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Abstract: This study aims to analyze the effect of profitability proxied by Return on Equity
(ROE) on firm value proxied by Price to Book Value (PBV) in food and beverage sub-sector
companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the 20222024 period. The research
employs a quantitative approach using linear regression analysis. The results indicate that ROE
has a significant effect on PBV with a significance level of 0.004 (<0.05), thus the hypothesis
is accepted. These findings suggest that profitability remains an important signal for investors
in evaluating firms. However, the negative regression coefficient reveals an anomaly where an
increase in ROE is not always followed by an increase in firm value. This condition is
influenced by external factors, investor preferences for dividends, and the defensive nature of
the industry. Therefore, investors’ valuation is not solely based on earnings performance but

also considers risk factors and long-term prospects.
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Subsektor makanan dan minuman
menjadi salah satu segmen dengan minat
investasi tinggi. Saham PT Mayora Indah
Tbk. naik 12,4% dan PT Indofood CBP
Sukses Makmur Tbk. meningkat 9,8% pada
2023. Hal ini mencerminkan kepercayaan
investor terhadap prospek jangka panjang
perusahaan dengan kinerja keuangan yang
stabil.

Menurut Brigham dan Houston
(2019), nilai  perusahaan  merupakan
indikator kinerja yang mencerminkan
keberhasilan manajemen dalam
meningkatkan  kesejahteraan  pemegang
saham. Nilai ini merepresentasikan persepsi
pasar terhadap efektivitas pengelolaan
sumber daya perusahaan. Dalam teori
keuangan Klasik, tujuan utama perusahaan
adalah memaksimalkan nilai perusahaan
guna meningkatkan kekayaan pemegang
saham. Tingginya nilai  perusahaan
menunjukkan adanya kepercayaan investor
terhadap kemampuan perusahaan dalam
menciptakan nilai ekonomi di masa depan.
Salah satu ukuran yang umum digunakan
adalah Price to Book Value (PBV), yaitu
rasio antara harga pasar saham dan nilai

bukunya. Semakin tinggi PBV, semakin
tinggi pula kepercayaan investor terhadap
Kinerja dan prospek perusahaan (Rahma et
al., 2024).

Salah satu variabel fundamental
yang secara langsung berkontribusi
terhadap  nilai  perusahaan  adalah
profitabilitas, yang mengukur kapasitas
entitas bisnis dalam menghasilkan laba
dari operasi rutinnya (Habsari V, 2024).
Rasio profitabilitas, seperti Return on
Assets (ROA) dan Return on Equity
(ROE), diterapkan untuk mengevaluasi
tingkat efektivitas manajemen dalam
memanfaatkan aset dan ekuitas untuk
menciptakan keuntungan. Semakin tinggi
tingkat profitabilitas, semakin besar
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba, yang pada gilirannya
meningkatkan potensi nilai perusahaan
(Habsari V, 2024). Profitabilitas yang
tinggi juga menandakan kompetensi
perusahaan dalam mengelola tekanan
biaya, mempertahankan likuiditas, serta
memberikan dividen yang stabil kepada
pemegang saham.
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Dalam kerangka Teori Sinyal (Signaling
Theory), profitabilitas yang tinggi menjadi
sinyal positif bagi investor karena
mencerminkan kinerja keuangan yang baik,
prospek usaha yang menjanjikan, serta
efisiensi manajemen dalam mengelola
sumber daya (Ayahu et al., 2024). Investor
umumnya merespons positif laba yang
stabil, yang mendorong kenaikan harga
saham dan nilai perusahaan. Sebaliknya,
penurunan  profitabilitas  dipersepsikan
sebagali sinyal negatif terhadap
keberlanjutan kinerja perusahaan.

Sejumlah penelitian empiris mendukung
hubungan positif antara profitabilitas dan
nilai perusahaan. Rahma et al. (2024)
menemukan bahwa profitabilitas
berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan pada sektor makanan dan
minuman. Habsari dan Susilo (2024) juga
menegaskan bahwa profitabilitas
memengaruhi persepsi investor. Azizah et
al. (2025) menunjukkan hasil serupa,
sementara Agusria dan Ningrum (2021)
menyatakan bahwa peningkatan ROE
berkontribusi langsung terhadap kenaikan
PBV.

