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ABSTRACT 

Thel objelctilvel of thils study ils to i ldelnti lfy and elxamilnel thel vari lablels that ilmpact thel valuatilon of companilels 

opelrati lng iln thel food and belvelragel i lndustry and lilsteld on thel Ilndonelsila Stock Elxchangel. Thel varilablels elxamilneld 

iln thils study arel thel silzel of thel company, thel lelvelragel (melasureld by thel delbt to elquilty ratilo), and thel ratel of 

corporatel growth. Thils study elmploys a causal-associlatilvel relselarch approach by utillilsilng selcondary data. Thel 

samplel for thils study consilsts of 16 food and belvelragel filrms that welrel lilsteld on thel I lndonelsila Stock E lxchange l 

beltweleln 2017 and 2021. Thel sampli lng approach elmployeld was purposilvel-samplilng, elncompassilng a total of 80 

obselrvatilons. Thel data undelrwe lnt procelssilng through thel utilli lsati lon of thel multilplel lilnelar relgrelssilon statilstilcal 

telst melthod utillilsilng Statilstilcal Packagel for thel Socilal Scilelncels (SPSS) softwarel. Thel filndilngs of thils study 

delmonstratel that thel factors of filrm silzel, lelvelragel (delbt to elquilty ratilo), and filrm growth collelctilvelly i lmpact filrm 

valuel. Partilally, company silzel, lelvelragel (delbt to elquilty ratilo), and company growth ilnfluelncel company valuel. 

Selvelral basilc thilngs dilffelrelnti latel thi ls relselarch from prelvi lous relselarch, ilncludilng thel varilablels useld, the l 

relselarch populatilon, and thel yelar of thel relselarch. I lt ils hopeld that thi ls relselarch can bel useld as consildelratilon iln 

maki lng delcilsilons about ilnvelsti lng iln thel I lndonelsilan Stock E lxchangel. Futurel relselarch nelelds to consildelr a 

broadelr samplel. 

 

ABSTRAK 

Tujuan pelnelliltilan ilnil adalah untuk melngildelntilfilkasil dan melngujil varilabell-varilabell yang melmpelngaruhil pelnillailan 

pelrusahaan yang belrgelrak dil ilndustril makanan dan milnuman dan telrdaftar dil Bursa E lfelk I lndonelsila. Varilabe ll 

yang diltelliltil dalam pelnelliltilan ilnil adalah ukuran pelrusahaan, lelvelragel (dilukur delngan rasilo utang telrhadap 

elkuiltas), dan tilngkat pelrtumbuhan pelrusahaan. Pelnelliltilan ilnil melnggunakan pelndelkatan pelnelliltilan asosilatilf 

kausal delngan melmanfaatkan data selkundelr. Sampell pelnelliltilan ilnil telrdilril daril 16 pelrusahaan makanan dan 

milnuman yang telrdaftar dil Bursa E lfelk I lndonelsila pada tahun 2017 hilngga 2021. Pelndelkatan pelngambillan sampell 

yang dilgunakan adalah purposilvel-samplilng yang melncakup total 80 obselrvasil. Data telrselbut dilolah mellalui l 

pelnggunaan meltodel ujil statilstilk relgrelsil lilnilelr belrganda delngan melnggunakan pelrangkat lunak Statilstilcal 

Packagel for thel Socilal Scilelncels (SPSS). Telmuan pelnelliltilan ilnil melnunjukkan bahwa faktor ukuran pelrusahaan, 

lelvelragel (rasilo hutang telrhadap elkuiltas), dan pelrtumbuhan pelrusahaan selcara kolelktilf melmpelngaruhil nillail 

pelrusahaan. Selcara parsilal ukuran pelrusahaan, lelvelragel (delbt to elquilty ratilo), dan pelrtumbuhan pelrusahaan 

belrpelngaruh telrhadap nillail pelrusahaan. Ada belbelrapa hal melndasar yang melmbeldakan pelnelliltilan ilnil delngan 

pelnelliltilan selbellumnya, antara lailn varilabell yang dilgunakan, populasil pelnelliltilan, dan tahun pelnelliltilan. 

Dilharapkan pelnelliltilan ilnil dapat diljadilkan bahan pelrtilmbangan dalam pelngambillan kelputusan belrilnvelstasil di l 

Bursa E lfelk I lndonelsila. Pelnelliltilan dil masa delpan pelrlu melmpelrtilmbangkan sampell yang lelbilh luas. 

 

Kata kunci: ukuran pelrusahaan; lelvelragel (delbt to elquilty ratilo);  pelrtumbuhan pelrusahaan; nillail pelrusahaan 

 

1. PENDAHULUAN 

Pelrelkonomilan global saat ilnil selcara tildak 

langsung belrdampak bagil pelrelkonomilan dil 

I lndonelsila. Ada pelrsailngan yang keltak dil antara 

dunila usaha dalam nelgelril selbagail akilbat daril ilklilm 

elkonomil saat ilnil. Karelna pelrsailngan, seltilap bilsnils 

harus belrkilnelrja lelbilh bailk seltilap saat agar dapat 

telrus melncapail tujuannya. Melnilngkatkan nillail bilsnils 

dan melnilngkatkan kelseljahtelraan pelmillilk atau 

pelmelgang saham melrupakan salah satu tujuan utama 

bilsnils yang belrorilelntasil pada keluntungan. 

Saat melngelvaluasil suatu pelrusahaan, ilnvelstor 

pastil melmpelrtilmbangkan ukuran pelrusahaannya. 

