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PENDAHULUAN

ABSTRACT

The food and beverage industry listed on the Indonesia Stock
Exchange (IDX) between 2019 and 2024 is the subject of this study,
which empirically investigates the link between capital structure,
liquidity, sales growth, and business value. Using structural
equation modeling (SEM) through SmartPLS 4, this study finds
empirical evidence that capital structure significantly influences
firm liquidity. However, it was discovered that company value was
not significantly impacted by capital structure, liquidity, sales
growth, or profitability. These results imply that company value in
the food and beverage industry may be more heavily influenced by
variables beyond the purview of this investigation.

ABSTRAK

Studi empiris ini menganalisis hubungan antara struktur modal,
likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan nilai bisnis dalam industri
makanan dan minuman yang terdaftar di BEI dari tahun 2019
hingga 2020. Dengan menggunakan analisis persamaan struktural
(SEM) melalui SmartPLS 4, penelitian ini menemukan bukti
empiris bahwa struktur modal memengaruhi likuiditas bisnis secara
signifikan. Namun, tidak ada bukti bahwa struktur modal, likuiditas,
pertumbuhan penjualan, atau profitabilitas perusahaan secara
signifikan memengaruhi nilainya. Hasilnya menunjukkan bahwa
komponen lain di luar lingkup penelitian ini mungkin lebih
menentukan nilai perusahaan di industri makanan dan minuman.

Salah satu elemen penting yang menunjukkan kesuksesan suatu perusahaan dalam
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menghasilkan nilai lebih bagi pemegang saham dan pihak terkait lainnya adalah nilai
perusahaan yang tinggi, yang menggambarkan keyakinan investor terhadap peluang dan
potensi masa depan perusahaan, serta mencerminkan kesehatan keuangan dan
operasional yang kuat. Dalam konteks pasar modal, nilai perusahaan berperan sebagai
indikator utama bagi investor untuk mengevaluasi kinerja dan potensi investasi jangka
panjang.

Struktur modal, likuiditas, dan pertumbuhan penjualan adalah beberapa dari banyak
variabel yang dapat memengaruhi nilai bisnis. Struktur modal, yang menggambarkan
keseimbangan antara pembiayaan melalui utang dan ekuitas, memiliki peran signifikan
dalam menentukan stabilitas keuangan perusahaan. Keputusan tentang struktur modal
yang tepat dapat membantu perusahaan meminimalkan risiko keuangan dan
mengoptimalkan biaya modal. Pemahaman mendalam tentang struktur modal menjadi
penting dalam memastikan perusahaan dapat bertahan dan berkembang di tengah
tantangan kompetitif dan ekonomi global yang dinamis.

Nilai perusahaan sangat dipengaruhi oleh likuiditas, yaitu kemampuan perusahaan
untuk memenuhi kewajiban jangka pendek. Likuiditas yang memadai menunjukkan
kesehatan operasional perusahaan dan memberikan sinyal positif kepada investor.
Namun, likuiditas yang berlebihan dapat menunjukkan pengelolaan sumber daya yang
kurang efisien, yang pada akhirnya dapat memengaruhi profitabilitas dan nilai
perusahaan. Dalam konteks bisnis modern, menjaga keseimbangan likuiditas yang
optimal menjadi tantangan tersendiri bagi perusahaan, terutama dalam mengelola
volatilitas keuangan dan permintaan pasar.

Pertumbuhan penjualan merupakan indikator utama keberhasilan strategi
pemasaran dan manajemen operasional perusahaan. Pertumbuhan penjualan yang
konsisten mencerminkan kemampuan perusahaan untuk memperluas pasar dan
meningkatkan pendapatan. Namun, tanpa pengelolaan biaya yang efektif, pertumbuhan
penjualan tidak selalu memberikan dampak positif terhadap profitabilitas atau nilai
perusahaan. Dalam banyak kasus, pertumbuhan penjualan yang tidak sejalan dengan
efisiensi operasional dapat menimbulkan tekanan pada margin keuntungan dan
mengurangi daya saing perusahaan.