Namun, kondisi industri makanan
dan minuman pada periode 2022-2024
menunjukkan dinamika yang berbeda pasca-
pandemi COVID-19. Sektor ini menghadapi
berbagai tekanan seperti kenaikan harga
bahan baku, energi, dan biaya distribusi,
serta inflasi global yang tinggi. Dampaknya
terlihat pada penurunan margin laba bersih
dari 11,2% pada tahun 2022 menjadi 8,7%
pada tahun 2023. Penurunan ini memberikan
sinyal negatif bagi pasar dan berpotensi
memengaruhi persepsi investor terhadap
nilai perusahaan.

Fenomena utama penelitian ini
menunjukkan adanya ketidakkonsistenan
antara kinerja laba dan respon pasar.
Meskipun sektor ini relatif defensif, terdapat
anomali di mana PBYV tidak selalu bergerak
searah dengan ROE. Secara teoretis, kondisi
ini mengindikasikan bahwa investor tidak
hanya berfokus pada Kkinerja historis, tetapi
juga mempertimbangkan ekspektasi
pertumbuhan jangka panjang dan nilai aset

tidak  berwujud. Dengan demikian,
hubungan antara profitabilitas dan nilai
perusahaan pada periode ini tidak selalu
linear karena dipengaruhi oleh tekanan
biaya dan dinamika pasar.

Meskipun  demikian, terdapat
perusahaan yang mampu beradaptasi dan
mempertahankan profitabilitasnya. Variasi
Kinerja ini menciptakan perbedaan dalam
evaluasi pasar dan  menimbulkan
pertanyaan krusial. Sejumlah penelitian
terdahulu  telah  meneliti  pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan
dan menunjukkan hasil yang beragam.
Namun, sebagian besar penelitian tersebut
dilakukan pada periode sebelum tahun
2022 atau pada masa pandemi COVID-19,
serta menggunakan proksi profitabilitas
yang berbeda, seperti Return on Assets
(ROA). Dengan demikian, masih terdapat
celah penelitian (research gap) terkait
pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan pada periode pasca-pandemi
dengan sudut pandang yang berbeda.

Berdasarkan  uraian  tersebut,
penelitian ini merupakan replikasi dari
studi sebelumnya mengenai pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan,
dengan perbedaan pada penggunaan
Return on Equity (ROE) sebagai proksi
yang berfokus pada perspektif pemegang
saham serta periode pengamatan pasca-
pandemi COVID-19, yaitu 2022-2024.
Perbedaan ini diharapkan menghasilkan
bukti empiris yang lebih relevan dan
mutakhir pada subsektor makanan dan
minuman di Bursa Efek Indonesia.

Keunikan penelitian ini  juga
terletak pada konteks temporal dan kondisi
ekonomi yang berbeda, di mana periode
pasca-pandemi ditandai oleh tekanan
inflasi global dan perubahan pola
konsumsi. Hal ini penting untuk menguji
kembali konsistensi teori sinyal di tengah
temuan sebelumnya yang masih beragam.

Penelitian ini memberikan
kontribusi teoretis dan praktis, baik bagi
manajemen dalam merumuskan strategi
keuangan, investor dalam pengambilan
keputusan, maupun akademisi dalam

Jurnal Bisnis Kompetif, ISSN: 2829-5277
Vol. 5, No. 1, Maret 2026



Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Sektor Makanan dan Minuman 113

Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

(Vitaloka Manik; Amran Manurung,; Ardin Dolok Saribu)

memahami dinamika hubungan
profitabilitas dan nilai perusahaan.
Berdasarkan pertimbangan tersebut,
penelitian ini membatasi analisis pada
pengaruh Profitabilitas (ROE) terhadap
Nilai Perusahaan (PBV) untuk
menghasilkan kajian yang lebih fokus dan
mendalam. Penggunaan ROE dipilih karena
relevansinya dalam mengukur tingkat
pengembalian bagi pemegang saham,
sedangkan PBV mencerminkan integrasi

antara nilai buku dan persepsi pasar.
Pembatasan ini bertujuan mengisolasi
pengaruh laba tanpa distorsi variabel
eksternal. Selain itu, adanya

ketidaksesuaian antara laba dan nilai pasar

pada periode 2022-2024 mendorong
penelitian ini  untuk menguji kembali
relevansi  Signaling Theory. Dengan
demikian, penelitian diharapkan

menghasilkan kesimpulan yang lebih presisi
mengenai  peran  profitabilitas dalam
menentukan valuasi perusahaan.

