi sebesar
460,11005. Nilai rata-rata (mean)
lebih besar dari nilai standar deviasi
yaitu 725,3704 > 460,11005, berarti
bahwa data sebaran Pertumbuhan
penjualan ada di sekitar rata-ratanya
jadi relatif homogen dan
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penyimpangan dari hasil tersebut

tidak terlalu besar
terhadap nilai
Pertumbuhan
terjadi pada perusahaan STTP pada
tahun 2023 yaitu 18,22 sedangkan
Pertumbuhan penjualan terjadi pada
perusahaan SKBM pada tahun 2022

yaitu 0,05.

Tabel 4.4 Data Pertumbuhan Penjualan

penjualan

pengaruhnya

rata-rata (mean).

tertinggi

No | Kode

Nama Perusahaan

Pertumbuhan Penjualan

| 2018 [ 2019 [2020 | 2021 [ 2022

i

ALTO

Tri Banyan Tirta
Tbk

2,04

2,24

5,66

2,97

0,70

CEKA

Wilmar Cahaya
Indonesia Tbk

7,17

17,51

7,71

7,92

15,46

ICBP

Indofood CBP
Sukses Makmur Tbk

11,00

12,56

11,20

13,55

13,84

INDF

Indofood Sukses
Makmur Tbk

4,03

6,40

5,76

5,14

MYOR

Mayora Indah Thk

11,02

10,74

10,93

10,00

10,77

ROTI

SKBM

Nippon Indosari
Corporindo Tbk
Sekar Bumi Tbk

9,99

5,25

9,58

2,25

2,96

1,59

2,89

0,90

5,05

0,05

SKLT

Sekar Laut Thk

5,32

3,63

3,61

4,27

5,68

STTP

Siantar Top Tbhk

9,67

7,45

9,22

9,69

16,74

(Sumber: Data sekunder diolah 2024)

d. Nilai Perusahaan
Dari tabel 4.1 dapat diketahui bahwa

nilai

minimum  Nilai
sebesar 308 dan nilai

Perusahaan
maksimum

11150 berarti bahwa besar harga
saham perusahaan makanan dan

minuman yang menjadi

sampel

penelitian ini berkisar antara 308

sampai

11150 dengan

rata-rata

(mean) 3099,89 pada standar deviasi
3196,639. Nilai standar deviasi lebih
besar dari nilai ratarata (mean) yaitu
3196,639 > 3099,89, berarti bahwa
Nilai perusahaan sebaran datanya
lebar atau relatif heterogen dan
penyimpangan lebih tinggi karena
semakin tersebar datanya semakin

tinggi

standar

deviasi.

Nilai

perusahaan tertinggi terjadi pada

perusahaan ICBP pada tahun 2022
yaitu sebesar 11150, sedangkan
harga saham terendah terjadi pada
perusahaan ALTO pada tahun 2023
yaitu 308.

Tabel 4.5 Data Nilai Perusahaan

No Kode Nama Perusahaan Nilai
Perusahaan
2018 | 2019 2020 2021 2022 2023
1 | ALTO | Tri Banyan Tirta 325 330 388 400 398 308
Tbk
2 | CEKA | Wilmar Cahaya 675 1350 1290 1375 1670 1785
Indonesia Thk
3 ICBP Indofood CBP 6738 | 8575 8900 10450 | 11150 | 9575
Sukses Makmur Thk
4 INDF Indofood Sukses 5175 | 7925 7625 7450 7925 6850
Makmur Thk
5 MYOR | Mayora Indah Thk 1220 | 1645 2020 2620 2050 2710
6 ROTI Nippon Indosari 1265 | 1600 1275 1200 1300 1360
Corporindo Thk
7 SKBM | Sekar Bumi Thk 945 640 715 695 410 324
8 | SKLT Sekar Laut Thk 370 308 1100 1500 1610 1565
9 | STTP Siantar Top Thk 3015 | 3190 4360 3750 4500 9500
(Sumber: Data sekunder diolah 2024)
2. Hasil Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik dilakukan terlebih
dahulu sebelum melakukan analisis
regresi linear berganda untuk
menghindari  hasil penaksiran yang

bersifat bias. Jadi, sebelum melakukan
pengujian hipotesis yang diajukan dalam
penelitian terlebih dahulu perlu dilakukan
pengujian asumsi klasik yang meliputi:

a. Hasil uji normalitas

13
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Dalam  penelitian ini, peneliti
melakukan  uji normalitas dengan
menggunakan metode normal probability
plot. Hasil uji normalitas pada SPSS 26
adalah sebagai berikut:

