
Nilai perusahaan menjadi begitu penting 

dalam mengambarkan suatu keadaan 

perusahaan. Perkembangan teknologi 

industri manufaktur juga dituntut lebih 

berkompetitif dan berinovasi menciptakan 

suatu produk yang berkualitas tinggi 

sehingga mampu bersaing dalam dunia 

global memenuhi permintaan konsumen 

dan produk- produk yang semakin 

bertambah. Bagi Perusahaan go public, 

perusahaan manufaktur merupakan sektor 

industri terbesar di Indonesia khususnya 

yang bergerak dibidang barang konsumsi. 

Sektor ini cukup diminati oleh para 

investor sebab dibuktikan melalui sektor 

manufaktur ditopang oleh bagian 

konsumer yang tumbuh sebesar 19.8%. 

kenaikan ini merupakan kenaikan 

tertinggi ke-2 dari 10 sektor yang paling 

dominan. Selain itu secara tidak langsung, 

sektor barang konsumsi dapat 

mempresentasikan seberapa tingkat 

konsumtif masyarakat. Data Badan Pusat 

Statistik (BPS) menunjukkan 

pertumbuhan ekonomi secara keseluruhan 

hingga triwulan IV 2018 yaitu sebesar 

5.18% hal ini didorong oleh 4 sektor 

utama, BPS menyatakan bahwa industry 
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Abstract: This research is a quantitative research which is causal associative. Samples were 

taken using purposive sampling technique. The sample consisted of 11 companies from 20 

manufacturing companies on the Indonesia Stock Exchange in the 2014-2018 period so that 

the research data analyzed totaled 55. The data analysis technique used was descriptive 

statistics, classic assumption tests, hypothesis testing, and Path Analysis. The results showed 

that (1) Profitability had a positive and significant effect on capital structure with a regression 

coefficient of 0.304 and a significance of 0.002. (2) Liquidity has a negative and significant 

effect on capital structure with a regression coefficient of -0.622 and a significance of 0,000. 

(3) Assets Growth has a positive and not significant effect on capital structure with a 

regression coefficient of 0.049 and a significance of 0.591. (4) Tangibilitty Assets have a 

positive and not significant effect on capital structure with a regression coefficient of 0.163 

and a significance of 0.171. (5) Profitability has a negative and not significant effect on firm 

value with a regression coefficient of -0.064 and a significance of 0.647. (6) Liquidity has a 

negative and not significant effect on firm value with a regression coefficient of -0.108 and a 

significance of 0.589. (7) Assets Growth has a positive and significant effect on firm value 

with a regression coefficient of 0.339 and a significance of 0.009. (8) Assets Tangibility has a 

positive and significant effect on firm value with a regression coefficient of 0.389 and a 

significance of 0.021. (9) Capital structure has a negative and not significant effect on firm 

value with a regression coefficient of -0.280 and a significance of 0.154. (10) Profitability has 

a direct influence on Company Value but when mediated by Capital Structure has an 

insignificant effect on Company Value (11) Liquidity has a direct effect on Company Value 

and when mediated by Capital Structure has an insignificant effect on Company Value . (12) 

Assets growth has a direct influence on Company Value but when mediated by Capital 

Structure has an insignificant effect on Company Value and (13) Assets Tangibility has a 

direct effect on Company Value and when mediated by Capital Structure has insignificant 

influence on Company Value. 
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pengolahan (manufaktur) mencapai 

19.82%, sementara untuk industry 

perdagangan sebesar 13%, industri 

konstruksi sebesar 11,11%, dan industry 

pertanian sebesar 1,88%. 

Berdasarkan pengeluarannya, 

pertumbuhan ekonomi 2018 untuk konsumsi 

rumah tangga sebesar 56,01% yang 

merupakan kontribusi terbesar berbagai 

sector, investasi sebesar 33.84% dan ekspor 

sebesar 21,13% sementara itu utuk konsumsi 

pemerintah hanya 12,09% dan konsumsi 

lembaga non profit sebesar 1,26%. Memang 

selama tahun 2018 seluruh sektor industri 

tumbuh secara positif, sayangnya kontribusi 

dari 3 sektor tertinggi tersebut masih kecil 

dibandingkan konsumsi rumah tangga yang 

menjadi penyumbang terbesar pada 

pertumbuhan ekonomi. Hal inilah alasan 

peneliti memilih perusahaan yang bergerak di 

perusahaan manufaktur khususnya untuk 

sektor industri makanan dan minuman. 