Oleh karena itu, penelitian berjudul
“Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai
Perusahaan pada Perusahaan  Sektor
Makanan dan Minuman yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI)” menjadi
relevan dan penting untuk dilakukan.
Melalui penelitian ini diharapkan dapat
diperoleh pemahaman yang lebih mendalam
mengenai bagaimana kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba dapat
mencerminkan nilai dan kepercayaan pasar
terhadap kinerja jangka panjang di tengah
kondisi ekonomi yang penuh jangkauan.

Teori Sinyal (Signaling Theory)

Teori sinyal (Signaling theory)
didasarkan pada asumsi bahwa informasi
yang diterima oleh masing-masing pihak
tidak sama. Teori ini terkait dengan asimetri

informasi  yang  menyatakan adanya
informasi  asimetris antara manajemen
perusahaan  dan  pihak-pihak  yang

berkepentingan terhadap informasi tersebut.
Teori ini didasarkan pada pemikiran bahwa
manajemen akan memberikan informasi
kepada investor atau pemegang saham
ketika memiliki informasi yang baik.

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan sangat penting
karena dengan tingginya nilai perusahaan
akan diikuti oleh tingginya kemakmuran
pemegang saham (Brigham & Houston,
2019). Nilai perusahaaan di mata investor
dan kreditur penting untuk diketahui
karena akan memberikan sinyal positif
dimata investor untuk menanamkan modal
pada sebuah perusahaan, sedangkan bagi
pihak Kreditur nilai perusahaan
mencerminkan kemampuan. perusahaan
untuk membayar utangnya sehingga pihak
kreditur tidak merasa khawatir dalam
memberikan pinjaman kepada perusahaan
tersebut.

Pengukuran Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan terbagi dalam
kategori yaitu perusahaan besar (large
firm), perusahaan menengah (medium size)
dan perusahaan kecil (small firm). Ukuran
perusahaan merupakan besar Kkecilnya
perusahaan yang dapat dilihat atau diukur
dengan besarnya nilai dari total aset, alat
produksi, perputaran modal, investasi,
penguasaan pasar, jumlah pegawali,
keluasan jaringan usaha, output produksi,
besaran nilai tambah dan besaran pajak
terbayar. (Aldi dkk., 2025) Semakin besar
ukuran perusahaan maka semakin mudah

perusahaan memperoleh dana untuk
kegiatan  perusahaan. Jika  ukuran
perusahaan  semakin  besar  maka
perusahaan  akan  menginformasikan

kepada calon investor bahwa aset yang
dimiliki besar dan berdampak pada nilai
perusahaan. Semakin besar ukuran
perusahaan semakin baik nilai perusahaan
tersebut (Rahayu et al., 2025).

Profitabilitas

Profitabilitas merupakan
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan ~ laba  dari  aktivitas

operasional yang dilakukan selama periode
tertentu. Menurut (Rahma et al., 2024)
profitabilitas didefinisikan sebagai
kemampuan manajerial perusahaan dalam
mengelola sumber daya keuangan untuk
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menghasilkan laba dari total modal dan aset
yang telah diinvestasikan. Profitabilitas
merupakan salah satu variabel yang
menggambarkan kinerja suatu perusahaan
dari aspek keuangan.

METODE

Penelitian ini diklasifikasikan sebagai
penelitian  kuantitatif yang mengadopsi
pendekatan asosiatif kausalitas. Penelitian
Kuantitatif dipilih karena berfokus pada
pengujian hipotesis yang telah dirumuskan
dan menggunakan data numerik (numerical
data) vyang dianalisis secara statistik
(Sugiyono, 2023) Data yang digunakan adalah
data sekunder yang bersumber dari laporan
keuangan tahunan dan harga saham
perusahaan, di mana data tersebut bersifat
objektif dan terstruktur.