Profitabilitas adalah variabel mediasi yang dapat menjelaskan bagaimana struktur
modal, likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan nilai perusahaan berinteraksi satu sama
lain. Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba menunjukkan efisiensi
operasional dan daya saingnya di pasar. Profitabilitas yang tinggi tidak hanya menarik
perhatian investor tetapi juga memberikan fleksibilitas finansial bagi perusahaan untuk
mengembangkan  bisnisnya.  Profitabilitas memainkan peran sentral dalam
mengintegrasikan berbagai keputusan strategis, termasuk investasi, pendanaan, dan
operasi, untuk mencapai tujuan keuangan yang berkelanjutan.
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Fokus penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) dari tahun 2019 hingga 2024. Studi ini melihat bagaimana struktur modal,
likuiditas, dan pertumbuhan penjualan memengaruhi nilai perusahaan, serta bagaimana
profitabilitas berfungsi sebagai mediator. Periode penelitian ini mencakup masa-masa
yang penuh tantangan, termasuk dampak pandemi COVID-19 yang memengaruhi
stabilitas ekonomi dan operasional perusahaan di Indonesia. Kondisi ini memberikan
konteks unik untuk mengeksplorasi dinamika hubungan antara faktor-faktor tersebut
dalam lingkungan bisnis yang berubah secara cepat.

Diharapkan bahwa penelitian ini akan memperkaya literatur keuangan terkait dan
membantu pengelola bisnis membuat strategi keuangan yang lebih baik. Aspek-aspek
yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Selain itu, studi ini juga berupaya untuk
Menawarkan rekomendasi praktis yang relevan bagi pengambil keputusan, termasuk
manajer keuangan, investor, dan pembuat kebijakan, dalam meningkatkan nilai
perusahaan melalui pengelolaan struktur modal, likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan
profitabilitas secara strategis.

Dalam konteks akuntansi manajemen, manajer bertindak sebagai agen yang
mempengaruhi perilaku anggota organisasi lainnya dalam menerapkan strategi
perusahaan (Anthony dan Govindarajan, 2009). Meskipun sistem kontrol manajemen
menyediakan kerangka kerja yang sistematis, proses pengendalian itu sendiri melibatkan
dinamika sosial yang kompleks. Adanya tujuan pribadi manajer seringkali menjadi
tantangan dalam upaya mencapai keselarasan tujuan (goal congruence) antara individu
dan organisasi.

Teori agensi menjelaskan bagaimana para pihak yang terlibat dalam hubungan
perjanjian mengubah cara pengukuran akuntansi. Ini terutama berkaitan dengan
bagaimana manajemen atau perusahaan mengubahnya (Kiswara, 1999: 5 dan Kelly,
1983: 183 dalam Abdurrahman dan Ludigdo, 2004: 249). Menurut penjelasan tersebut,
teori agency memiliki pertentangan yang menimbulkan konflik kepentingan antara
manajer dan pemilik. Untuk alasan ini, konsepsi akuntabilitas akan dibahas dalam uraian
berikut, setelah teori agency, sebagai titik awal perselisihan tentang akuntabilitas.
Selanjutnya, akan dibahas keterbatasan konseptual principal agent yang berkaitan dengan
akuntabilitas.

Menurut Gitman (2009), struktur modal perusahaan menunjukkan perbandingan
antara utang dan modal ekuitas perusahaan. Manajer bisnis harus membuat keputusan
pendanaan yang berkaitan dengan penentuan struktur modal dengan hati-hati karena
dapat mempengaruhi hasil kerja bisnis dan, pada akhirnya, tercapainya tujuan untuk
mengoptimalkan kesejahteraan para pemegang saham.

Penelitian Modigliani dan Miller (1958) memulai teori struktur modal dengan
mengatakan bahwa kinerja bisnis tidak dipengaruhi oleh struktur modal dalam situasi
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tanpa pajak dan biaya transaksi. Selanjutnya, Modigliani dan Miller (1963) mengubah
salah satu keyakinan mereka tentang pajak perusahaan, mengatakan bahwa pajak
perusahaan memungkinkan utang digunakan untuk meningkatkan kinerja bisnis.

Likuiditas suatu perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
memenuhi kewajiban keuangan jangka pendek, menurut Hery (2019). Salah satu cara
untuk mengetahui seberapa kuat aset lancar sebuah organisasi untuk melunasi utang
adalah dengan melihat rasio kas dan rasio lancar. Semakin tinggi rasio ini, semakin likuid
perusahaan dan lebih mampu melunasi kewajiban jangka pendeknya. Namun, nilai rasio
yang dianggap ideal dapat bervariasi tergantung pada industri dan ukuran perusahaan,
serta faktor-faktor eksternal seperti kondisi ekonomi.