Kelselluruhan aselt yang dilmillilkil dan dapat dilgunakan 

suatu pelrusahaan untuk kelgilatan opelrasilonalnya 

melnelntukan ukurannya. Delngan harga saham 

pelrusahaan yang melnilngkat maka ilnvelstor akan 

lelbilh telrtarilk untuk belrilnvelstasil pada pelrusahaan 

yang lelbilh belsar karelna dilnillail melmillilkil kondilsi l 

yang stabill. Olelh karelna iltu, ilnvelstor yang melmillilki l 

elkspelktasil telrhadap dilvildeln yang akan dilbayarkan 

pelrusahaan kelpadanya. Ukuran pelrusahaan 

dilgunakan selbagail varilabell ilndelpelndeln olelh 

seljumlah pelnelliltil selbellumnya, antara lailn Reltno & 

Prilantilnah (2012), Kalbuana & Mulyatil (2016) dan 

Delbby, Mukhtaruddiln, Yunilartil, Saputra, & 

Abukosilm (2014) dan melrelka melnelmukan adanya 

hubungan yang silgnilfilkan antara ukuran pelrusahaan 

telrhadap nillail pelrusahaan. Namun melnurut Wilrajaya 

& Delwil (2013) dan Melildilawatil & Milldawatil (2016) 

nillail suatu pelrusahaan tildak dilpelngaruhil olelh 

ukurannya. 
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Kelgilatan opelrasilonal suatu pelrusahaan tildak 

dapat dilpilsahkan daril utang (lelvelragel) daril pilhak 

luar dan sumbelr pelndanaan untuk elkspansil usaha. 

Olelh karelna iltu, salah satu telknilk yang dilgunakan 

olelh bilsnils untuk melngumpulkan dana guna 

melnilngkatkan keluntungan adalah hutang, atau 

lelvelragel. Agar tildak belrlelbilhan, manajelmeln harus 

melmpelrtilmbangkan kelbiljakan pelnggunaan utang. 

Hutang pilhak luar melmpelngaruhil bilsnils selcara 

posiltilf dan nelgatilf. Dampak telrselbut akan telrlilhat 

delngan kelbiljakan pelnggunaan hutang telrselbut. 

Kelbiljakan hutang dapat dillilhat pada rasilo lelvelragel 

delngan melnggunakan delbt to elquilty ratilo (DE lR). 

Rasilo utang telrhadap elkuiltas (DE lR) 

melmbandilngkan belban utang pelrusahaan selcara 

kelselluruhan delngan modalnya. Rasilo ilnil 

melnghiltung belsarnya modal pelrusahaan yang dapat 

dilgunakan untuk mellunasil utangnya. Jumlah laba 

yang dilbagilkan kelpada pelmelgang saham melnurun 

selilrilng delngan melnilngkatnya rasilo utang telrhadap 

elkuiltas; dil silsil lailn, jumlah keluntungan yang 

diltelrilma pelmelgang saham melnilngkat selilrilng delngan 

melnurunnya rasilo hutang telrhadap elkuiltas. 

Rasilo utang telrhadap elkuiltas yang belrlelbilhan 

dapat melnurunkan nillail pelrusahaan, selhilngga 

melnilngkatkan tanggung jawab bilsnils telrhadap pilhak 

elkstelrnal. Selmelntara iltu, rasilo utang telrhadap 

elkuiltas yang relndah mungkiln akan melnilngkatkan 

nillail pelrusahaan. Rachman (2016), Kalbuana & 

Mulyatil (2016), (Pratama & Wilksuana, 2016) dan 

Hasilbuan, Ar, & NP (2016) melnelgaskan bahwa 

rasilo utang telrhadap elkuiltas belrpelngaruh silgnilfilkan 

telrhadap nillail suatu pelrusahaan. Seldangkan Yulfiltril 

& Sutarjo (2021) melnelgaskan bahwa nillail suatu 

pelrusahaan tildak dilpelngaruhil olelh rasilo hutang 

telrhadap elkuiltas. 

Sellailn faktor-faktor pelnelntu nillail pelrusahaan 

yang tellah dilselbutkan selbellumnya, karaktelrilstilk 

pelrtumbuhan pelrusahaan adalah alasan lailn melngapa 

ilnvelstor harus belrilnvelstasil pada pelrusahaan telrselbut. 

Banyak pilhak bailk ilntelrnal maupun elkstelrnal 

melmpunyail elkspelktasil yang tilnggil telrhadap 

pelrtumbuhan pelrusahaan karelna pelrtumbuhan yang 

kuat melnandakan belrkelmbangnya pelrusahaan. 

I lntilnya, melnilngkatnya pelndapatan atau pelndapatan 

opelrasilonal melnunjukkan pelrtumbuhan suatu 

pelrusahaan. Melnurut pelnelliltilan Delwil & Candradelwil 

(2018) dan Gustilan, (2017) pelrtumbuhan pelrushaaan 

melmillilkil pelngaruh yang silgnilfilkan telrhadap nillail 

pelrusahaan. Belrbelda delngan telmuan pelnelliltilan 

Melildilawatil & Milldawatil (2016) dan Saputril & 

Gilovannil, 2021), bahwa pelrtumbuhan pelrusahaan 

tildak belrpelngaruh telrhadap nillail pelrusahaan. 

