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 Abstract: Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh 
leverage dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. Nilai perusahaan diukur menggunakan 
Price to Book Value (PBV), leverage diproksikan dengan Debt to 
Equity Ratio (DER), dan profitabilitas diproksikan dengan Return 
on Equity (ROE). Penelitian ini menggunakan pendekatan 
kuantitatif dengan data sekunder berupa laporan keuangan 
perusahaan selama periode 2019-2023. Metode analisis yang 
digunakan adalah regresi linier berganda, dengan pengujian 
hipotesis melalui uji t dan uji F, serta pengujian koefisien 
determinasi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial 
leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan, sedangkan profitabilitas berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, secara simultan 
leverage dan profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan.  
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PENDAHULUAN  

Seiring perkembangan global industri makanan dan minuman termasuk salah satu 
sektor manufaktur yang memilki peran strategi dalam perekonomian Indonesia. Sektor ini 
tergolong relatif stabil karena produknya merupakan kebutuhan primer masyarakat. Namun 
demikian, perusahaan makanan dan minuman tetap menghadapi tantangan, seperti, 
fluktuasi harga bahan baku, perubahan daya beli masyarakat, serta tekanan pesaing yang 
semakin ketat, terutama pada periode pasca pandemi COVID-19. Kondisi tersebut menuntut 
perusahaan untuk mengelola struktur keuangan dan kinerjanya secara optimal agar mampu 
mempertahankan dan meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan adalah harga yang 
akan dibayarkan oleh pembeli jika suatu perusahaan akan dijual (Saputri & Bahri, 2021). 
Nilai perusahaan adalah harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli jika perusahaan 
dijual (Permata et al., 2025). Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin besar kemakmuran 
yang akan diterima oleh pemilik perusahaan. jadi dapat disumpulkan nilai perusahaan 
adalah harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli apabila suatu perusahaan dijual, yang 
mencerminkan tingkat kemakmuran pemilik perushaaan, semakin tinggi nilai perusahaan, 
semakin besar kesejahteraan yang diperoleh pemegang saham. Nilai perusahaan dalam 
penelitian ini  dapat di ukur dengan menggunakan rasio harga pasar saham terhadap nilai 
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bukunya atau Price To Book Value (PBV).  PBV adalah Rasio yang digunakan untuk 
membandingkan harga pasar saham (market Price) dengan nilai buku per lembar saham 
(Hery, 2023). Dalam konteks pasar modal, nilai perusahaan umumnya tercermin melalui 
harga saham yang terbentuk di bursa efek Indonesia.  

 Salah satu faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah leverage. Leverage 
adalah rasio yang menggambarkan sejauh mana perusahaan menggunakan utang dalam 
struktur pendanaannya, serta menunjukkan tingkat risiko keuangan yang dihadapi 
perusahaan akibat penggunaan utang tersebut (Fahmi, 2020). Penggunaan utang dapat 
memberikan mamfaat berupa penghematan pajak, namun disisi lain juga menigkatkan risiko 
keuangan dan potensi kesulitan keuangan apabila tidak dikelola dengan baik. Kondisi 
tersebut sejalan dengan teori trade-off yang dikemukan oleH (Kraus & Litzenberger, 1973) 
yang menjelaskan bawha perusahaan akan memilih struktur modal optimal dengan 
mempertimbangkan keseimbangan antara mamfaat pajak dari penggunaan utang dan biaya 
kebangkrutan serta biaya kesulitan keuangan yang meungkin timbul. Dengan demikin, 
leverage dapat eningkatkan nilai perusahaan hingga titik tertentu, namun penggunaan utang 
yang berlebihan justru berpetensi menurunkan nilai perusahaan. Leverage juga diartikan 
sebagai penggunaan asset dan sumber dana (souces of funds) oleh perusahaan yang memiliki 
biaya tetap (beban tetap) dengan maksud agar meningkatkan keuntungan pemegang saham 
(Wati, 2021). Selain itu, Leverage merupakan kemampuan perusahaan mendanai usahanya 
dengan membandingkan modal sendiri terhadap modal asing (Pranaditya, 2021). Pada 
penelitian ini untuk mengukur leverage peneliti menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). 
DER adalah rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas, yang berfungsi untuk 
mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan utang (Kasmir, 2021). 