Profitabilitas adalah kemampuan sebuah organisasi untuk menciptakan keuntungan
dalam kurun waktu tertentu, dipengaruhi oleh penjualan dan aset yang dimiliki., dan
modal saham. Investor dan calon investor sangat memperhatikan profitabilitas saat
memilih perusahaan untuk berinvestasi. Suwardika dan Mustanda (2017) menemukan
bahwa tingkat yang lebih tinggi ditunjukkan oleh perusahaan yang memiliki kemampuan
untuk mencapai hasil Kinerja yang lebih baik. Hal ini dapat menarik investor dan
meningkatkan nilai saham perusahaan.

Profitabilitas adalah alat analisis yang bagus untuk menilai kinerja keuangannya
dan merupakan bagian penting dari penilaian kesehatan bisnis. Rasio keuntungan dapat
digunakan untuk mengukur efektivitas operasional dengan mempertimbangkan investasi
dan penjualan, menurut Masyitah dan Bachelorharahap (2018). Dalam ekonomi,
profitabilitas menunjukkan prospek yang menjanjikan untuk masa depan. Hery
(2015:227) menyatakan bahwa rasio profitabilitas menunjukkan seberapa baik sebuah
perusahaan memanfaatkan semua sumber dayanya dan seberapa besar kemungkinannya
untuk menghasilkan keuntungan melalui penjualan dan pengelolaan aset dan modal.

Nilai perusahaan, sebagaimana didefinisikan oleh Suroto (2015), merupakan
cerminan persepsi pasar terhadap kinerja, potensi pertumbuhan, dan prospek masa depan
suatu perusahaan. Harga saham, sebagai representasi dari nilai perusahaan ini, menjadi
indikator utama bagi investor untuk menilai daya tarik investasi. Semakin tinggi harga
saham, semakin besar minat investor dan semakin tinggi pula potensi keuntungan yang
dapat diperoleh, yang mencerminkan kepercayaan pasar terhadap kemampuan
perusahaan dalam menciptakan nilai bagi pemegang saham.

METODE

Tujuan dari penelitian kuantitatif ini, yang menggunakan pendekatan asosiatif,
adalah untuk menyelidiki secara empiris pengaruh struktur modal, likuiditas,
pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas perusahaan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur di industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
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Indonesia (BEI) dari tahun 2019 hingga 2020. Penelitian ini menggunakan data sekunder,
yaitu laporan keuangan perusahaan. Analisis regresi digunakan untuk menganalisis
bagaimana variabel-variabel tersebut berhubungan satu sama lain. Profitabilitas berfungsi
sebagai mediasi dalam penelitian ini untuk menentukan apakah mekanisme profitabilitas
menjalankan pengaruh variabel independen terhadap nilai perusahaan.

Data penelitian diambil dari laporan keuangan tahunan beberapa perusahaan yang
teraudit di Bursa Efek Indonesia (BEI). Ini mencakup variabel struktur modal, likuiditas,
pertumbuhan penjualan, profitabilitas, dan nilai perusahaan. Data ini dianalisis
menggunakan SmartPLS 4.

Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi dari semua perusahaan manufaktur yang bergerak di industri makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dikumpulkan dalam penelitian ini
dari 2019 hingga 2024. Metode purposive sampling digunakan untuk memilih sampel
penelitian. Beberapa kriteria yang dipertimbangkan termasuk:

1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI yang bekerja di industri makanan dan
minuman dari 2019 hingga 2024.