HASIL
Analisis deskriptif

Data laporan keuangan dihitung dan
dianalisis dengan menggunakan rasio yang
telah ditetapkan oleh peneliti. Kemudian
diolah dengan menggunakan analisis statistik
yang merupakan kumpulan data baik bilangan
maupun bukan bilangan yang disusun dalam
tabel ataupun diagram yang menggambarkan
suatu persoalan, yang dianalisis dengan
bantuan komputer melalui program aplikasi
pengelolaan data statistical product and
service solution (SPSS) versi 23.

Analisis statistik deskriptif merupakan
sebuah gambaran suatu data dengan
menggunakan nilai rata-rata (mean), nilai
maksimum, nilai minimum dan standar
deviasi dari masing-masing variabel dalam
penelitian. Berikut adalah hasil analisis
statisitik deskriptif, yang terdiri dari variable
dependen Nilai perusahaan dan variabel
independen Profitabilitas.

Tabel 4. 1 Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

Std.

N Minimum |[Maximum |Mean Deviation
ROE 99 .00 .87 11313 14529
PBV 99 .06 3.73 4838 49310
Valid N

(listwise) 99

SPSS 23 (2026)

Berdasarkan pada tabel 4.1 statistik
deskriptif diatas masing-masing variable
penelitian dapat dijelaskan sebagai berikut:

Profitabilitas (ROE)

Variabel ROE memiliki nilai
minimum sebesar 0,00 (atau 0%) dan nilai
maksimum sebesar 0,87 (atau 87%). Nilai
rata-rata (mean) ROE adalah sebesar 0,1313
(atau 13,13%). Nilai rata-rata yang positif ini
menunjukkan bahwa perusahaan sub-sektor
makanan dan minuman yang menjadi
sampel penelitian secara umum mampu
menghasilkan laba bersih dari pengelolaan
ekuitas pemegang sahamnya. Adapun nilai
standar deviasi sebesar 0,14529
menunjukkan tingkat sebaran data atau
fluktuasi profitabilitas antar perusahaan
sampel selama periode penelitian.

Nilai Perusahaan (PBV)

Variabel PBV  memiliki nilai
minimum sebesar 0,06 dan nilai maksimum
sebesar 3,73. Nilai rata-rata (mean) PBV
adalah sebesar 0,4838. Nilai rata-rata ini
mencerminkan bahwa harga pasar saham
perusahaan sampel secara keseluruhan
masih berada di bawah nilai bukunya (di
bawah 1,00). Nilai standar deviasi sebesar
0,49310 menunjukkan adanya variasi
persepsi pasar terhadap nilai perusahaan
pada objek penelitian ini.

Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk
menguji apakah dalam model regresi,
variabel pengganggu atau residual memiliki
distribusi normal. Model regresi yang baik

adalah model yang memiliki distribusi
residual yang normal dengan syarat
significancy a >0.05. Pengujian ini

dilakukan dengan menggunakan uji statistik

Non-parametric One-Sample Kolmogorov-

Smirnov (K-S). Hasil Pengujian normalitas

data ditampilkan pada tabel 4.2 berikut ini.
Tabel 4. 2 Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

Sumber: Data diolah oleh penulis dengan

N 99

Jurnal Bisnis Kompetif, ISSN: 2829-5277
Vol. 5, No. 1, Maret 2026




Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Sektor Makanan dan Minuman 115

Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

(Vitaloka Manik; Amran Manurung,; Ardin Dolok Saribu)

Normal Parameters®? Mean .0000000
Std. Deviation [.71662463
Most Extreme Differences ~ Absolute .082
Positive .078
Negative -.082
Test Statistic .082
[Asymp. Sig. (2-tailed) .098°

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

Sumber: Data diolah oleh penulis dengan SPSS 23 (2026)

Hasil uji One-Sample Kolmogorov-
Smirnov  menunjukkan nilai signifikansi
sebesar 0,098 (>0,05), sehingga data residual
dinyatakan berdistribusi normal. Dengan
demikian, asumsi normalitas dalam model
regresi telah terpenuhi dan layak digunakan
untuk pengujian hipotesis. Hasil ini juga
didukung oleh grafik normal probability plot,
di mana titik-titik residual menyebar
mengikuti  garis  diagonal,  sehingga
mengindikasikan bahwa model memenuhi
asumsi normalitas secara visual maupun
statistik.