Tabel 4.6 Hasil Uji Kolmogorov Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 54
Normal Parameters®? Mean 0,0000000
Std. Deviation 1486,81212638
Most Extreme Differences Absolute 0,096
Positive 0,096
Negative -0,074
Test Statistic 0,096
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200%¢

Dari tabel 4.6 diketahui data (N) = 54
data dapat diketahui bahwa nilai
Kolmogorov-Smirnov sebesar 0,96. Nilai
signifikan Kolmogorov-Smirnov
menunjukan nilai 0,200 yang berarti lebih

Gambar 4.1
Hasil Uji Normalitas

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Varlable: Harga Saham

Expected Cum Prob

oo
00 02 04 0s 08 10
Observed Cum Prob

(Sumber: Data sekunder diolah 2024)

besar dari 0,05 maka dapat disimpulkan
bahwa data diatas sudah berdistribusi
dengan normal.

Berdasarkan Gambar 4.1, terlihat
bahwa data menyebar disekitar garis
diagonal dan mengikuti arah garis
diagonal sehingga dasar pengambilan

keputusan karena data menyebar dan
mengikuti arah garis diagonal, maka
kesimpulan uji normalitas model regresi
berdistribusi normal dan model regresi
dalam penelitian ini sudah memenuhi
syarat normalitas.

b. Hasil uji multikolinearitas

Menurut Imam Ghozali (2018:107),
uji multikoliniearitas bertujuan untuk
menguji  apakah  model  regresi
ditemukan adanya kolerasi antar variabel
independen. Jika variabel independen
saling berkorelasi maka variabel tersebut
tidak normal atau variabelvariabel ini
tidak ortogonal. Untuk mengetahui ada
atau tidaknya korelasi antar variabel
independen dalam model regresi dapat
diketahui dari nilai tolerance dan nilai
Variance Inflation Factor (VIF). Jika nilai
tolerance > 0,10 dan nilai VIF < 10,
maka tidak terjadi gejala
multikolinearitas. Hasil analisis  uji
multikolinearitas menggunakan SPSS 26
adalah sebagai berikut:

Berdasarkan uji multikolinearitas pada
tabel 4.7 menunjukan bahwa nilai
tolerance dari kelima variabel independen
semuanya di atas 0,10 dan nilai VIF dari

Tabel 4.7

Hasil Uji Multikolineritas
Coefficientsa

Unstandardized | Standardized Collinearity

Coefficients Coefficients Statistics

B Std. Error Beta T sig Tolerance | VIF
Model
1(Constant) | 540,738 | 832,965 0,649 | 0519
Struktur 1,204 0,633 0,172 11,902 | 0,063 0,551| 1,814
Modal
Ukuran 0,131 0,014 0,838 | 9,437 | 0,000 0572| 1,749
Perusahaan
Pertumbuhan| -1,525 0,726 -0,220 -| 0,041 0,413| 2421
Penjualan 2,102

(Sumber: Data sekunder diolah 2024)
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kelima variabel independen kurang dari
10. Jadi, kesimpulan uji multikolinearitas
tidak ada gejala multikolinearitas (tidak
terjadi korelasi di antara variabel
independen).

c. Hasil uji heteroskedastisitas

Menurut Imam Ghozali (2018:137), uji
heteroskedastisitas bertujuan menguji
apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksamaan variance dari residual satu
pengamatan ke pengamatan yang lain.
Tidak terjadi heteroskedastisitas apabila
tidak ada pola yang jelas (bergelombang,

melebar kemudian menyempit) pada
gambar scatterplots serta titik-titik
menyebar di atas dan di bawah angka 0
pada sumbu Y. Hasil analisis uji
heteroskedastisitas menggunakan SPSS
26 adalah sebagai berikut:

Berdasarkan Gambar 4.2
menunjukkan bahwa tidak ada pola yang
jelas (bergelombang, melebar kemudian
menyempit) serta titiktitik menyebar di
atas dan di bawah 0 pada sumbu Y. Jadi
kesimpulan uji heteroskedastisitas tidak
ada gejala heteroskedastisitas.