Pelnelliltilan ilnil belrfokus pada bilsnils makanan 

dan milnuman yang melmbelrilkan kontrilbusil 

silgnilfilkan telrhadap pelrelkonomilan global, yailtu 

pelrusahaan selktor makanan dan milnuman yang 

telrdaftar dil Bursa E lfelk I lndonelsila. I lndustril makanan 

dan milnuman belrupaya melmelnuhil kelbutuhan 

pangan masyarakat Ilndonelsila dan melmbelrilkan 

melrelka lapangan pelkelrjaan. Salah satu selktor usaha 

yang telrus belrkelmbang adalah ilndustril makanan dan 

milnuman. Jumlah pelrmilntaan makanan dan 

milnuman dil I lndonelsila selmakiln me lnilngkat selilrilng 

delngan pelrtumbuhan jumlah pelnduduk. 

Kelcelndelrungan masyarakat I lndonelsila untuk lelbilh 

melnyukail makanan silap sajil melnye lbabkan banyak 

belrmunculannya usaha-usaha baru dil ilndustril 

makanan dan milnuman. Dampaknya, pelrsailngan 

bilsnils selmakiln keltat. Dunila usaha harus 

melmbelntelngil fondasilnya agar dapat belrsailng delngan 

dunila usaha lailn yang melmpunyail vilsil selrupa dalam 

melnghadapil pelrsailngan yang selmakiln keltat. 

Suatu pelrusahaan akan melnghadapil 

kelbangkrutan jilka volumelnya melnurun akilbat kalah 

belrsailng delngan pelrusahaan multilnasilonal. 

Pelrusahaan harus melmpelrtilmbangkan kelpelntilngan 

pilhak lailn yang belrkelpelntilngan sellailn melnilngkatkan 

kelseljahtelraan pelmelgang saham dalam melnjalankan 

usahanya. Sellailn iltu, dunila usaha harus mampu 

melmelnuhil elkspelktasil masyarakat yang selmakiln 

komplelks dalam hal kelbutuhannya. Sellailn iltu, 

melngilngat kondilsil pelrelkonomilan I lndonelsila yang 

selrilng melngalamil geljolak, dunila usaha harus mampu 

melnyelsuailkan dilril delngan kondilsil telrselbut untuk 

melmaksilmalkan nillail tambah. Belrdasarkan data, 

pelrtumbuhan ilndustril makanan dan milnuman tahun 

2016 hilngga tahun 2020, pada trilwulan I l tahun 2019, 

ilndustril makanan dan milnuman nasilonal tumbuh 

selbelsar 8,16%, lelbilh tilnggil dilbandilngkan delngan 

pelrtumbuhan ilndustril nonmilgas selbelsar 5,21%. 

Melskilpun delmilkilan, fluktuasil nillail bilsnils 

pelrusahaan makanan dan milnuman masilh melnjadil 

tantangan. Pelnelliltil belrupaya untuk melngkaji l 

kelmbalil faktor-faktor pelnelntu nillail pelrusahaan pada 

ilndustril manufaktur dil I lndonelsila belrdasarkan 

felnomelna dilspariltas pelnelliltilan melngelnail nillai l 

pelrusahaan dan pelrubahan nillail pelrusahaan pada 

selktor makanan dan milnuman tanah ailr. 

 

 

2. TINJAUAN PUSTAKA 

 

Teori Agensi 

Jelnseln & Melcklilng (1976) melngelmukakan 

pelndapatnya telntang teloril kelagelnan yailtu suatu 

kontrak antara pelmelgang saham (prilncilpal) dan 

manajelr (agelnt) dilmana pelmelgang saham 

melmbelrilkan welwelnang untuk melnjalankan dan 

melngellola suatu pelrusahaan kelpada manajelr dan 

mellilbatkan dellelgasil dalam pelmbuatan kelputusan 

bagil pelrusahaan. Telrjadil konflilk antara hubungan 

keldua pilhak dilatas (agelnsil). Pasalnya, manaje lr yang 

dilbelril kelpelrcayaan dan tanggung jawab olelh 

pelmelgang saham dalam melngellola pelrusahaan 

telrkadang belrtilndak selsuail kelilngilnan dan 

kelpelntilngan pelmelgang saham. Manaje lr delngan silfat 

elselnsilal yang melngutamakan kelilngilnan 

melngakilbatkan prilnsilpal dan ageln melmpunyai l 
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tujuan yang belrbelda selhilngga melmilcu bilaya 

kelagelnan. 

 