Gambar 4. 1 Grafik Normal Probability
Plot

Expetted Cum Prob

Sumber: Data diolah oleh penulis dengan
SPSS 23 (2026)

Berdasarkan Gambar 4.1 di atas, dapat
dilihat bahwa titik-titik pada grafik menyebar
mengikuti garis diagonal dan tidak ada yang
menyimpang jauh dari garis tersebut. Dengan
terpenuhinya asumsi normalitas, maka model
regresi ini layak digunakan untuk pengujian
tahap selanjutnya, yaitu uji asumsi klasik
lainnya dan uji hipotesis.

Uji Heteroskedastisitas

Uji  heteroskedastisitas  bertujuan
untuk menguji apakah dalam model regresi
terjadi ketidaksamaan variance dari residual
satu pengamatan ke pengamatan lain. Model
regresi yang memenuhi syarat asumsi klasik
adalah model yang bersifat
homoskedastisitas, di mana variance
residualnya bersifat tetap. Dalam penelitian
ini, deteksi heteroskedastisitas dilakukan

melalui dua pendekatan, yakni analisis
visual melalui grafik scatterplot dan analisis
statistik melalui Uji Glejser. Model regresi
yang baik adalah yang Homoskesdatisitas
atau tidak terjadi Heteroskesdatisitas.
Adapun hasil uji heteroskedasitas tertera
pada gambar 4.2.

Gambar 4. 2 Grafik Scatterplot Hasil Uji
Heteroskedasitas

Scatterplot
Dependent Variable: PBV

Regression Studentized Residual

1 2
Regression Standardized Predicted Value

Sumber: Data Diolah Penulis Dengan SPSS
23 (2026)

Berdasarkan Gambar 4.2 di atas,
hasil pengujian menunjukkan bahwa titik-
titik data menyebar secara acak (distribusi
acak) dan tersebar baik di atas maupun di
bawah angka 0 pada sumbu Y (Regression
Studentized Residual). Titik-titik tersebut
tidak membentuk suatu pola tertentu yang
teratur, seperti pola bergelombang, melebar
kemudian menyempit (fan shape), ataupun
pola linear lainnya. Hal ini mengindikasikan
secara visual bahwa model regresi ini
terbebas dari gejala heteroskedastisitas.

Guna menghindari  subjektivitas
dalam pengamatan grafik, maka dilakukan
pengujian statistik lebih lanjut menggunakan
Uji Glejser. Metode ini dilakukan dengan
meregresikan variabel independen terhadap
nilai absolut residualnya (Abs_Res). Hasil
pengujian disajikan pada tabel berikut:
Tabel 4. 3 Uji Heteroskedastissitas

Coefficients?

Unstandardized Coefficients

Standardized |
Coefficients

Model B Std. Error Beta
1 (Constant) .541 .062
ROE .087 .317 .028

a. Dependent Variable: abs_res
Sumber: Data Diolah Penulis Dengan SPSS
23 (2026)

Berdasarkan Tabel 4.3 di atas, dapat
dilakukan interpretasi sebagai berikut:
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1. Variabel ROE memiliki nilai

signifikansi sebesar 0,784.

2. Nilai signifikansi tersebut jauh lebih
besar dibandingkan dengan tingkat
signifikansi yang ditetapkan, yaitu
0,05 (0,784 > 0,05).

Sesuai dengan kriteria pengambilan
keputusan dalam Uji Glejser, apabila nilai
signifikansi variabel independen terhadap
nilai absolut residual lebih besar dari 0,05,
maka model regresi dinyatakan tidak
mengandung gejala heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi digunakan untuk
mengetahui ada atau tidaknya penyimpangan
asumsi klasik autokorelasi yaitu korelasi yang
terjadi antara residual pada satu pengamatan
dengan pengamatan lain pada model regresi.
Uji  autokorelasi dengan SPSS adalah
menggunakan metode uji Durbin Watson
yaitu menghitung jumlah selisih kuadrat nilai
tafsiran faktor gangguan yang berurutan.
Berikut adalah uji autokorelasi dalam
penelitian ini:
Tabel 4. 4 Uji Autokorelasi