d. Hasil uji Autokorelasi

Menurut Imam Ghozali (2018:111), uji
autokeralasi bertujuan untuk menguji
apakah dalam model regresi linear
terdapat korelasi antara kesalahan

Gambar 4.2
Hasil Uji Heteroskedastisitas

uuuuuuuuu

(Sumber: Data sekunder diolah 2024)

pengganggu pada periode t dengan
kesalahan pada periode t1 (sebelumnya).
Untuk mendeteksi ada atau tidaknya

d>dl Terdapat autokorelasi
atau d
> 4-dl
du<d<4-du Tidak terdapat autokorelasi
dl<d<du Tidak ada kesimpulan
atau
4-du<d<4-dl

autokorelasi yaitu dengan uji statistika D-
W (Durbin-Watson). Tidak ada gejala
autokorelasi jika nilai DW terletak antara
du sampai dengan (4-du). Dasar
pengambilan keputusan adalah sebagai
berikut:

Hasil analisis uji  autokorelasi
menggunakan SPSS 26 adalah sebagai
berikut:

Tabel 4.8 Hasil Uji Autokorelasi
Model Summary b

Model| R R Square | Adjusted R | Std. Error | Durbin-

TSy | Ofe | Watson
| Estimate

! 0,885 iy Adifsis uji Blfihin Rpadi | 1834
(Sumber: Data sekunder diolah 2024)

N D DI Du 4-dl 4-du

54 1,834 1,3669 1,7684 2,6331 2,2316

(Sumber: Data sekunder diolah 2024)
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Selanjutnya penulis melihat tabel
Durbin Watson untuk pengambilan
kesimpulan diperoleh hasil sebagai
berikut:

Hasil = du <d < 4-du
=1,7684 < 1,834 < 2,2316
Berdasarkan hasil analisis uji Durbin
Watson pada tabel 4.10 dapat
disimpulkan bahwa nilai residual yang
diperoleh menunjukkan tidak terjadi
autokorelasi dalam penelitian ini.

3. Analisis Regresi
a. Analisis Linear Sederhana

Menurut  Sugiyono  (2015:261),
analisis regresi linear sederhana
digunakan untuk menguiji pengaruh satu
variabel independen (X) terhadap
variabel dependen (Y).
1) Pengaruh struktur modal terhadap

nilai perusahaan

Berikut ini hasil analisis regresi linear
sederhana pengaruh Struktur modal
terhadap Nilai perusahaan dengan
menggunakan SPSS 26:

Tabel 4.10

Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Beta T Sig
Error
1 (Constant) | 621,995 |701,010 0,887 0,379
Struktur 3,528 0,839 0,504 4,204 0,000
Modal
(Sumber: Data sekunder diolah 2024)
Berdasarkan  hasil  regresi linear

sederhana pada tabel 4.10 diperoleh nilai
constant (a) sebesar 621,995 dan nilai
Struktur Modal (b/koefisien regresi)
sebesar 3,528 sehingga persamaan
regresinya dapat

ditulis:

Y =a+ bX

Y = 621,995 + 3,528X

- Nilai konstanta (a) sebesar 621,995
artinya jika Struktur Modal nilainya 0
(nol) maka harga saham akan berada
pada angka 621,995.

- Nilai koefisien regresi Struktur Modal
(X) sebesar 3,528 artinya jika variabel
Struktur Modal (X) nilainya naik satu
satuan, maka variabel harga saham
(Y) akan naik sebesar 3,528.

a. Hasil Uji t

Uji t digunakan untuk mengetahui ada
atau tidaknya pengaruh parsial (sendiri)
yang diberikan variabel independen (X)
terhadap variabel dependen (Y).