Profitabilitas adalah kemampuan 

perusahaan untuk memperoleh laba dari 

kegiatan bisnis yang dilakukannya 

(Ghost,et.al.,2000). Tolok ukur yang dapat 

digunakan untuk mengukur profitabilitas 

perusahaan adalah Return On Assets (ROA). 

ROA merupakan tingkat pengembalian atas 

aset-aset perusahaan dengan menghubungkan 

pendapatan bersih terhadap total aset 

(Keown,2010:80). Rasio Likuiditas adalah 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya dengan aktiva 

lancar. Perusahaan yang mempunyai 

likuiditas yang tinggi akan cenderung tidak 

menggunakan pembiayaan dari hutang. Asset 

Growth menunjukkan besarnya dana yang di 

alokasikan oleh perusahaan ke dalam 

aktivanya. Asset merupakan aktiva yang 

digunakan untuk aktivitas operasional 

perusahaan. Tangibility diklasifikasikan 

menjadi dua bagian utama yang pertama 

aktiva lancar (meliputi kas, investasi jangka 

pendek, piutang wesel, piutang dagang, 

persediaan, piutang penghasilan serta 

perskot). Kedua aktiva tidak lancar (meliputi 

investasi jangka panjang, aktiva tetap, aktiva 

tidak berwujud). 

Adapun objek penelitian yang 

dipilih peneliti adalah perusahaan yang 

telah go publik di Bursa Efek Indonesia. 

Adapun Salah satu perusahaan yang telah 

go public adalah perusahaan Sub Sektor 

Perdagangan Besar (Barang produksi dan 

konsumsi) yang terdiri dari 11 (sebelas) 

perusahaan yakni, PT Wilmar Cahaya 

Indonesia Tbk, PT Delta Djakarta Tbk, PT 

Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, PT 

Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Multi 

Bintang Indonesia Tbk, PT Mayora Indah 

Tbk, PT Nippon Indosari Corpindo Tbk, PT 

Sekar Bumi Tbk, PT Sekar Laut Tbk, PT 

Siantar Top tbk, PT Ultra Jaya Milk 

Industry and Trading Company Tbk. 

Berikut adalah perkembangan Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) saham BEI. 

 
Data diolah peneliti: (BEI, 2019) 

Gambar 1. 

Perkembangan IHSG saham BEI periode 

2014-2018 

Saham-saham sektor barang 

konsumsi tahun 2018 berpotensi menjadi 

salah satu pendorong utama penguatan 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

.Inflasi yang masih terkendali dikarenakan 

daya beli masyarakat bisa terjaga hal ini 

menunjukkan kenaikan 8,78% berkisar 

tahun 2017 ke 2018. Berdasarkan latar 

belakang di atas, maka penulis tertarik 

untuk melakukan penelitian ini. 

 

METODE 

Teknik pengambilan sampel yang 

digunakan adalah purposive sampling. 

Perusahaan yang di teliti adalah perusahaan 

manufaktur sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode tahun 2014-2018. 

Kemudian Perusahaan secara terus menerus 
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terdaftar di Bursa Efek Indonesia (tidak 

pernah di-delisting).vPerusahaan tidak 

pernah mengalami kerugian setiap 

periode.vPerusahaan memiliki kelengkapan 

data dan laporan keuangan yang telah di 

audit per 31 Desember selama periode tahun 

2014-2018. Perusahaan memenuhi kriteria 

penelitian. Data yang dipergunakan dalam 

penelitian ini, baik yang bertujuan untuk 

mendeskripsikan maupun untuk 

menganalisis, diperoleh dari data sekunder. 

Data-data laporan keuangan diperoleh dari 

laporan keuangan yang diterbitkan oleh 

www.idx.co.id. 

Asumsi klasik adalah asumsi dasar 

yang harus dipenuhi dalam model regresi. 

Dalam penelitian ini uji asumsi klasik yang 

digunakan adalah uji normalitas dan 

multikolonieritas. 