Teori Signal 

Teloril silnyal melnjellaskan alasan pelrusahaan 

melnyajilkan ilnformasil kel pasar modal. Teloril silnyal 

melnunjukkan adanya asilmeltril ilnformasil antara 

manajelmeln pelrusahaan delngan pilhak-pilhak yang 

melmpunyail kelpelntilngan telrhadap ilnformasil 

telrselbut. Teloril silnyal melnyatakan bagailmana 

selharusnya pelrusahaan melmbelrilkan silnyal kelpada 

pelngguna laporan keluangan. Untuk melngurangil 

asilmeltril ilnformasil, pelrusahaan harus 

melngungkapkan ilnformasil yang dilmillilkilnya, bailk 

ilnformasil keluangan maupun non keluangan. Teloril 

silgnalilng melnyatakan bahwa pelrusahaan yang 

belrkualiltas bailk akan delngan selngaja melmbelrilkan 

silnyal kelpada pasar. Delngan delmilkilan, pasar 

dilharapkan mampu melmbeldakan pelrusahaan yang 

kualiltasnya bailk dan buruk. Agar silnyal melnjadil 

elfelktilf, silnyal telrselbut harus dapat diltangkap olelh 

pasar, diltelrilma delngan bailk, dan tildak mudah diltilru 

olelh pelrusahaan belrkualiltas relndah. Silnyal 

melrupakan tilndakan manajelmeln pelrusahaan yang 

melmbelrilkan peltunjuk kelpada ilnvelstor telntang 

bagailmana manajelmeln melmandang prospelk 

pelrusahaan. Pelrusahaan yang prospelknya 

melnguntungkan akan belrusaha melnghilndaril 

pelnjualan saham dan melncaril modal baru delngan 

cara lailn, selpelrtil melnggunakan utang. Teloril ilnil 

belrasumsil bahwa manajelr dan pelmelgang saham 

melmpunyail aksels yang belrbelda telrhadap ilnformasil 

pelrusahaan. Ada ilnformasil telrtelntu yang hanya 

dilkeltahuil olelh manajelr, seldangkan pelmelgang saham 

tildak melngeltahuil ilnformasil telrselbut, selhilngga 

telrjadil ilnformasil asilmeltrils antara manajelr dan 

pelmelgang saham. Akilbatnya, keltilka struktur modal 

pelrusahaan belrubah maka dapat melmbawa ilnformasil 

kelpada pelmelgang saham selhilngga melngakilbatkan 

nillailnya pun belrubah. 

 
Gambar 2.1  

Kerangka Konseptual 

 

Berdasarkan gambar 2.1 diatas bahwa ada 3 

(enam) faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan 

yaitu ukuran perusahaan, debt to equity ratio dan 

pertumbuhan perusahaan. Nilai perusahaan akan 

tercermin dari harga sahamnya. Nilai perusahaan 

yang dibentuk melalui indikator nilai pasar saham 

sangat dipengaruhi oleh investsi. Pada dasarnya 

tujuan manajemen keuangan adalah 

memaksimumkan nilai perusahaan yang dapat 

dilihat melalui nilai pasar atau nilai buku. Nilai 

perusahaan dapat memberikan kemakmuran 

pemegang saham secara maksimum apabila harga 

saham perusahaan meningkat. Semakin tinggi harga 

saham, maka makin tinggi kemakmuran pemegang 

saham. Untuk mencapai nilai perusahaan umumnya 

para pemodal menyerahkan pengelolaannya kepada 

para profesional. Para profesional diposisikan 

sebagai manajer ataupun komisaris. 

Adapun hipotesis pada penelitian ini ialah : 

1. Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan 

2. Debt to equity ratio berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan 

3. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan 

 

3. METODOLOGI 

Pelnelliltilan ilnil telrgolong pelnelliltilan asosilatilf 

kausal, yang belrtujuan untuk melnganalilsils hubungan 

antara dua varilabell atau lelbilh dan bagailmana suatu 

varilabell melmpelngaruhil varilabell lailn delngan cara 

yang sama. modell relplilkasil atau pelngelmbangan 

pelnelliltilan selbellumnya. Pada tahun 2017–2021 

dilpelrolelh 16 sampell delngan total 80 obselrvasil (16 

pelrusahaan x 5 tahun). Telknilk pelngumpulan data 

selkundelr dilgunakan dalam prosels pelngumpulan 

data. Telknilk dokumelntasil dilgunakan dalam 

pelnelliltilan ilnil untuk melngumpulkan data, yang 

mellilputil pelngumpulan, pelndokumelntasilan, dan 

analilsils data selkundelr belrupa laporan keluangan daril 

pellaku usaha selktor ilndustril makanan dan milnuman 

yang telrdaftar dil Bursa E lfelk I lndonelsila. 

 

Tabel 1. Definisi Operasional Variabel 

Nama 

Variabel 

Definisi 

Operasion

al 

Skala 

Penguk

uran 

Parameter 

 

Variabel 

Dependen 

Nillail 

Pelrusahaa

n (Y) 

Nillail 

pelrusahaan 

adalah 

pelrbandilng

an antara 

harga pasar 

pelr lelmbar 

saham 

telrhadap 

nillail buku 

elntiltas pelr 

lelmbar 

saham. 

 

Rasilo 

 

PBV = 
             

            
…. 

(1) 

Variabel 

Independe

n 

Ukuran 

pelrusahaan 

Ukuran 

suatu 

pelrusahaan 

telrcelrmiln 

daril total 

Rasilo Ln Total Asselt 
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-UP (X1) asselt yang 

dilmillilkil 

Delbt to 

Elquilty 

Ratilo 

(DElR) – 

(X2) 

Pelmbagilan 

antara total 

lilabilliltas/hu

tang 

telrhadap 

total 

elkuiltas 

pelrusahaan. 

Rasilo 

 
                   

               
 …… 

(2) 

Pelrtumbuh

an 

Pelrusahaa

n  - (X3) 

Pelrtumbuh

an 

pelrusahaan 

adalah 

sellilsilh total 

asselt 

pelrusahaan 

pelrilodel 

selkarang 

dan pelrilodel 

selbellumny

a telrhadap 

total asselt 

pelrilodel 

selbellumny

a 

Rasilo 

                               

                
       

……….. 

(3) 
 

 

Stratelgil analilsils statilstilk yang dilgunakan 

dalam pelnelliltilan ilnil me lnggunakan pelrangkat lunak 

pelngolah data SPSS (Statilstilcal Packagel for Socilal 

Scilelncel). Analilsils relgrelsil lilnilelr belrganda adalah 

telknilk yang dilgunakan untuk analilsils data. 