Tabel 4.11

Pengaruh strukiur modal terhadap nilai perusahaan

Variabel Variabel t hitung t tabel Sig
Independen| Dependen

Struktur Nilai 4,204 2,406 0,000
Modal Peruzahaan

(Sumber: Data sekunder diolah 2024)

Berdasarkan tabel 4.11 tingkat
signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 atau t
hitung 4,204 > t tabel 2,406 maka dapat
disimpulkan bahwa variabel Struktur
Modal berpengaruh signifikan terhadap
Nilai Perusahaan. Dengan demikian
hipotesis yang berbunyi Struktur Modal
berpengaruh terhadap Nilai perusahaan
diterima.
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2) Pengaruh Ukuran Perusahaan Tabel 413

Terhadap Nilai Perusahaan

Tabel 4.12

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Coefficients*

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Beta T Sig
Error
1 (Constant) | 622,011 | 333,120 1,867 0.068
Ukuran 0,130 0.012 0.833 | 10.866 0.000
Perusahaan

(Sumber: Data sekunder diolah 2024)

Berdasarkan hasil regresi linear
sederhana pada tabel 4.12 diperoleh nilai
constant (a) sebesar 622,011 dan nilai
Ukuran Perusahaan (b/koefisien regresi)
sebesar 0,130 sehingga persamaan
regresinya dapat ditulis:

Y=a+bX
Y = 622,011 + 0,130X

- Nilai konstanta (a) sebesar
622,011 artinya jika Ukuran
Perusahaan nilainya 0 (nol) maka
Nilai Perusahaan akan berada
pada angka 622,011.

- Nilai koefisien regresi Ukuran
Perusahaan (X) sebesar 0,130
artinya jika variabel Ukuran
Perusahaan (X) nilainya naik satu
satuan, maka variabel Nilai
Perusahaan (Y) akan naik sebesar
0,130.

a. Hasil Uji t
Hasil t hitung dan t tabel Ukuran
Perusahaan

Berdasarkan tabel 4.13 tingkat
signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 atau t
hitung 10,866 > t tabel 2,406 maka dapat
disimpulakan bahwa variabel Ukuran
Perusahaan  berpengaruh  signifikan
terhadap Nilai Perusahaan. Dengan

Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai

perusahaan

Variabel Variabel thitung | ttabel Sig
Independen | Dependen

Ukuran Nilai 10,866 2,406 0,000
Perusahaan | Perusahaan

{Sumber: Data sekunder diolah 2024)

demikian hipotesis yang berbunyi Ukuran

Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai

Perusahaan diterima.

3) Pengaruh Pertumbuhan Penjualan
Terhadap Nilai Perusahaan

Berikut ini hasil analisis regresi linear
sederhana  pengaruh  Return  on
Investment terhadap harga saham

Tabel 4.14

Pengaruh Pern Penj Terhadap Nilai Perusah

Coefficients®

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Beta T Sig
Error
1 (Constant) 730,575 | 728484 1,003 | 0321
Pertumbuhan| 3,266 0.850 0470 | 3.841| 0,000
Penjualan

(Sumber: Data sekunder diolah 2024)

dengan menggunakan SPSS 26:

Berdasarkan hasil regresi linear
sederhana pada tabel 4.14 diperoleh nilai
constant (a) sebesar 730,575 dan nilai
Pertumbuhan Penjualan (b/koefisien
regresi) sebesar 3,266  sehingga
persamaan regresinya dapat ditulis:

Y =a+ bX
Y = 730,575 + 3,266X
- Nilai konstanta (a) sebesar
730,575 artinya jika Pertumbuhan
Penjualan nilainya 0 (nol) maka
Nilai Perusahaan akan berada
pada angka 730,575.
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- Nilai koefisien regresi
Pertumbuhan  Penjualan  (X)
sebesar 3,266 artinya jika variabel
Pertumbuhan  Penjualan  (X)
nilainya naik satu satuan, maka
variabel Nilai Perusahaan (Y) akan
naik sebesar 3,266.

a. Hasil Uji t

Hasil t hitung dan t tabel Pertumbuhan
Penjualan

Tahel 4.15

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Nilai Perusahaan

Variabel Variabel thitung | ttabel Sig
Independen | Dependen

Pertumbuhan Nilai 3,841 2,406 0,000
Penfualan | Perusahaan

(Sumber: Data sekunder diolah 2024)

Berdasarkan tabel 4.15 tingkat
signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 atau t
hitung 3,841 > t tabel 2,406 maka dapat
disimpulkan bahwa variabel
Pertumbuhan Penjualan berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Dengan demikian hipotesis yang berbunyi
Pertumbuhan Penjualan berpengaruh
terhadap Nilai diterima.

b. Analisis Linear Berganda

Analisis regresi linear berganda
merupakan analisis yang menyatakan
pengaruh secara simultan variabel
independen (X) terhadap variabel
dependen (Y).

