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Abstrak 

 
Tujuan penelitian ini yaitu untuk menganalisa pengaruh Profitabilitas, Risiko Bisnis, dan 
Struktur utang terhadap Nilai Perusahaan. Penelitian ini terdiri dari tiga variabel independen 
yaitu Profitabilitas diproksikan dengan ROA, Risiko Bisnis diproksikan dengan DOL, dan 
Struktur Utang diproksikan dengan DER, dengan variabel dependen yaitu Nilai Perusahaan 
yang diproksikan dengan PBV. Pada penelitian ini terdapat 28 perusahaan yang memenuhi 
kriteria dari total observasi yaitu sebanyak 72 perusahaan dengan objek penelitian pada 
perusahaan subsektor makanan dan minuman yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
selama periode 2020 hingga 2022. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel 
Profitabilitas perusahaan berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. Variabel Risiko 
Bisnis berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan. Dan Variabel Struktur Utang 
berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan. Penelitian ini dapat menjadi bahan 
pertimbangan investor dan pemegang saham untuk berinvestasi pada perusahaan, 
khususnya pada perusahaan sektor makanan dan minuman, serta perlu mengetahui dan 
mempertimbangkan kinerja dan nilai perusahaan.  
 
Kata kunci: Profitabilitas, Risiko Bisnis, Struktur Hutang, Nilai Perusahaan. 
 

Abstract 
 

The purpose of this study is to analyze the influence of Profitability, Business Risk, and Debt 
Structure on Firm Value. This study consists of three independent variables, namely 
Profitability proxied by ROA, Business Risk proxied by DOL, and Debt Structure proxied by 
DER, with the dependent variable namely Firm Value proxied by PBV. In this study, there were 
28 companies that met the criteria for total observation, namely 72 companies with research 
objects in food and beverage sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange 
(IDX) during the period 2020 to 2022. The results of this study indicate that the company's 
profitability variable has a positive effect to Company Value. Business Risk Variable has a 
negative effect on Firm Value. And the debt structure variable has a negative effect on firm 
value. This research can be taken into consideration by investors and shareholders to invest 
in companies, especially in the food and beverage sector, and they need to know and consider 
the performance and value of the company.  
 
Keywords : Profitability, Business Risk, Debt Structure, Firm Value. 
 
PENDAHULUAN 

Saat ini dunia bisnis mengalami pertumbuhan yang sangat pesat, maka setiap 
perusahaan harus meningkatkan daya saingnya, persaingan tersebut menuntut perusahaan 
untuk dapat mempertahankan atau memperoleh laba dalam kegiatan operasionalnya serta 
keuangan perusahaannya, dan baik buruk pengelolaan perusahaan dalam mengelola 
kekayaan digambarkan sebagai nilai dari perusahaan sehingga jika nilai perusahaan lebih 
tinggi maka kinerja perusahaan juga akan lebih baik (Digdowiseiso & Cindy, 2022). 
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Perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman termasuk kategori sektor yang 
memiliki peluang untuk tumbuh dan berkembang dengan baik (Markonah et al., 2020). Pada 
tahun 2020 subsektor makanan dan minuman terjadi penurunan produksi mencapai 30-40%. 
Pada tahun 2020 subsektor makanan dan minuman hanya tumbuh mencapai 1,58%, tahun 
2021 sebesar 2,54% dan 2022 sebesar 3,75%, sedangkan ditahun sebelum 2020 subsektor 
makanan dan minuman bisa tumbuh mencapai 6-9%. Walaupun peningkatannya cukup sedikit 
tetapi subsektor makanan dan minuman masih mampu tetap tertahan karena kinerja subsektor 
makanan dan minuman masih mampu positif ditengah lemahnya daya beli masyarakat 
menjadi prioritas selama tahun tersebut, maka dari itu perusahaan harus memiliki strategi dari 
tahun ke tahun untuk mengoptimalkan kinerja perusahaan agar nilai perusahaan tetap 
memberikan sinyal positif (dataindustri.com, 2023). 

Profitabilitas yang terus meningkat tercatat dalam laporan keuangan menandakan 
bahwa suatu perusahaan tersebut semakin baik, sehingga nilai suatu perusahaan juga akan 
memberikan sinyal positif (Indrati & Nurindrayani, 2022). Perusahaan memiliki tujuan untuk 
memaksimalkan profitabilitasnya, dikarenakan perusahaan yang memiliki profitabilitas yang 
tinggi akan mempengaruhi nilai perusahaannya, sehingga para investor akan tertarik untuk 
menanamkan modal nya diperusahaan tersebut (Afrianti & Purwaningsih, 2022). Profitabilitas 
mempunyai dampak yang baik terhadap nilai perusahaan, karena dengan meningkatkan 
profitabilitas akan berdampak kepada peningkatan perusahaan yang baik serta nilai 
perusahaan juga akan meningkat (Dewayani & Febyansyah, 2022). 