 

HASIL  

 

Analisis Jalur (Path Analysis) dan Uji 

Hipotesis 

 

Tabel 1. Pengaruh Langsung Variabel Penelitian 

Pengaruh Variabel Pengaruh 

Langsung 

Sig Kesimpulan  

Pengaruh 

Hipotesis 

Profitabilitas → Struktur Modal 

(X1 → Z) 

0,304 0,002 Berpengaruh H1 diterima 

Likuiditas → Struktur Modal 

(X2 → Z) 

-0,622 0,000 Berpengaruh H2 diterima 

Growth → Struktur Modal 

(X3 → Z) 

0,049 0,591 Tidak 

berpengaruh 

H3 ditolak 

Tangibility → Struktur Modal 

(X4 → Z) 

0,163 0,171 Tidak 

berpengaruh 

H4 ditolak 

Profitabilitas → Nilai Perusahaan 

(X1 → Y) 

-0,064 0,589 Tidak 

berpengaruh 

H5 ditolak 

Likuiditas → Nilai Perusahaan 

(X2 → Y) 

-0,108 0,009 Tidak 

berpengaruh 

H6 ditolak 

Growth → Nilai Perusahaan 

(X3 → Y) 

0,339 0,021 Berpengaruh H7 diterima 

Tangibility → Nilai Perusahaan 

(X4 → Y) 

0,389 0,154 Berpengaruh H8 diterima 

Struktur Modal → Nilai Perusahaan 

(Z → Y) 

-0,280 0,647 Tidak 

berpengaruh 

H9 ditolak 

 

Tabel 2. Pengaruh Tidak Langsung Melalui Variabel Struktur Modal 

Pengaruh 

Variabel 

Pengaruh Tidak 

Langsung 

Uji Sobel 

(nilai z) 

Kesimpulan 

Pengaruh 

Hipotesis 

X1 → Z → Y        -0,312 Tidak signifikan  H10 ditolak 

X2 → Z → Y       1,17 Tidak signifikan H11ditolak 

X3 → Z → Y        -0,472 Tidak signifikan H12ditolak 

X4 → Z → Y        -0,97 Tidak signifikan H13ditolak 

 

  Dari hasil penelitian yang dilakukan 

diperoleh kesimpulan bahwa Profitabilitas 

dan likuiditas berpengaruh signifikan 

terhadap struktur modal. Assets Growth dan 

Assets Tangibility berpengaruh tidak 

signifikan terhadap struktur modal. 

Profitabilitas berpengaruh tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan sedangkan Assets 

Growth dan Assets Tangibility berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Struktur modal tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. Struktur modal tidak 

http://www.idx.co.id/
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dapat memediasi pengaruh profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan namun 

profitabilitas dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan secara langsung. Sedangkan 

struktur modal tidak dapat memediasi 

pengaruh likuiditas, assets growth dan assets 

tangibility terhadap nilai perusahaan namun 

likuiditas mempengaruhi nilai perusahaan 

secara tidak langsung.  

 

PEMBAHASAN 

 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur 

Modal  

Hasil pengujian hipotesis H1 

menunjukkan bahwa profitabilitas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

variabel struktur modal. Berdasarkan 

perhitungan regresi diperoleh t hitung sebesar 

3,324 dengan signifikansi sebesar 0,002 dan 

koefisien beta sebesar 0,304.  

 

Pengaruh Likuiditas terhadap Struktur 

Modal 

Hasil pengujian hipotesis H2 

menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh 

negatif namun signifikan terhadap variabel 

struktur modal. Berdasarkan perhitungan 

regresi diperoleh t hitung sebesar -5,391 

dengan signifikansi sebesar 0,000 dan 

keofisien beta sebesar -0,622. 

 

Pengaruh Assets Growth terhadap 

Struktur Modal 

Hasil pengujian hipotesis H3 

menunjukkan bahwa asset growth 

berpengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap variabel struktur modal. 

Berdasarkan perhitungan regresi diperoleh t 

hitung sebesar 0,541 dengan signifikansi 

sebesar 0,591 dan koefisien beta sebesar 

0,049. 

 

Pengaruh Assets Tangibility terhadap 

Struktur Modal 

Hasil pengujian hipotesis H4 

menunjukkan bahwa assets tangibility 

berpengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap variabel struktur modal. 

Berdasarkan perhitungan regresi diperoleh t 

hitung sebesar 1,388 dengan signifikansi 

sebesar 0,171 dan koefisien beta sebesar 

0,163. 

 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan  

Hasil pengujian hipotesis H5 

menunjukkan bahwa profitabilitas 

berpengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap variabel nilai perusahaan. 

Berdasarkan perhitungan regresi diperoleh t 

hitung sebesar -0,461 dengan signifikansi 

sebesar 0,647 dan koefisien beta sebesar -

0,064. 