Model Summary®

| | Adjusted R|Std. Error offDurbin-
ModellR R SquarefSquare the Estimate [Watson

1

.290°  |.084 .075 .72031 1.044

a. Predictors: (Constant), ROE
b. Dependent Variabel: PBV

Sumber: Data diolah oleh penulis dengan
SPSS 23 (2026)

Nilai Durbin-Watson (DW) yang
dihasilkan dari model regresi adalah sebesar
1,044. Dalam pengambilan  keputusan
mengenai autokorelasi, peneliti menggunakan
kriteria batas umum di mana nilai Durbin-
Watson yang berada di antara -2 sampai +2 (-
2 < DW < +2) menunjukkan bahwa tidak
terdapat gejala autokorelasi yang kuat dalam
model penelitian. Oleh karena nilai DW
sebesar 1,044 berada dalam rentang tersebut,
maka dapat disimpulkan bahwa model regresi
ini bebas dari gejala autokorelasi.

Pengujian Hipotesis
Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji
Statistik t)

Uji statistik t pada dasarnya
menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu
variabel penjelas/independen secara
individual dalam menerangkan variasi
variabel dependen. Pengujian dilakukan
dengan melihat nilai signifikansi (Sig). Jika
nilai Sig < 0,05, maka variabel independen
berpengaruh signifikan terhadap variabel
dependen.

Tabel 4. 5 Hasil Uji Signifikasi
Pareameter Individual (Uji Statistik t)
Coefficients?

Unstandardized [Standardized Collinearity

Coefficients Coefficients Statistics

Std.

Model B Error  [Beta It Sig. [Tolerance]VIF
1 (Constant) -

-1.484 169 8.795'000

ROE 004fLo00 1000

-.177 059  |.290 b 989

a. Dependent Variable: PBV
Sumber: Data diolah oleh penulis dengan SPSS 23 (2026)
Berdasarkan hasil pengujian pada
Tabel 4.5, variabel Profitabilitas (ROE)
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,004,
yang mana lebih kecil dari taraf signifikansi
0,05 (0,004 < 0,05), serta didukung oleh nilai
t {hitung} sebesar -2,988. Hasil tersebut
menunjukkan  bahwa  secara  parsial
Profitabilitas (ROE) berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan (PBV), sehingga
Hipotesis Pertama (H1) dalam penelitian ini
diterima. Arah koefisien yang negatif
menunjukkan adanya hubungan berlawanan
arah pada sampel ini, namun tetap
membuktikan bahwa tingkat profitabilitas
merupakan pertimbangan nyata bagi
investor dalam menilai perusahaan sub
sektor makanan dan minuman di Bursa Efek
Indonesia periode 2022-2024.

Uji Koefisien Determinasi R?

Koefisien determinasi digunakan
untuk mengukur seberapa besar kemampuan
variabel independen dalam menjelaskan
variasi variabel dependen. Nilai koefisien
determinasi terletak antara nol dan satu (0 <
R°< 1). Nilai R? yang kecil berarti
kemampuan variabel-variabel independen
dalam  menjelaskan  variasi  variabel
dependen amat terbatas.
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Tabel 4. 6 Hasil Uji Koefisien Determinasi
RZ

Model Summary®

IAdjusted R|Std. Error of[Durbin-

|ModeI|R R Square|Square the Estimate [Watson

1

.290°  |.084 .075 72031 1.044

a. Predictors: (Constant), ROE

b. Dependent Variable: PBV

Sumber: Data diolah oleh penulis dengan
SPSS 23 (2026)

Berdasarkan hasil pengujian,
diperoleh nilai R Square sebesar 0,084. Hal ini
menunjukkan bahwa variabel Profitabilitas
(ROE) hanya mampu menjelaskan variasi
Nilai Perusahaan (PBV) sebesar 8,4%. Secara
spesifik, rendahnya nilai ini mengindikasikan
bahwa Nilai Perusahaan pada sektor Makanan
dan Minuman di Bursa Efek Indonesia tidak

hanya  ditentukan  oleh  kemampuan
perusahaan dalam  menghasilkan laba
(profitabilitas),  tetapi  lebih  dominan

dipengaruhi oleh faktor-faktor eksternal dan
kebijakan internal lainnya yang mencapai

91,6%. Faktor-faktor lain sebesar 91,6%

tersebut secara spesifik dapat dijelaskan
sebagai berikut:

1. Kebijakan Dividen: Investor pada sektor
konsumsi seringkali lebih  melihat
seberapa besar laba yang dibagikan
(Dividend Payout Ratio) daripada
sekadar laba yang dihasilkan.