Risiko bisnis termasuk risiko yang terkait dengan suatu perusahaan yang melakukan 
bisnis untuk menciptakan keunggulan yang beda dengan perusahaan yang lainnya dan 
memberikan nilai kepada pemegang saham (Susanto & Meiryani, 2018). Dengan 
memperhatikan degree of operating leverage (DOL) perusahaan dapat menilai seberapa jauh 
perubahaan mengenai keuntungan dan penjualan perusahaan setiap tahunnya, karena 
degree of operating leverage (DOL) sebagai indikator dalam mengetahui risiko yang ada 
diperusahaan dan penentuan nilai perusahaan (Laghari, 2019). Risiko bisnis dapat 
memberikan dampak buruk bagi nilai perusahaan, oleh karena itu setiap perusahaaan harus 
selalu menganalisis terhadap seluruh risiko yang ada agar risiko tersebut bisa teratasi 
sehingga nilai disuatu perusahaan akan tetap stabil dengan baik (Virglerova et al., 2022). 
Perusahaan harus mempunyai strategi yang baik untuk mengantisipasi risiko bisnis yang akan 
terjadi dan untuk mempertahankan nilai perusahaannya agar para investor tetap akan tertarik 
untuk menanamkan modalnya (E. P. Sari et al., 2021).  

Utang yang terus bertambah tanpa terkendali akan menyebabkan penurunan pada nilai 
perusahaan, sehingga dapat membuat para investor ragu ketika perusahana tersebut memiliki 
kondisi utang yang ekstrim dan harga saham akan cenderung turun (Melisa et al., 2019). 
Semakin tingginya DER, maka semakin besar beban yang ditanggung perusahaan kepada 
pihak luar, sehingga dapat menurunkan nilai perusahaan karena ketergantungan terhadap 
pihak luar semakin tinggi (Indrati & Putri, 2021). 

Berdasarkan uraian yang telah disampaikan, penelitian ini dibuat dengan tujuan agar 
dapat melihat sejauh mana pengaruh profitabilitas, risiko bisnis dan struktur utang terhadap 
nilai perusahaan pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar pada 
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2022. Manfaat penelitian ini agar perusahaan dapat 
menentukan kebijakan yang tepat untuk meningkatkan nilai perusahaan, sehingga para 
investor dapat tertarik untuk memberikan dananya kepada perusahaan yang memiliki nilai 
perusahaan yang tinggi. 
 
METODE 

Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan PBV pada variabel dependen yaitu nilai 
perusahaan dan menurut penelitian (Ahmad & Muslim, 2022) nilai PBV dapat meningkatkan 
kepercayaan pasar terhadap kinerja dan prospek perusahaan karena jika harga saham lebih 
tinggi dibandingkan dengan nilai buku perusahaan maka nilai PBV otomatis juga akan 
meningkat sehingga nilai perusahaan lebih tinggi, selain itu juga nilai PBV dapat dijadikan 
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sebagai startegi investasi bagi calon investor. Pengukuran nilai perusahaan dengan 
menggunakan PBV dapat dihitung dengan membagi harga saham dengan nilai buku.  

Variabel independen dalam penelitian ini menggunakan variabel profitabilitas dengan 
pengukuran rasio menggunakan ROA yang dihitung dengan laba bersih dibagi dengan total 
aset. ROA adalah rasio yang digunakan untuk mengukur keberhasilan perusahaan dalam 
menghasilkan laba bagi para pemegang saham, nilai ROA dihitung dengan membandingkan 
laba bersih dengan total aset (Indrati & Aulia, 2022). Risiko Bisnis dapat diukur dengan 
menggunakan Degree of operating leverage (DOL) yaitu membandingkan persentase 
perubahan EBIT dengan persentase perubahan penjualan, untuk mengetahui seberapa tinggi 
tingkat risiko bisnis yang ada didalam perusahaan (Digdowiseiso & Winarsih, 2022). 
Sedangkan rasio struktur utang diukur dengan menggunakan DER yang digunakan untuk 
mengukur tingkat penggunaan utang terhadap total utang shareholder’s equity yang dimiliki 
perusahaan, nilai DER dihitung dengan membandingkan antara seluruh utang dengan seluruh 
ekuitas (Hisar, 2019), 

Jenis penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif dengan data sekunder yang 
dikumpulkan dari berbagai sumber. Populasi pada penelitian ini menggunakan laporan 
keuangan tahunan perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) periode 2020-2022. Pengambilan sampel penelitian ini menggunakan teknik 
purposive sampling dengan kriteria perusahaan subsektor makanan dan minuman yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2022 dan laporan keuangan yang tidak 
mengalami kerugian. Terdapat 72 perusahaan subsektor makanan dan minuman yang 
diambil, tetapi perusahaan yang memenuhi kriteria sampel pada penelitian ini sebanyak 31 
perusahaan, lalu dikalikan dengan jumlah periode selama 3 tahun. Sehingga data sampel 
yang digunakan pada penelitian ini sebanyak 93 data. 