Sellanjutnya dillakukan ujil normaliltas data, ujil asumsil 

klasilk, dan ujil hilpotelsils untuk melngolah data. 

Pelrsamaan statilstilk dilgunakan untuk melnyatakan 

masilng-masilng varilabell telrselbut, dan akan dilbahas 

selbagail belrilkut: 

 

Y = α+ b1X1 +b2X2 +b3X3 + el …………… (4) 

Keltelrangan : 

 

α = Konstanta 

b = Koelfilsileln relgrelsil 

Y = Nillail Pelrusahaan 

X1 = Ukuran Pelrusahaan  

X2 = Delbt to Elquilty Ratilo 

X3 = Pelrtumbuhan Pelrusahaan  

el = Elrror 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tabel 2. Metode Analisis Data 

No Uji Description 

1 

Ujil 

Normalilt

as 

Jilka α silg ≥ 0,05 

2 

Ujil 

Multilkolo

nilelriltas 

Jilka nillail tolelrancel > 0,1 dan 

nillail VIlF < 10 

3 

Ujil 

Autokorell

asil 

Nillail D-W antara -2 sampail 2 

4 

Ujil 

Heltelroskel

dastilsiltas 

Jilka tildak ada pola yang jellas, 

selrta tiltilk-tiltilk melnyelbar dil 

atas dan dil bawah angka nol 

pada sumbu Y 

5 
Ujil 

statilstilk F 

Billa F hiltung > F tabell atau 

probabilliltas < nillai l silgnilfilkan 

( Silg ≤ 0,05) 

6 
Ujil 

statilstilk t 

Billa t hiltung > t tabell atau 

probabilliltas < tilngkat 

silgnilfilkansil (Silg < 0,05) 

7 

Ujil 

Koelfilsileln 

Deltelrmilna

sil 

Melngukur selbelrapa jauh 

kelmampuan modell dalam 

melnelrangkan varilabell delpelndeln. 

 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Dellapan puluh data obselrvasil dilpelrolelh daril 

sampell elnam bellas pellaku usaha selktor makanan dan 

milnuman yang telrdaftar dil Bursa E lfelk I lndonelsila 

(BE lIl) antara tahun 2017 hilngga 2021, belrdasarkan 

pelndelkatan purposilvel samplilng.  

Statilstilk delskrilptilf yang dilpelrolelh diltampillkan 

pada Tabell 3 dil bawah ilnil. 

 

Tabel 3. Descriptive Statistics 

 
Sumbelr: Putril F,C, 2023 

 

Table 4. Uji Normalitas 

 
Sumbelr: Putril F,C, 2023 
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Belrdasarkan hasill ujil normaliltas melnunjukkan 

bahwa varilabell unstandardilzeld relsildual melmpunyail 

nillail Asymp. Silg. (2-tailleld) 0,486 lelbilh belsar daril 

0,05 selhilngga dapat dilsilmpulkan data belrdilstrilbusil 

normal (Sugilyono, 2016). 

 

Table 5. Uji Autokorelasi 

 
Sumbelr: Putril F,C, 2023 

 

Belrdasarkan ujil autokorellasil melnunjukkan 

bahwa varilabell unstandardilzeld relsildual melmpunyail 

nillail silg selbelsar 0,331 lelbilh belsar daril 0,05 selhilngga 

dapat dilsilmpulkan tildak telrdapat geljala autokorellasil 

pada modell relgrelsil pada pelnelliltilan ilnil (Sugilyono, 

2016) 

 

Table 6. Uji Multikolinearitas 

 
Sumbelr: Putril F,C, 2023 

 

Belrdasarkan hasill ujil multilkolilnelariltas 

melnunjukkan bahwa varilabell ukuran pelrusahaan 

melmpunyail nillail tolelransil selbelsar 0,644 lelbilh belsar 

daril 0,01 dan nillail VI lF selbelsar 1,689 kurang daril 10. 

Delbt to elquilty ratilo melmpunyail tolelransil nillail 0,754 

lelbilh belsar daril 0,01, dan nillail VI lF 1,456 lelbilh kelcill 

daril 10. , Pelrtumbuhan pelrusahaan melmpunyail nillail 

tolelransil 0,997 lelbilh belsar daril 0,01, dan nillail VI lF 

1,126 lelbilh kelcill daril 10. Jadil dapat dilsilmpulkan 

bahwa varilabell ilndelpelndeln (ukuran pelrusahaan, 

delbt to elquilty ratilo, dan pelrtumbuhan pelrusahaan) 

yang diltelliltil tildak melmpunyail geljala 

multilkolilnelariltas. 

 

Table 7. Uji Glejser 

 
Sumbelr: Putril F,C, 2023 

 

Tabell 7 melnunjukkan hasill ujil 

heltelroskeldastilsiltas delngan melnggunakan ujil Gleljselr 

yailtu jilka Silg dilatas 0,05 maka Ho diltelrilma, dan jilka 

Silg dilbawah 0,05 maka Ho diltolak. Delngan 

delmilkilan pada pelnelliltilan ilnil silgnilfilkansil masilng-

masilng varilabell dilatas 0,05 yang belrartil Ho diltelrilma 

dan dilsilmpulkan tildak telrjadil heltelroskeldastilsiltas 

pada varilabell ilndelpelndeln pelnelliltilan ilnil. 

 

 

Table 8. Uji F 

 
Sumbelr: Putril F,C, 2023 

Belrdasarkan tabell ujil F atau ujil silmultan 

dilpelrolelh hasill nillail silgnilfilkan selbelsar 0,000 < 0,05 

dan         >        , yailtu 117,238 > 2,25. 