Oleh karena itu, keputusan leverage menjadi sangat krusial karena dapat berdampak 
posisitf maupun negatif terhadap nilai perusahaan. Beberapa penelitian menemukan bahwa 
leverage berpengaruh positif dan negatif terhadap nilai perushaaan. Penelitian yang 
dilakukan oleh (Suharto & Rosyadi, 2023), (Febianto & Susanti, 2024), (Oktaviani et al., 
2024), (Mumtaza & Witono, 2025) hasil penelitian ditemukan bahwa leverage berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan.  

Selanjutnya penelitian yang ditemukan oleh (Permata et al., 2025), (Saputri & Bahri, 
2021) hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan. 

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh (Astuti et al., 2022), (Azzahrah et al., 2023), 
(Naibaho et al., 2023), (Imanuel & Susanti, 2023), (Hardiyanto & Akhmadi, 2024), (Chalik & 
Lutfi, 2024) hasil penelitian ditemukan bahwa leverage berpengaruh negatif tidak signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Maka peneliti berhipotesis bahwa leverage diduga berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 

H1: Leverage diduga berpengaruh positf terhadap nilai perusahaan. 
Selain leverage, profitabilitas juga menjadi faktor penting yang menentukan nilai 

perusahaan. Profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 
dari seluruh sumber daya yang dimiliki, baik asset, modal sendiri, maupun penjualan selama 
periode tertentu (Kasmir, 2021). Profitabilitas juga diartikan sebagai rasio yang digunakan 
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba pada tingkat penjualan, 
asset dan modal tertentu, sehingga mencerminkan kinerja keuangan perusahaan secara 
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keseluruhan (Fahmi, 2020). Selain itu profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan 
memperolh keuntungan yang diukur melalui hubungan natara laba bersih dengan total asset, 
ekuitas atau penjualan (Harahap, 2018). Jadi dapat disimpulkan profitabilitas merupakan 
pencerminan kemampuan perusahaan menghasilkan laba secara efisien dan menajdi 
indikator penting kinerja keuangan, sehingga berpotensi meningkatkan kepercayaan 
investor dan nilai perusahaan. Pada peneltiian ini untuk mengukur Profitabilitas, peneliti 
menggunakan Return on Equity (ROE). ROE adalah rasio yang digunakan untuk mengukur 
kemapuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih setelah pajak dengan menggunakan 
modal sendiri  yang dimilki perusahaan (Kasmir, 2021). 

Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi cenderung lebih menarik bagi 
investor karena menunjukkan kinerja yang efisien dan prospek keuntungan yang baik di 
masa depan. Dengan demikian, profitabilitas sering dikaitkan secara positif dengan 
peningkatan nilai perusahaan. beberapa peneliitan menemukan bahwa profitabilitas 
berpengaruh positif dan negative terhadap nilai perusahaan. Seperti penelitian yang 
dilakukan oleh (Mubyarto, 2020), (Nabila et al., 2025), (Febianto & Susanti, 2024), (Permata 
et al., 2025), (Hartika & Iswara, 2024), (Hidayat et al., 2025), (Saputri & Bahri, 2021) hasil 
penelitian ditemukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.  

Sedangkan penelitian yang ditemukan oleh (Suharto & Rosyadi, 2023), (Hardiyanto & 
Akhmadi, 2024) hasil penelitian menunjukan bahwa Porfitabilitas berpengaruh positif tidak 
signifikan terhdap nilai perusahaan. 

Berbeda dengan temuan (Astadewi & Suaryana, 2025), (Mumtaza & Witono, 2025), 
(Tamba et al., 2025) hasil penelitian ditemukan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif 
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka peneliti berhipotesis bahwa profitabilitas 
diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
H2: Profitabilitas diduga berpengaruh positf terhadap nilai perusahaan. 