Tabel 4.16 Hasil Analisis Linear Berganda

G .
Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics

Model B Std. Error|  Beta T Sig [ Tolerance | VIF

1 (Constant) 340,738 | 832,965 0,640 0,519
Struktur Modal 1204 0,633 0,172 1,902 0,063 0551 1814
Ukuran 0.131 0,014 0838 0437 0.000 0572 L7149
Perusahaan 2421
Pertumbuhan -1.525 0,726 <0220 -2,102 | 0,041 0413 | 1,540
Penjualan 1624

(Sumiber: Dt seunder dilah 2024

Berdasarkan tabel 4.16 diketahui
hasil regresi linear berganda diperoleh
koefisien untuk variabel independen (X)
adalah Struktur Modal (X1) = 1,204,
Ukuran Perusahaan (X2) = 0,131,
Pertumbuhan Penjualan (X3) = -1,525.
Model persamaan regresinya adalah
sebagai berikut:

Y = 540,738 + 1,204 X1+ 0,131 X2 -
1,525 X3

Dari persamaan diatas dapat dijelaskan

sebagai berikut:

- Nilai konstanta (a) sebesar 540,738
maka jika semua variabel
independen dalam penelitian ini yaitu
Struktur Modal, Ukuran Perusahaan,
dan Pertumbuhan Penjualan bernilai
nol (0) maka nilai harga saham akan
sebesar 540,738.

- Koefisien regresi (bl) dari variabel
Struktur Modal sebesar 1,204 berarti
besarnya kenaikan harga saham (Y)
jika Struktur Modal (X1) naik satu
satuan dan variabel lain bernilai 0
(nol), maka rata-rata kenaikan satu
satuan variabel Struktur Modal (X1)
akan berhubungan dengan kenaikan
Nilai Perusahaan sebesar 1,204. Jadi,
jika koefisien variabel Struktur Modal
(X1) semakin besar dan jika angka
variabel Struktur Modal (X1) naik
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satu satuan maka Nilai Perusahaan
juga akan meningkat.

- Koefisien regresi (b2) dari variabel
Ukuran Perusahaan sebesar 0,131
berarti besarnya kenaikan Nilai
Perusahaan (YY) jika  Ukuran
Perusahaan (X2) naik satu satuan
dan variabel lain bernilai 0 (nol),
maka rata-rata kenaikan satu satuan
variabel Ukuran Perusahaan (X2)
akan berhubungan dengan kenaikan
Nilai Perusahaan sebesar 0,131.
Jadi, jika koefisien variabel Ukuran
Perusahaan (X2) semakin besar dan
jika  angka  variabel  Ukuran
Perusahaan (X2) naik satu satuan
maka Nilai Perusahaan juga akan
meningkat.

- Koefisien regresi (b3) dari variabel
Pertumbuhan Penjualan sebesar -
1,525 berarti besarnya penurunan
harga saham (Y) jika Pertumbuhan
Penjualan (X3) naik satu satuan dan
variabel lain bernilai 0 (nol), maka
rata-rata kenaikan satu satuan
variabel Pertumbuhan Penjualan
(X3) akan berhubungan dengan
penurunan Nilai Perusahaan sebesar
1,525. Jadi, jika koefisien variabel
Pertumbuhan Penjualan (X3) naik
satu satuan maka harga saham akan
menurun.

¢. Hasil uji F

Menurut Imam Ghozali (2018:98), uji
F digunakan untuk mengetahui ada atau
tidaknya pengaruh secara simultan yang
diberikan variabel independen (X)
terhadap variabel dependen (Y).

Tabel 4.17
Hasil Uji F
ANOVA®
Model Sum of Squares | Df | Mean Square F Sig

1 Regression| 424418209478 84883650896 | 34.776 0,000°
Residual 117162345.856 48| 2440882,205
Total 541580645.333 53
(Sumber: Data sekunder diolah 2024)

Berdasarkan tabel 4.17
menunjukkan bahwa F hitung sebesar
34,776 > F tabel 2,57 pada tingkat
signifikan sebesar 0,000 < 0,05 yang
berarti Ho ditolak dan Ha diterima
sehingga dapat disimpulkan bahwa
variabel  Struktur  Modal,  Ukuran
Perusahaan, dan Pertumbuhan Penjualan
secara simultan (bersama-sama)
berpengaruh terhadap harga saham pada
perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
tahun 2018-2023. Dengan demikian
hipotesis yang berbunyi Struktur Modal,
Ukuran Perusahaan, dan Pertumbuhan
Penjualan secara simultan berpengaruh