2. Perusahaan menyusun laporan keuangan tahunan yang komprehensif untuk periode
2019 - 2024.

3. Data perusahaan relevan dan memenuhi kebutuhan variabel penelitian.
Berikut ini adalah sampel penelitian yang didapat:
Tabel 1. Sampel Penelitian

Nama Perusahaan Kode
PT Mayora Indah Tbk MYOR
PT Ultra Milk Industri dan Trading Company Tbk ULTJ
PT Indofood Sukses Makmur Tbk INDF
PT Garuda Food Putra Putri Jaya Abadi Tbk GOOD
PT Nippon Indosari Corpindo Tbk ROTI
PT Siantar Top Tbk STTP

Teknik Pengumpulan Data

Data ini berasal dari laporan keuangan tahunan, yang dapat diakses melalui situs
resmi Bursa Efek Indonesia (BEI), dan mencakup data yang relevan untuk masing-
masing variabel penelitian.
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Variabel Penelitian
Variabel indipenden (X);

1. Struktur modal (X1): Diukur menggunakan Debt to Equity Ratio (DER), Debt to
Asset Ratio (DAR), dan Long-Term Debt to Equity Ratio (LTDER)

2. Likuiditas (X2): Diukur menggunkan Current Ratio (CR), Quick Ratio (QR), dan
Perputaran Piutang.

3. Pertumbuhan Penjualan (X3)  : Diukur menggunakan Pertumbuhan Pendapatan,
Market Share Growth, dan Pertumbuhan VVolume Penjualan.

Variabel Mediasi (2);

1. Profitabilitas: Diukur menggunakan Pendapatan Penjualan, Laba Bersih, Return on
Asset (ROA), dan Return on Equity (ROE).

Variabel dependen (Y);

1. Nilai perusahaan: Diukur menggunakan Harga Saham, Earnings per Share (PES),
dan Price to Earnings Ratio (PER).

Kerangka Konseptual

—

Likufditas
Nilai Perusahaan

Pertumbuhan Penjualan

Gambar 1. Kerangka Konseptual

Laba Bersih

™ Pend.jualan
"/ Profitabilitas ROA

ROE

él\v‘!arkmmwth »
i_‘*‘lﬂmumpatan

Pertumbuhan Penjualan Pertu..jualan

Sumber: Hasil olah data SmartPLS4

Gambar 2. Model Struktural (Inner Model)
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Hipotesis Penelitian

H1: Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

H2: Pertumbuhan penjualan berpengaruh signifikan terhadap likuiditas.

H3: Pertumbuhan penjualan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

H4: Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

H5: Struktur modal berpengaruh signifikan terhadap likuiditas.

H6: Struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

H7: Profitabilitas memediasi pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan.
H8: Profitabilitas memediasi pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan.

H9: Profitabilitas memediasi pengaruh struktur modal terhadap nilai Perusahaan

ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Hasil

, DR
0271
—0900% DR o
. ~

0798, Ry
| T~ LR 0327/ Profitabilitas ROA
Y F . s
Stru oT0= odal " it
Curre... Ratio + -0.273 N K
1.000_ o2z
o EPS
T — 1000
IJku:Iitas 4
0.404

) | 0.1 éz Nilai Perusahaan

Pertumbuhan Penjualan ~.
Pertu..jualan

Sumber: Olah Data SmartPLS4
Gambar 3. Hasil Bootsrapping

Dapat dilihat dari hasil pengelolaan kalkulasi Boostrapping dengan menggunakan
perangkat lunak SmartPLS4, terdapat beberapa indikator yang tereliminasi dalam proses
pengolahan data yang dilakukan dengan kalkulasi Bootsrapping. Sehingga, indicator
yang tersisa dari setiap variable untuk dilakukan pengujian lebih lanjut adalah DAR,
DER, LTDER merupakan indicator dari variable Struktur Modal, Current Ratio
merupakan indicator dari variable likuiditas, Pertumbuhan VVolume Penjualan merupakan
indicator dari variable Pertumbuhan Penjualan.
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Tabel 2. Hasil Pengujian Hipotesis dengan SmartPLS4 (Path Coefifcients Model)

Ha Hubungan Original Sample Standard T Statistic P Significant

Variabel Sampel Mean  Deviasi ([O/STDEV]) Values
(O) (M) (STDEV)

H1 Likuiditas->  0.078 0.087 0.225 0.347 0.729 Not
Nilai Significant
Perusahaan

H2 Pertumbuhan  0.404 0.348 0.219 1.848 0.065 Not
Penjualan -> Significant
Likuiditas

H3 Pertumbuhan  0.122 0.099 0.343 0.354 0.723 Not
Penjualan -> Significant
Nilai
Perusahaan

H4 Profitabilitas  0.261 0.289 0.245 1.068 0.286 Not
-> Nilai Significant
Perusahaan