Teknik pada penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda. Metode analisa 
data yang digunakan yaitu uji statistik deskriptif untuk mengetahui nilai minimum, maxsimum, 
mean, median, dan standard deviation. Lalu penelitian ini menggunakan uji asumsi klasik yaitu 
untuk mengetahui (uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji 
autokorelasi). Dan menggunakan uji hipotesis yaitu (uji statistik F, uji statistik T, dan uji 
koefisien determinasi (adjusted R-squared). 

 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Uji Statistik Deskriptif 

 
Tabel 1. Uji Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 
 N Minimum Maksimum Mean Std. Deviation 

PBV 84 0,13 4,74 1,59 1,23 
ROA 84 0,03 0,42 0,11 0,06 
DOL 84 -4,39 6,75 1,31 2,54 
DER 84 0,11 2,83 0,90 0,71 
Valid N 

(listwise) 
84 

    

Sumber: Output data yang diolah penulis, 2023 
 
Uji statistik deskriptif terdiri dari milai minimum, maximum, rata-rata dan standar deviasi 

untuk menggambarkan populasi data sampel yang diajukan. Pada penelitian ini menggunakan 
tiga variabel independen yang terdiri dari profitabilitas, risiko bisnis, dan struktur utang, serta 
satu variabel dependen nilai perusahaan pada subsektor makanan dan minuman yang tercatat 
di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 2020-2022. Data sampel atau N yang valid dalam 
penelitian ini berjumlah 84 data yang dilakukan setelah outlayer. 
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Uji Normalitas 
Berdasarkan uji normalitas dengan menggunakan uji one sample Kolmogorov-Smirnov 

dengan kriteria uji berupa level signifikan harus melebihi 0,05, maka didapatkan hasil 
pengujian normalitas bahwa model regresi berdistribusi secara normal. Berdasarkan hasil 
penelitian yang terdiri dari 93 data sampel menghasilkan nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 
0,003 < 0,05. Maka dari itu dilakukan outlayer hingga tersisa 84 data sampel yang 
menghasilkan nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,072 > 0,05. Itu berarti untuk uji normalitas 
ini terdistribusi secara normal dan dapat dilanjutkan. 
 
Uji Multikolinearitas 

Berdasarkan hasil pengujian, dapat diketahui bahwa nilai toleransi untuk variabel 
profitabilitas yang diproksikan dengan ROA (X1) sebesar 0,897, nilai toleransi untuk variabel 
risiko bisnis yang diukur dengan DOL (X2) sebesar 0,990, dan nilai toleransi untuk variabel 
struktur utang yang diukur dengan DER (X3) sebesar 0,902. Ketiga nilai toleransi tersebut 
lebih besar dari 0,10. Untuk nilai Variance Inflation Factor (VIF) untuk variabel profitabilitas 
yang diproksikan dengan ROA (X1) sebesar 1,115, nilai VIF untuk variabel risiko bisnis yang 
diukur dengan DOL (X2) sebesar 1,010, dan nilai VIF untuk variabel struktur utang yang diukur 
dengan DER (X3) sebesar 1,108. Ketiga nilai VIF tersebut lebih kecil dari 10. Hasil pengujian 
menunjukkan bahwa tidak ada terjadi multikolienaritas pada semua variabel independen dan 
hasil tersebut menyatakan bahwa hasil data dapat digunakan dalam penelitian dan dapat 
dilanjutkan. 
 
Uji Heteroskedastisitas 

Berdasarkan dari hasil uji secara heteroskedastisitas dengan penggunaan Uji Glejser, 
tingkat dari signifikansi untuk semua variabel berada di atas 0,05. Dengan tingkat signifikansi 
variabel profitabilitas yang diproksikan dengan ROA (X1) sebesar 0,134, tingkat signifikansi 
untuk variabel risiko bisnis yang diukur dengan DOL (X2) sebesar 0,132, dan tingkat 
signifikansi untuk variabel struktur utang yang diukur dengan DER (X3) sebesar 0,221. Dapat 
disimpulkan bahwa tidak terjadi gangguan heteroskedastisitas dan dapat dilanjutkan. 
 