L

KESIMPULAN DAN SARAN

1. Kesimpulan
Berdasarkan analisis data dan hasil
penelitian yang dilakukan mengenai
analisis pengaruh struktur modal,
ukuran perusahaan dan pertumbuhan
penjualan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI) periode tahun 2019-

2023, maka dapat disimpulkan

sebagai berikut:

a. Variabel independen  Struktur
modal berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham
pada perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa
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Efek Indonesia (BEI) periode berpengaruh terhadap nilai

tahun 2019-2023. Hipotesis yang
berbunyi Struktur modal
berpengaruh  terhadap nilai
perusahaan diterima.

b. Variabel independen  Ukuran
perusahaan berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan
makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode tahun 2019-2023.
Hipotesis yang berbunyi Ukuran

perusahaan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan
diterima.

¢. Variabel independen Pertumbuhan
penjualan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan
makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode tahun 2019-2023.
Hipotesis yang berbunyi
Pertumbuhan penjualan
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan diterima.
d. Variabel independen yang terdiri
atas  struktur  modal, ukuran
perusahaan, dan pertumbuhan
penjualan secara simultan (bersama-
sama) berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sub-sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2019-2023.
Dengan demikian, hipotesis yang
menyatakan bahwa struktur modal,
ukuran perusahaan, dan pertumbuhan
penjualan secara simultan

perusahaan dapat diterima.

2. Saran

Berdasarkan hasil penelitian yang
dilakukan mengenai pengaruh struktur
modal, ukuran perusahaan, dan
pertumbuhan penjualan terhadap nilai
perusahaan pada indeks IDX High
Dividend 20 di Bursa Efek Indonesia
periode 2019-2023, maka penulis
memberikan beberapa saran sebagai
berikut:
1. Bagi Peneliti Selanjutnya

Bagi peneliti selanjutnya diharapkan

menggunakan variabel rasio
keuangan yang lain, menggunakan
faktor-faktor eksternal yang

kemungkinan mempengaruhi harga
saham seperti inflasi, tingkat suku
bunga, pertumbuhan  ekonomi
Indonesia, dan kurs valuta asing
serta menggunakan obyek penelitian
yang lebih luas vyaitu seluruh
perusahaan yang listing di Bursa Efek
Indonesia (BEI), dan periode
penelitian yang berbeda.

2. Bagi Manajemen Perusahaan IDX
High Dividend 20
Perusahaan yang tergabung dalam
indeks ini dikenal karena
konsistensinya dalam membagikan
dividen tinggi. Oleh karena itu,
manajemen  perlu  memastikan
bahwa  struktur  modal dan
pertumbuhan bisnis dikelola secara
hati-hati agar tetap menjaga
profitabilitas dan nilai perusahaan.
Struktur modal yang sehat dan
strategi pertumbuhan yang
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berkelanjutan akan meningkatkan
daya tarik saham perusahaan tidak
hanya karena dividen, tetapi juga
karena nilai intrinsiknya.

. Bagi OJK dan Bursa Efek Indonesia

Otoritas Jasa Keuangan dan Bursa
Efek Indonesia diharapkan terus
mendorong transparansi serta tata
kelola perusahaan yang baik (GCG),
terutama bagi perusahaan yang
tergabung dalam indeks unggulan
seperti IDX High Dividend 20.
Dengan demikian, kepercayaan
investor  terhadap  perusahaan
dividen tinggi tetap terjaga, dan nilai
pasar dapat mencerminkan nilai
fundamental perusahaan secara
objektif.

. Bagi Dunia Akademik

Penelitian ini diharapkan dapat
menjadi referensi tambahan dalam
pengembangan teori dan praktik
manajemen keuangan, khususnya
dalam konteks perusahaan dengan
karakteristik pembagian  dividen
tinggi. Diharapkan muncul kajian
lanjutan yang mengombinasikan
pendekatan fundamental dan
perilaku investor dalam melihat nilai
perusahaan di pasar modal.
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