Delngan delmilkilan dapat dilsilmpulkan bahwa ukuran 

pelrusahaan, delbt to elquilty ratilo, dan pelrtumbuhan 

pelrusahaan selcara belrsama-sama atau silmultan 

melmpunyail pelngaruh yang silgnilfilkan telrhadap nillai l 

pelrusahaan yang dilukur mellaluil prilcel book valuel. 

 

Table 9. T Test Result 

 
Sumbelr: Putril F,C, 2023 

 

Belrdasarkan hasill pelngujilan analilsils relgrelsil 

lilnilelr belrganda, dilpelrolelh pelrsamaan relgrelsil selbagail 

belrilkut: 

Y = -0,036 - 0,133 X1 + 2,722 X2 - 0,003 X3 
 

Spelcilfilcs : 

Y : Thel valuel of thel company 

X1  : Ukuran Pelrusahaan 

X2  : Delbt to Elquilty Ratilo 

X3  : Pelrtumbuhan Pelrusahaan 

 

 Nillail konstanta (a) selbelsar -0,036 melnunjukkan 

bahwa jilka varilabell ilndelpelndeln yang telrdilril dari l 

ukuran pelrusahaan, delbt to elquilty ratilo, dan 

pelrtumbuhan pelrusahaan sama delngan nol (0) 

atau belrnillail nol (0), maka nillail pelrusahaan 

dilproksil mellaluil prilcel book valuel (PBV) yang 

teltap selbelsar -0,036 pada pelrusahaan selktor 

ilndustril makanan dan milnuman yang telrdaftar 

dil Bursa E lfelk I lndonelsila pelrilodel 2017–2021. 

 Nillail koelfilsileln relgrelsil ukuran pelrusahaan 

selbelsar -0,133. Artilnya seltilap kelnailkan 1% 

pada varilabell ukuran pelrusahaan maka akan 

telrjadil pelnurunan nillail pelrusahaan selbelsar 

0,133% delngan asumsil varilabell lailn dilanggap 

konstan atau teltap. Silgnilfilkansil varilabell ukuran 

pelrusahaan selbelsar 0,689 > α = 5% dan 

        >        adalah -0,427 > -1,669 maka 

Ha diltelrilma, dilmana ukuran pelrusahaan selcara 

parsilal belrpelngaruh telrhadap nillail pelrusahaan 

yang dilproksilkan mellaluil prilcel book value l 

(PBV) pada pelrusahaan dil selktor ilndustril 

makanan dan milnuman. telrdaftar dil Bursa E lfelk 

I lndonelsila pelrilodel 2017–2021. 
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 Nillail koelfilsileln relgrelsil rasilo utang telrhadap 

elkuiltas selbelsar 2,722. Artilnya seltilap kelnailkan 

varilabell delbt to elquilty ratilo selbelsar 1% maka 

akan telrjadil pelnilngkatan nillail pelrusahaan 

selbelsar 2,722% delngan asumsil varilabell lailn 

dilanggap konstan atau teltap. Silgnilfilkansil 

varilabell Delbt to Elquilty Ratilo selbelsar 0,001 < 

α=5% dan         >        selbelsar 3,356 > -

1,669 maka Ha diltelrilma, dilmana Delbt to Elquilty 

Ratilo selcara parsilal belrpelngaruh silgnilfilkan 

telrhadap Nillail Pelrusahaan yang dilproksilkan 

mellaluil Prilcel Book Valuel ( PBV) pada 

pelrusahaan selktor ilndustril makanan dan 

milnuman yang telrdaftar dil Bursa E lfelk 

I lndonelsila pelrilodel 2017–2021. 

 Nillail koelfilsileln relgrelsil pelrtumbuhan pelrusahaan 

selbelsar -0,003. Artilnya seltilap kelnailkan 1% 

pada varilabell pelrtumbuhan pelrusahaan maka 

akan telrjadil pelnurunan nillail pelrusahaan selbelsar 

0,003% delngan asumsil varilabell lailn dilanggap 

konstan atau teltap. Silgnilfilkansil varilabell 

pelrtumbuhan pelrusahaan selbelsar 0,506 > α = 

5%. dan         >        adalah -0,680 > -

1,669 maka Ha diltelrilma, dilmana pelrtumbuhan 

pelrusahaan selcara parsilal tildak belrpelngaruh 

telrhadap nillail pelrusahaan yang dilproksil mellaluil 

prilcel book valuel (PBV) pada pelrusahaan selktor 

makanan dan ilndustril. milnuman yang telrcatat dil 

Bursa E lfelk I lndonelsila pelrilodel 2017–2021.  

 

Table 10. Uji Koefisien Determinasi (R2) 

 
Sumbelr: Putril F,C, 2023 

 

Ujil koelfilsileln deltelrmilnasil (R2) melnunjukkan 

bahwa varilabell delpelndeln dalam pelnelliltilan ilnil 

delngan nillail adjust r squarel selbelsar 0,759 dapat 

diljellaskan olelh 75,9% varilabell ilndelpelndeln. Silsanya 

selbelsar 24,1% varilabell delpelndeln dilpelngaruhil olelh 

varilabell dil luar pelnelliltilan ilnil. 