Uji Autokorelasi 

Berdasarkan uji autokolerasi dengan menggunakan run test, di mana nilai Asymp Sig. 
harus lebih besar dari 0,05. Dapat diketahui bahwa nilai Asymp. Sig. sebesar 0,142. Nilai 
Asymp. Sig. tersebut lebih dari 0,05, yang berarti bahwa tidak terdapat gejala autokorelasi 
sehingga dapat dilanjutkan. 
 
Uji Analisis Regresi Linear Berganda 

Berdasarkan hasil temuan penguji Analisis Regresi Linear Berganda, maka model 
persamaan antar variabel dapat dibentuk sebagai berikut: 

 
Y = 1,927 + 1,319ROA – 1,245DOL – 1,498DER 
 
Sehingga dapat disimpulkan nilai konstanta yaitu 1,927 memiliki arti bahwa jika ROA 

(X1), DOL (X2), dan DER (X3) tetap atau tidak ada perubahan maka PBV (Y) bernilai 1,927. 
Berdasarkan pada sampel penelitian memperlihatkan hasil nilai koefisien regresi profitabilitas 
sebesar 1,319, dapat diartikan profitabilitas bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan. Pada kondisi dimana variabel lainnya meningkat satu unit pada variabel 
profitabilitas, maka diprediksikan nilai perusahana menaik sebesar 1,319. 

Variabel risiko bisnis yang diproksikan dengan DOL berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan dengan nilai -1,245, dapat diartikan bahwa risiko bisnis berpengaruh negatif 
terhadap nilai perusahaan. Pada kondisi dimana variabel lain konstan meningkay satu unit 
pada variabel risiko bisnis, maka diprediksikan nilai perusahaan menurun sebesar -1,245. 

Variabel struktur utang yang diproksikan dengan DER berpengaruh negatif terhadap 
nilai perusahaan yang di proksikan PBV dengan nilai regresi sebesar -1,498, dapat dirtikan 
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bahwa variabel struktur utang berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Pada kondisi 
dimana variabel lain konstata meningkat satu unit pada variabel struktur utang meningkat satu 
unit pada variabelstruktur utang, maka diprediksikan menurun sebesar -1,498. 

 
Uji Statistik F  

Berdasarkan uji signifikansi yang telah dilakukan, diketahui bahwa hasil dari uji F 
didapatkan total sig. sebesar 0,036 < 0,05. Selain itu, diketahui juga bahwa nilai F hitung lebih 
besar dari F tabel, yaitu 2,986 > 2,719. Itu berarti variabel profitabilitas, risiko bisnis, dan 
struktur utang jika diuji dengan bersamaan memiliki hubungan terhadap variabel Nilai 
Perusahaan. 
 
Uji Statistik T  

Berdasarkan tabel, Profitabilitas memiliki sig sebesar 0,048 < 0,05 dan nilai T hitung 
sebesar 1,831 > 1,663. Maka dapat disimpulkan Profitabilitas berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap Nilai Perusahaan, sehingga H1 diterima. Berdasarkan tabel, Resiko Bisnis 
memiliki sig sebesar 0,036 < 0,05 dan nilai T hitung sebesar -1,750 < -1,663. Maka dapat 
disimpulkan Risiko Bisnis berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan, 
sehingga H2 diterima. Berdasarkan tabel, Struktur Utang memiliki sig sebesar 0,012 < 0,05 
dan nilai T hitung sebesar -2,064 < -1,663. Maka dapat disimpulkan Struktur Utang 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan, sehingga H3 diterima. 
Sehingga dapat diartikan bahwa setiap variabel independen berpengaruh secara signifikan 
terhadap variabel dependen. 
 
Uji Koefesiensi Determinasi  

Berdasarkan uji koefisien determinansi yang telah dilakukan menunjukkan hasil nilai 
Adjusted R² sebesar 0,547 atau 54,7%, itu menunjukkan bahwa dari variabel independen, 
yaitu variabel profitabilitas, risiko bisnis dan struktur utang berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan sebesar 54,7%, sedangkan 45,3% dipengaruhi oleh variabel lain selain variabel 
independen yang digunakan dalam penelitian ini. 
 