H5 Struktur -0.505  -0.504 0.145 3.476 0.001 Significant
Modal ->
Likuiditas

H6 Struktur -0.273  -0.233 0.269 1.016 0.310 Not
Modal -> Significant
Nilai
Perusahaan

H7 Profitabilitas  0.228 0.177 0.444 0.514 0.607 Not
X Significant
Pertumbuhan
Reniualan ->

H8 Profitabilitas  -0.123  -0.209 0.304 0.403 0.687 Not
x Likuiditas Significant
-> Nilai
Perusahaan

H9 Profitabilitas  -0.327  -0.350 0.261 1.254 0.210 Not
x Struktur Significant
Modal Nilai
Perusahaan

Pembahasan

Hasil uji hipotesis pertama (H1) menunjukkan bahwa likuiditas tidak memengaruhi
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nilai perusahaan secara signifikan (p-value = 0.729 lebih besar dari 0.05). Hasil ini
menunjukkan bahwa perusahaan tidak memiliki kemampuan yang cukup untuk
memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Dengan demikian, persepsi investor terhadap
nilai perusahaan dipengaruhi secara langsung oleh temuan ini. Studi oleh Fitriana et al.
(2022) menemukan bahwa likuiditas seringkali tidak menjadi komponen utama dalam
penilaian investor, terutama ketika komponen lain seperti struktur modal dan
profitabilitas lebih penting. Investor cenderung melihat potensi pertumbuhan jangka
panjang daripada kondisi likuiditas perusahaan saat ini, sehingga peran likuiditas dalam
meningkatkan nilai perusahaan menjadi kurang signifikan.

Selain itu, hasil uji hipotesis kedua (H2) menunjukkan bahwa likuiditas perusahaan
tidak terpengaruh secara signifikan oleh peningkatan penjualan (p-value = 0,065 lebih
besar dari 0.05). Temuan ini berbeda dengan penelitian Hidayah dan Suryarini (2020),
yang menyebutkan bahwa pertumbuhan penjualan dapat meningkatkan likuiditas
perusahaan. Ketidaksesuaian ini mungkin disebabkan oleh pengalokasian pendapatan
dari peningkatan penjualan ke aktivitas lain seperti ekspansi bisnis, pembayaran utang,
atau investasi jangka panjang, yang pada akhirnya membatasi peningkatan likuiditas
perusahaan. Ini mengindikasikan bahwa pertumbuhan penjualan tidak selalu secara
langsung tercermin dalam peningkatan kas yang tersedia.

Hasil pengujian hipotesis ketiga (H3) juga menunjukkan hasil yang tidak
signifikan, yaitu bahwa pertumbuhan penjualan tidak memberikan dampak langsung
terhadap nilai perusahaan (p-value = 0.723 > 0.05). Temuan ini mendukung penelitian
Suarningrat dan Setiawan (2013), yang mengungkapkan bahwa pertumbuhan penjualan
bukanlah faktor utama yang memengaruhi nilai perusahaan. Investor cenderung menilai
nilai perusahaan berdasarkan aspek lain, seperti efisiensi operasional dan profitabilitas,
daripada hanya memperhatikan tingkat pertumbuhan penjualan. Peningkatan penjualan
yang tidak disertai dengan efisiensi biaya dan peningkatan laba tidak akan secara
signifikan memengaruhi persepsi nilai perusahaan.

Hasil pengujian hipotesis keempat (H4) mengindikasikan bahwa profitabilitas tidak
memberikan pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaa (p-value = 0.286 > 0.05).
Meskipun profitabilitas umumnya dianggap sebagai indikator kinerja keuangan yang
penting, hasil ini menunjukkan bahwa dalam konteks tertentu, investor mungkin lebih
mempertimbangkan faktor lain seperti stabilitas pendapatan atau potensi pertumbuhan
jangka panjang. Penelitian Agustina et al. (2024) juga menekankan bahwa faktor-faktor
eksternal seperti kondisi pasar dan strategi manajemen dapat memengaruhi persepsi
investor terhadap nilai perusahaan, sehingga profitabilitas tidak selalu menjadi penentu
utama.