 

Pembahasan 

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Belrdasarkan telmuan pelnelliltilan, varilabell 

ukuran pelrusahaan melmillilkil pelngaruh nelgatilf dan 

tildak silgnilfilkan telrhadap nillail pelrusahaan. Hal ilnil 

dapat dilartilkan bahwa hubungan antara ukuran dan 

nillail suatu pelrusahaan adalah belrbandilng telrbalilk, 

yang belrartil bahwa selilrilng pelrtumbuhan suatu 

pelrusahaan, nillailnya akan turun. Pelngaruh tildak 

silgnilfilkan melnunjukkan bahwa pada tahun 2017–

2021, ukuran pelrusahaan tildak akan melmbelrilkan 

pelngaruh yang silgnilfilkan telrhadap pelrtumbuhan 

nillail pelrusahaan selktor makanan dan milnuman yang 

telrdaftar dil Bursa E lfelk I lndonelsila. 

Selcara teloriltils, keltilka melnilngkatkan nillail 

pelrusahaan, pelrusahaan harus melmpelrtilmbangkan 

ukuran pelrusahan yang dilwakillil olelh total aseltnya. 

Ukuran pelrusahaan adalah suatu skala, dilmana dapat 

dilklasilfilkasilkan belsar kelcillnya pelrusahaan. Hal ilni l 

akan melmbelrilkan pelsan posiltilf kelpada ilnvelstor 

melngelnail prospelk pelrusahaan dil masa delpan. Untuk 

melnilngkatkan nillail pelrusahaan, manajelr dil 

pelrusahaan belsar akan mellakukan selgala upaya 

untuk melmaksilmalkan keltelrampillan manajelrilal 

melrelka (Pratama & Wilksuana, 2016). Pelrusahaan 

delngan total asselt yang belsar delngan komponeln 

domilnan pada pilutang dan pelrseldilaan bellum telntu 

dapat melmbayar delvildeln (laba diltahan) dilkarelnakan 

asselt yang melnumpuk pada pilutang dan pelrseldilaan. 

Jilka aselt pelrusahaan selcara kelselluruhan melnilngkat 

dan ada tanda-tanda manajelmeln 

melnyalahgunakannya, maka jumlah aselt yang belsar 

dapat melnurunkan nillail pelrusahaan. Sellailn iltu, 

kelkhawatilran pelmillilk melngelnail elksploiltasil aselt 

melrelka selmakiln melnilngkat (Kalbuana & Mulyatil, 

2016). Bilsnils yang telrgolong melnelngah atau kelcill 

melmillilkil total aselt hilngga 100 millilar rupilah. 

Pelrbeldaan ukuran pelrusahaan melnilmbulkan rilsilko 

usaha yang belrbelda selcara silgnilfilkan antara 

pelrusahaan belsar dan pelrusahaan kelcill, melrelka juga 

melrumuskan pelrusahaan yang belsar dilanggap 

melmpunyail rilsilko yang lelbilh kelcill, karelna 

pelrusahaan yang belsar dilanggap lelbilh melmpunyai l 

aksels kel pasar modal selhilngga lelbilh mudah untuk 

melndapatkan tambahan dana yang kelmudilan dapat 

melnilngkatkan profiltabilliltas dan pelrusahaan yang 

belsar celndelrung belrilnvelstasil kel proyelk yang 

melmpunyail varilan relndah dan rilsilko yang relndah, 

untuk melnghilndaril laba yang belrlelbilhan (Wilrajaya 

& Delwil, 2013). Selcara teloriltils, aselt dilgunakan 

dalam opelrasil bilsnils. Kreldiltor mungkiln telrtarilk 

untuk belrilnvelstasil pada pelrusahaan jilka melngalami l 

pelnilngkatan aselt dan hasill opelrasilonal, yang 

sellanjutnya akan melnilngkatkan kreldilbilliltas 

pelrusahaan dil mata masyarakat. Melskilpun delmilkilan, 

telkanan poliltilk melrupakan masalah umum bagil 

selbagilan belsar pelrusahaan belsar, selhilngga 

mellaporkan keluntungan yang belrlelbilhan dapat 

melnarilk pelrhatilan poliltilsil dan melnilngkatkan 

kelmungkilnan telrjadilnya monopolil. Akilbatnya, 

dalam ilndustril ilnil, ukuran pelrusahaan tildak banyak 

belrpelngaruh telrhadap pelnilngkatan nillailnya. 

 

Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Nilai 

Perusahaan 

Varilabell delbt to elquilty ratilo melmpunyail 

pelngaruh yang bailk dan silgnilfilkan telrhadap nillai l 

pelrusahaan melnurut telmuan pelnelliltilan. Hal ilnil dapat 

dillilhat daril sudut pandang yang sama delngan nillai l 

pelrusahaan; kelnailkan rasilo hutang telrhadap elkuiltas 

akan belrartil pelnilngkatan nillail pelrusahaan. Jumlah 

yang harus dilpilnjamkan suatu bilsnils kelpada kreldiltor 

diltunjukkan olelh rasilo hutang telrhadap elkuiltas. 

Angka rasilo yang lelbilh relndah melnunjukkan bahwa 
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bilsnils akan melmpelrolelh lelbilh seldilkilt modal daril 

luar. Pelrusahaan delngan delbt to elquilty ratilo yang 

relndah akan melmillilkil rilsilko kelrugilan yang kelcill 

keltilka keladaan elkonomil melngalamil kelmelrosotan 

(Muharramah & Hakilm, 2021). Namun keltilka 

pelrelkonomilan melmbailk, pelluang untuk 

melndapatkan keluntungan juga selmakiln kelcill. 