2. Struktur Modal: Penggunaan hutang
yang optimal dapat memberikan sinyal

positif  bagi pasar yang akan
meningkatkan nilai perusahaan.
3. Faktor Makroekonomi: Mengingat

sektor ini sangat bergantung pada daya
beli masyarakat, maka variabel seperti
inflasi, suku bunga, dan kebijakan
subsidi pemerintah memiliki peran yang
sangat besar dalam fluktuasi harga
saham perusahaan.

4. Sentimen Pasar: Persepsi investor
terhadap brand image dan keberlanjutan
produk makanan/minuman seringkali
lebih mempengaruhi harga saham di
pasar modal dibandingkan laporan
keuangan semata.

Selanjutnya, nilai korelasi (R) sebesar
0,290 menunjukkan hubungan yang berada

pada Kkategori lemah. Dalam konteks
statistik, nilai di bawah 0,50
mengindikasikan bahwa arah hubungan
antara ROE dan PBV memang positif,
namun ikatannya tidak kuat. Hal ini
bermakna bahwa kenaikan Profitabilitas
tidak secara otomatis diikuti oleh kenaikan
Nilai Perusahaan dalam proporsi yang besar
pada periode penelitian 2022-2024.
Lemahnya korelasi ini diduga terjadi karena
adanya ketidakpastian ekonomi pasca-
pandemi yang membuat investor lebih
berhati-hati dalam merespons pertumbuhan
laba Perusahaan.

PEMBAHASAN
Pengaruh Profitabilitas (ROE) terhadap
Nilai Perusahaan (PBV)

Berdasarkan hasil pengujian statistik
t, ditemukan bahwa variabel Profitabilitas
yang diproksikan dengan Return on Equity
(ROE) memiliki nilai signifikansi sebesar
0,004, yang lebih kecil dari 0,05. Hasil ini
menunjukkan bahwa Profitabilitas secara
parsial berpengaruh signifikan terhadap
Nilai Perusahaan (PBV) pada perusahaan
sub-sektor makanan dan minuman di Bursa
Efek Indonesia periode 2022—-2024. Dengan
demikian, hipotesis pertama (H1) diterima.

Temuan ini konsisten dengan berbagai
penelitian empiris terbaru yang
menunjukkan bahwa profitabilitas
berpengaruh  positif ~ terhadap  nilai

perusahaan karena mencerminkan efisiensi
pengelolaan ~ modal  serta  prospek
pertumbuhan yang berkelanjutan (Putra &
Rahmawati, 2021; Sari et al., 2023).

Hasil penelitian ini secara teoritis
mendukung Signaling Theory yang dalam
literatur terbaru menekankan bahwa kualitas
laba (earnings quality) dan konsistensi profit
menjadi sinyal penting bagi investor dalam
menilai prospek perusahaan. ROE yang
tinggi dan stabil mencerminkan kredibilitas
kinerja perusahaan sehingga meningkatkan
kepercayaan investor dan berdampak pada
peningkatan nilai  perusahaan (PBV)
(Connelly etal., 2016; Spence, 2018). Selain
itu, perspektif Agency Theory juga
menegaskan bahwa profitabilitas yang tinggi
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mencerminkan efektivitas manajemen dalam
mengelola dana pemegang saham, yang pada
akhirnya meningkatkan nilai perusahaan
apabila disertai tata kelola yang baik (Khan et
al., 2020).

Namun demikian, dalam beberapa
kondisi apabila hasilnya tidak signifikan, hal
ini mencerminkan bahwa laba bersih bukan
lagi indikator tunggal bagi investor dalam
melakukan valuasi. Hal ini sejalan dengan
pengembangan Efficient Market Hypothesis
yang menyatakan bahwa informasi publik
seperti profitabilitas telah cepat diserap oleh
pasar (semi-strong form efficiency), sehingga
tidak selalu berdampak signifikan terhadap
harga saham (Fama, 2020). Selain itu,
Stakeholder Theory dalam literatur terbaru
menegaskan bahwa investor kini semakin
mempertimbangkan faktor non-keuangan
seperti ESG, reputasi, dan inovasi sebagai
determinan nilai perusahaan (Freeman et al.,
2020; Buallay, 2019).