 

Pengaruh Likuiditas  terhadap Nilai 

Perusahaan 

Hasil pengujian hipotesis H6 

menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh 

positif dan tidak signifikan terhadap 

variabel nilai perusahaan. Berdasarkan 

perhitungan regresi diperoleh t hitung 

sebesar -0,544 dengan signifikansi sebesar 

0,589 dan koefisien beta sebesar -0,108. 

 

Pengaruh Assets Growth terhadap Nilai 

Perusahaan 

Hasil pengujian hipotesis H7 

menunjukkan bahwa assets growth 

berpengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap variabel nilai perusahaan. 

Berdasarkan perhitungan regresi diperoleh t 

hitung sebesar 2,732 dengan signifikansi 

sebesar 0,009 dan koefisien beta sebesar 

0,339. 

 

Pengaruh Assets Tangibility  terhadap 

Nilai Perusahaan 

Hasil pengujian hipotesis H8 

menunjukkan bahwa assets tangibility 

berpengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap variabel nilai perusahaan. 

Berdasarkan perhitungan regresi diperoleh t 

hitung sebesar 2,383 dengan signifikansi 

sebesar 0,021 dan koefisien beta sebesar 

0,389. 

 

Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai 

Perusahaan 

Hasil pengujian hipotesis H9 
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menunjukkan bahwa struktur modal 

berpengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap variabel nilai perusahaan. 

Berdasarkan perhitungan regresi diperoleh t 

hitung sebesar -1,449 dengan signifikansi 

sebesar 0,154 dan koefisien beta -0,280. 

 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Struktur Modal 

Hasil pengujian H10 menunjukkan 

bahwa profitabilitas negatif dan tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan melalui 

struktur modal. Berdasarkan perhitungan 

diperoleh z tabel sebesar -0,312 dengan 

tingkat signifikansi yang lebih kecil dari 1,96 

dan nilai pengaruh langsung sebesar -0,064 

dan pengaruh tidak langsung -0,085 yang 

berarti bahwa pengaruh langsung lebih besar 

dari pengaruh tidak langsung. 

 

Pengaruh Likuiditas  terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Struktur Modal 

Hasil pengujian H11 menunjukkan 

bahwa likuiditas positif dan tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan melalui struktur 

modal. Berdasarkan perhitungan diperoleh z 

tabel sebesar 1,17 dengan tingkat signifikansi 

yang lebih kecil dari 1,96 dan nilai pengaruh 

langsung sebesar -0,108 dan pengaruh tidak 

langsung 0,174 yang berarti bahwa pengaruh 

tidak langsung lebih besar dari pengaruh 

langsung. 

 

Pengaruh Assets Growth terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Struktur Modal 

Hasil pengujian H12 menunjukkan 

bahwa assets growth negatif dan tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan melalui 

struktur modal. Berdasarkan perhitungan 

diperoleh z tabel sebesar -0,472 dengan nilai 

signifikansi yang lebih kecil dari 1,96 dan 

nilai pengaruh langsung sebesar -0,339 dan 

pengaruh tidak langsung -0,014 yang berarti 

bahwa pengaruh tidak langsung lebih besar 

dari pengaruh langsung. 

 

Pengaruh Assets Tangibility terhadap 

Nilai Perusahaan melalui Struktur Modal 

Hasil pengujian H13 menunjukkan 

bahwa assets tangibility negatif dan tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan melalui 

struktur modal. Berdasarkan perhitungan 

diperoleh z tabel sebesar -0,97 dengan nilai 

signifikansi yang lebih kecil dari 1,96 dan 

nilai pengaruh langsung sebesar -0,389 dan 

pengaruh tidak langsung -0,046 yang 

berarti bahwa pengaruh tidak langsung 

lebih besar dari pengaruh langsung. 

 

SIMPULAN  

Profitabilitas dan likuiditas 

berpengaruh signifikan terhadap struktur 

modal. Assets Growth dan Assets 

Tangibility berpengaruh tidak signifikan 

terhadap struktur modal. Profitabilitas 

berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan sedangkan Assets Growth dan 

Assets Tangibility berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Struktur modal 

tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Struktur modal tidak dapat 

memediasi pengaruh profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan namun profitabilitas dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan secara 

langsung. Sedangkan struktur modal tidak 

dapat memediasi pengaruh likuiditas, assets 

growth dan assets tangibility terhadap nilai 

perusahaan namun likuiditas mempengaruhi 

nilai perusahaan secara tidak langsung. 
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