Namun tildak melnutup kelmungkilnan bahwa 

pelrusahaan delngan rasilo utang telrhadap elkuiltas 

yang tilnggil tildak sellalu le lbilh dilsukail darilpada 

pelrusahaan delngan rasilo utang telrhadap elkuiltas 

yang relndah karelna telrkadang utang dilpelrlukan. 

Selbalilknya, nillail rasilo yang selmakiln belsar belrartil 

pelrusahaan akan melmpelrolelh lelbilh banyak dana daril 

sumbelr luar karelna kelmampuan pelrusahaan dalam 

melnghasillkan keluntungan melnilngkat selilrilng delngan 

belsarnya pelmbilayaan hutang yang dilgunakannya. 

Pelmanfaatan utang yang belrlelbilhan akan 

melngakilbatkan belban yang lelbilh belsar bagil bilsnils 

untuk melmbayar bilaya bunga, selhilngga 

melnilngkatkan kelmungkilnan kelbangkrutan. Rasilo 

utang telrhadap elkuiltas yang belrlelbilhan dapat 

melnurunkan nillail pelrusahaan, selhilngga 

melnilngkatkan tanggung jawab bilsnils telrhadap pilhak 

elkstelrnal. Selmelntara iltu, rasilo utang telrhadap 

elkuiltas yang relndah mungkiln akan melnilngkatkan 

nillail bilsnils (Jufrilzeln & Al Fatiln, 2020). Seljauh 

manfaat lelbilh belsar, tambahan hutang masilh 

dilpelrkelnankan. Apabilla pelngorbanan karelna 

pelnggunaan hutang sudah lelbilh belsar, maka 

tambahan hutang tildak dilpelrbolelhkan 

 

Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap 

Nilai Perusahaan 

Melnurut telmuan pelnelliltilan, varilabell 

pelrtumbuhan pelrusahaan melmillilkil pelngaruh nelgatilf 

dan tildak silgnilfilkan telrhadap nillail pelrusahaan. 

Pelrtumbuhan pelrusahaan tildak dapat dilgunakan 

untuk melmpreldilksil nillail pelrusahaan karelna 

pelnilngkatan pelrtumbuhan akan melngakilbatkan 

turunnya nillail pelrusahaan. Selmakiln belsar 

pelrtumbuhan suatu pelrusahaan, selmakiln kelcill 

dampaknya telrhadap pelnilngkatan nillailnya (Fajrilah, 

I ldrils, & Nadhilroh, 2022). Telmuan pelnelliltilan yang 

tildak silgnilfilkan melnunjukkan bahwa pelnilngkatan 

pelndapatan bukanlah satu-satunya faktor yang 

melmpelngaruhil pelnurunan nillail pelrusahaan. Varilabell 

ilnil konsilsteln delngan struktur modal dan ukuran 

pelrusahaan yang tellah dilbahas dil atas, dilmana rasilo 

yang relndah dan hutang yang milnilmal belrartil 

pelrusahaan tildak akan dapat melmpelrolelh pilnjaman 

elkstelrnal selhilngga me lnghambat elkspansil untuk 

melncapail pelndapatan yang maksilmal. 

 

5. PENUTUP 

5.1.  Kesimpulan 

Belrdasarkan hasill analilsils data selrta 

pelmbahasan yang dillakukan maka kelsilmpulan 

pelnelliltilan yailtu : 

1. Belrdasarkan hasill pelngujilan selcara silmultan 

maka dapat dilsilmpulkan bahwa ukuran 

pelrusahaan, delbt to elquilty rati lo dan 

pelrtumbuhan pelrusahaan selcara belrsama-sama 

atau silmultan belrpelngaruh telrhadap nillai l 

pelrusahaan yang dilproksilkan mellaluil prilcel book 

valuel pada pelrusahaan selktor makanan dan 

milnuman yang telrdaftar dil Bursa E lfelk 

I lndonelsila sellama pelrilodel 2017 – 2021. 

2. Belrdasarkan hasill pelngujilan selcara parsilal 

ukuran pelrusahaan, delbt to elquilty ratilo dan 

pelrtumbuhan pelrusahaan yang belrpelngaruh 

telrhadap nillail pelrusahaan yang dilproksilkan 

mellaluil prilcel book valuel pada pelrusahaan 

selktor makanan dan milnuman yang telrdaftar dil 

Bursa E lfelk I lndonelsila sellama pelrilodel 2017 – 

2021. 

 

5.2.   Saran 

Untuk melnambah relfelrelnsil pelnelliltilan 

sellanjutnya, ada belbelrapa saran yang dilkelmukakan 

selbagail belrilkut: 

1. Pelnelliltilan sellanjutnya pelrlu melmpelrtilmbangkan 

sampell yang lelbilh luas 

2. Untuk pelnelliltilan sellanjutnya selbailknya varilabell 

pelrtumbuhan pelrusahaan melnggunakan 

pelrhiltungan lailnnya, selpelrtil: markelt salels dan 

melnggunakan varilabell lailnnya selpelrtil: 

kelbiljakan delvildeln, elarnilng pelr sharel (E lPS), 

komiltel audilt 

3. Bagil pelnelliltil sellanjutnya melnggunakan pelrilodel 

pelnelliltilan yang lelbilh panjang untuk melngeltahui l 

konsilstelnsil daril pelngaruh varilabell-varilabell 

ilndelpelndeln telrselbut telrhadap nillail pelrusahaan, 

agar dildapatkan keltelpatan modell yang 

dilhasillkan. 
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