Fenomena tersebut juga diperkuat oleh
preferensi investor terhadap arus kas dan
dividen. Dalam konteks ini, Dividend Policy
Theory menjelaskan bahwa investor lebih
menghargai perusahaan dengan dividen yang
stabil dibandingkan laba yang fluktuatif.
Penelitian terbaru menunjukkan bahwa
stabilitas dividen memiliki pengaruh yang
lebih  kuat terhadap nilai perusahaan
dibandingkan profitabilitas pada sektor
consumer goods (Baker & Weigand, 2015;
Yusra & Hadya, 2022). Selain itu, pendekatan
Behavioral Finance Theory menjelaskan
bahwa dalam kondisi ketidakpastian ekonomi,
keputusan investor sangat dipengaruhi oleh
sentimen dan persepsi risiko, sehingga
hubungan antara ROE dan PBV tidak selalu
linear (Baker & Wurgler, 2017; Tversky &
Kahneman, 2018).

Penelitian ini  juga menemukan
fenomena yang cukup unik di mana koefisien
regresi menunjukkan arah negatif sebesar -
0,177. Hal ini mengindikasikan bahwa setiap
kenaikan ROE justru diikuti dengan
penurunan PBV pada sampel penelitian.
Kondisi ini dapat dijelaskan melalui
pengembangan Trade-Off Theory yang
menyatakan bahwa peningkatan profitabilitas

dapat berasal dari penggunaan leverage yang
tinggi, sehingga meningkatkan risiko
perusahaan di mata investor (Kraus &
Litzenberger, 2015; Bessler et al., 2018).
Akibatnya, meskipun ROE meningkat, nilai
perusahaan  dapat  menurun  karena
meningkatnya risiko finansial.

Selain itu, kondisi makroekonomi
global periode 2022-2024 yang ditandai
dengan inflasi dan ketidakpastian ekonomi
juga memperkuat pengaruh sentimen pasar
terhadap valuasi perusahaan. Studi empiris
terbaru menunjukkan bahwa pada sektor
makanan dan minuman, harga saham lebih
sensitif terhadap daya beli masyarakat dan
stabilitas ekonomi dibandingkan
pertumbuhan laba semata (OECD, 2022;
World Bank, 2023). Hal ini menjelaskan
mengapa peningkatan ROE tidak selalu
diikuti peningkatan PBV.

Secara keseluruhan, hasil penelitian
ini membuktikan bahwa profitabilitas tetap
menjadi determinan penting bagi nilai
perusahaan. Namun, dalam konteks pasar
modern, hubungan tersebut bersifat lebih
kompleks dan dipengaruhi oleh berbagai
faktor seperti kualitas laba, kebijakan
dividen, struktur modal, faktor ESG, serta
perilaku investor. Hal ini menunjukkan
bahwa penilaian nilai perusahaan saat ini
lebih bersifat komprehensif dan berorientasi
pada  keberlanjutan  jangka  panjang
(Damodaran, 2021; McKinsey, 2020).

SIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dan
pembahasan yang telah dilakukan, dapat
disimpulkan bahwa profitabilitas yang
diproksikan dengan Return on Equity (ROE)
berpengaruh  signifikan terhadap nilai
perusahaan yang diproksikan dengan Price
to Book Value (PBV) pada perusahaan
subsektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2022-2024. Hal ini menunjukkan bahwa
profitabilitas merupakan salah satu indikator
penting dalam menilai kinerja perusahaan
serta dapat mempengaruhi nilai perusahaan
di pasar modal. Profitabilitas mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam
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menghasilkan laba dari modal yang dimiliki,
sehingga dapat menjadi pertimbangan bagi
investor dalam menilai prospek dan kinerja
perusahaan. Dengan demikian, semakin baik
tingkat profitabilitas perusahaan, maka akan
semakin besar pula perhatian investor
terhadap perusahaan tersebut.
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