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas yang di proksikan 
dengan Return On Aset berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan yang diproksikan PBV 
pada subsektor makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2022, 
maka H1 dapat diterima. Hasil uji ini sesuai dengan penelitian (Sudiyatno et al., 2020), 
(Zuhroh, 2019), (Jihadi et al., 2021), (C. Anggraini & Agustiningsih, 2022) yang menyatakan 
bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Pada sampel penelitian yang digunakan dengan hasil uji statistik deskriptif memiliki 
nilai rata-rata tingkat ROA yang baik sebesar 0,11, karena ROA yang baik harus lebih dari 
0,05, dan hasil uji T hitung sebesar 1,831, maka dari itu risiko bisnis berpengaruh negatif 
terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas yang tinggi pada perusahaan menunjukkan bahwa 
perusahaan tersebut memiliki performa yang baik, sehingga perusahaan mampu 
menghasilkan keuntungan yang tinggi juga bagi investor, maka dari itu semakin tinggi ROA 
akan memberikan sinyal yang baik terhadap perusahaan dalam mengelola asetnya dan 
semakin baik kinerja keuangan dan permintaan pasar nya pada perusahaan maka akan 
meningkatkan nilai perusahaan sehingga investor akan tertarik (R. Anggraini & Nyale, 2022).  
 
Pengaruh Risiko Bisnis Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa risiko bisnis berpengaruh negatif 
terhadap nilai perusahaan pada subsektor makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) periode 2020-2022, maka H2 dapat diterima. Hasil uji ini sesuai dengan penelitian 
(Bandanuji & Khoiruddin, 2020), (Rosyid et al., 2022), (Bertuah & Robin, 2021) yang 
menyatakan bahwa risiko bisnis berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 
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Pada sampel penelitian yang digunakan dengan hasil uji statistik deskriptif memiliki 
nilai rata-rata tingkat DOL yang tinggi sebesar 1,31, sedangkan tingkat DOL yang baik harus 
dibawah nilai 1, dan hasil uji T hitung sebesar -1,750, maka dari itu risiko bisnis berpengaruh 
negatif terhadap nilai perusahaan. Risiko bisnis perusahaan yang tinggi akan membuat suatu 
investasi perusahaan akan menjadi rendah, karena risiko bisnis yang tinggi akan berdampak 
pada ketidakpastian tingkat profitabilitas perusahaan dimasa depan yang dapat menurunkan 
suatu nilai perusahaan, maka dari itu perusahaan akan lebih memilih untuk menjual aset yang 
dimiliki perusahaan untuk melunasi hutang dan menurunkan risiko bisnis yang perusahaan, 
sehingga nilai perusahaan akan tetap stabil (Pangestuti et al., 2022).  
 
Pengaruh Struktur Utang Terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil pengujian dapat disimpulkan bahwa struktur hutang berpengaruh 
negatif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan subsektor makanan dan minuman di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2022, maka H3 dapat diterima. Hasil uji ini sesuai 
dengan penelitian (Ahmad & Muslim, 2022), (Jonathan & Purwaningsih, 2023) yang 
menyatakan bahwa struktur hutang berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Pada sampel penelitian yang digunakan dengan hasil uji statistik deskriptif memiliki 
nilai rata-rata tingkat DER yang baik sebesar 0,90, karena tingkat DER yang baik harus 
dibawah nilai 1, dan hasil uji T hitung sebesar -2,064, maka dari itu struktur utang berpengaruh 
negatif terhadap nilai perusahaan. Semakin besar tingkat utang yang dimiliki perusahaan 
maka semakin rendah nilai suatu perusahaan karena penggunaan utang untuk pendanaan 
perusahaan. Nilai dari perusahaan akan meningkat jika keputusan pendanaan diperoleh dari 
modal saham, tetapi jika perusahaan mengekploitasikan utang, maka nilai perusahaan akan 
menurun sesuai dengan kenaikan nilai hutang (Kurniawati & Khair, 2020). 
 
SIMPULAN 
 Penelitian ini menyimpulkan bahwa profitabilitas, risiko bisnis, dan struktur utang 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada subsektor makanan dan minuman di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) periode 2020-2022 dengan koefisien determinasi sebesar 54%. Profitabilitas 
berpengaruh positif, meningkatkan daya tarik investor. Risiko bisnis berpengaruh negatif, 
mengurangi nilai perusahaan saat risiko meningkat. Struktur utang juga berdampak negatif, 
mengindikasikan penurunan nilai perusahaan karena tingginya utang. Keterbatasan terletak 
pada pemilihan subsektor dan periode tertentu. Saran untuk penelitian mendatang mencakup 
memperluas periode, variabel lain seperti ukuran perusahaan, dan perhatian lebih pada 
profitabilitas, risiko, dan struktur utang sebelum berinvestasi. Manajemen perusahaan 
diharapkan dapat meningkatkan profitabilitas, mengelola utang, dan mengurangi risiko untuk 
menjaga stabilitas nilai perusahaan. 
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