Hasil pengujian hipotesis kelima (H5) memberikan hasil yang signifikan, artinya,
struktur modal memiliki pengaruh yang signifikan terhadap likuiditas perusahaan. (p-
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value = 0.001 < 0.05). Temuan ini konsisten dengan penelitian Tatnya et al. (2023), yang
menunjukkan bahwa struktur modal memainkan peran penting dalam menentukan tingkat
likuiditas perusahaan. Rasio utang yang tinggi dapat membatasi fleksibilitas keuangan
perusahaan dan memengaruhi kemampuannya untuk memenuhi kewajiban jangka
pendek. Namun, jika struktur modal dikelola secara efisien, perusahaan dapat menjaga
likuiditasnya dan mempertahankan operasional yang stabil.

Hasil pengujian hipotesis keenam (H6) menunjukkan bahwa struktur modal tidak
memiliki dampak signifikan terhadap nilai perusahaan (p-value = 0.310 > 0.05). Ini
mendukung temuan dalam penelitian Fitriana et al. (2022), yang menyebutkan bahwa
struktur modal bukanlah faktor utama yang diperhatikan investor dalam menilai nilai
perusahaan. Faktor lain seperti kebijakan dividen, profitabilitas, dan potensi pertumbuhan
mungkin lebih memengaruhi persepsi investor dibandingkan komposisi struktur modal
perusahaan.

Hasil pengujian hipotesis ketujuh (H7) menunjukkan bahwa interaksi antara
profitabilitas dan pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
nilai Perusahaan (p-value = 0.607 > 0.05). Temuan ini mendukung hasil penelitian
Hidayah dan Suryarini (2020), yang menyatakan bahwa interaksi antar variabel keuangan
tertentu tidak selalu memberikan dampak signifikan pada nilai perusahaan. Yang ini
menunjukkan bahwa meskipun profitabilitas dan pertumbuhan penjualan penting secara
individual, kombinasi keduanya tidak cukup kuat untuk memengaruhi nilai perusahaan
secara langsung.

Hasil pengujian hipotesis kedelapan (H8) juga menunjukkan hasil yang tidak
signifikan, yaitu bahwa interaksi antara profitabilitas dan likuiditas Tidak memberikan
pengaruh terhadap nilai perusahaan (p-value = 0.687 > 0.05). Hasil ini sejalan dengan
penelitian Suarningrat dan Setiawan (2013), yang menyebutkan bahwa likuiditas,
meskipun penting, sering kali tidak menjadi perhatian utama dalam penilaian nilai
perusahaan. Investor cenderung lebih fokus pada variabel yang mencerminkan potensi
pertumbuhan jangka panjang.

Terakhir, hasil pengujian hipotesis kesembilan (H9) menunjukkan bahwa interaksi
antara profitabilitas dan struktur modal tidak memberikan pengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan (p-value = 0.210 > 0.05). Hasil ini sejalan dengan penelitian Tatnya et
al. (2023), yang menunjukkan bahwa struktur modal dan profitabilitas lebih efektif jika
dianalisis secara terpisah daripada dalam bentuk interaksi. Interaksi keduanya mungkin
tidak cukup kuat untuk memberikan pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

SIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN

Studi ini menunjukkan bahwa struktur modal memengaruhi likuiditas bisnis secara
signifikan, menunjukkan bahwa pengelolaan utang dan ekuitas sangat penting untuk
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membantu bisnis memenuhi kewajiban jangka pendek. Tetapi nilai perusahaan tidak
terpengaruh secara signifikan oleh likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas.
Tampaknya investor lebih memperhatikan hal-hal lain seperti efisiensi operasional,
stabilitas pendapatan, dan peluang pertumbuhan jangka panjang. Selain itu, nilai
perusahaan tidak dipengaruhi secara langsung oleh struktur modal; ini menunjukkan
bahwa faktor-faktor di luar struktur modal lebih banyak memengaruhi cara investor
melihat nilai perusahaan.

Saran

Untuk menjaga likuiditas yang memadai dan mengurangi risiko finansial,
perusahaan disarankan untuk mengoptimalkan pengelolaan struktur modal mereka.
Manajemen juga perlu berfokus pada peningkatan efisiensi operasional dan strategi
pengelolaan laba untuk menarik perhatian dan kepercayaan investor. Untuk mendapatkan
pemahaman yang lebih mendalam tentang hal-hal yang memengaruhi nilai perusahaan,
penelitian lebih lanjut harus memasukkan variabel dari luar, seperti kebijakan
pemerintah, kondisi pasar, atau faktor industri.
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