Tabel  1 
Data Perusahaan Makan dan Minuman 

Nama Perusahaan Tahun PBV 
 
 
PT. Akhasha Wira 
Internationa Tbk 
(ADES) 

2019 4,34 

2020 5,09 

2021 8,03 

2022 12,59 

2023 13,20 

 
PT. Campina Ice 
Cream Industry 
Tbk (CAMP) 

2019 19,30 

2020 6,36 

2021 5,65 

2022 6,50 

2023 8,44 

 
PT. Wilmar 
Cahaya Indonesia 
Tbk (CEKA) 

2019 0,89 

2020 0,86 

2021 0,81 

2022 0,75 

2023 0,67 
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 PT. Sariguna 
Primatirta Tbk 
(CLEO) 
  

2019 16,64 

2020 14,39 

2021 11,68 

2022 10,50 

2023 11,72 
   Sumber: Data diolah tahun 2025  

Fenomena yang melatar belakangi penelitian ini dapat dilihat dari fluktuasi nilai 
perusahaan yang diukur dengan Price to Book Value (PBV) pada sektor makanan dan 
minuman di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2023, terlihat adanya perbedaan dan 
fluktuasi nilai perusahaan yang cukup signifikan antarperusahaan maupun antarperiode. PT 
Akasha Wira Internasiona Tbk (ADES) menunjukan tren peningktan PBV yang konsisten, dari 
4,34 pada tahun 2019 menjadi 13.20 pada tahun 2023. Peningkatan ini mencerminkan 
meningkatnya kepercayaan investor terhdap prospek dan kinerja perusahan, serta 
kemampuan manajemen dalam menciptakan nlai perusahaan yang lebih tinggi dari nilai 
bukunya. 

Berdeda dengan ADES, PT Campina Ice Cream Industry Tbk (CAMP) mengalami 
penurunan PBV yang tajam pada tahun 2020 dan 2021, dari 19.30 pda 2019 menjadi 5.65 
pada 2021. Kondisi ini mengindikasikan adanya penurunan persepsi pasar terhadap nilai 
perusahaan, yang diduga dipengaruhi oleh tekanan kinerja salama masa pandemic. Namun, 
pada periode 2022-2023, PBV CAMP kemabali meningkta menjadi 8.44, menunjukkan 
adanya pemulihan nilai perusahaan. 

Sementara itu, PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk (CEKA) secara konsisten memiliki nilai 
PBV di bawah 1 dan cenderung menurun dari 0,89 pada 2019 menjadi 0,67 pada 2023. 
Fenomena ini mengindikasikan bahwa pasar perusahaan lebih rendah dibandingkan nilai 
bukunya, yang dapat mencerminkan rendahnya ekspektasi investor terhdap pertumbuhan 
dan profitabilitas perusahaan. 

Adapun PT Sariguna Primatirta Tbk (CLEO) menunjukkan tern penurunan PBV dari 
tahun 2019 hingga 2022, sebelum mengalami kenaikan kembali pada tahun 2023. 
Penururnan ini mencerminkan melemahnya penilain pasar, sedangkan kenaikan pada tahun 
trakhir mengindikasikan adanya perbaikan persepsi onvestor terhdap kinerja dan prospek 
perusahaan. 

Secara keseluruhan, fenomena ini menunjukkan bahwa nilai perusahan yang diukur 
dengan PBV tidak  bersifat stabil, melainkan dipengaruhi oleh berbagai faktor internal 
seperti leverage dan profitabilitas, serta faktor eksternal yang memenagruhi persepsi 
investor. Oleh karena itu, perbedaan dan fluktuasi PBV pada perusahaan makanan dan 
minuman menjadi alasan penting dilakukannya lebih lanjut untuk menganalisis faktor-faktor 
yang memenagruhi nilai perusahaan.  

Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini penting dilakukan untuk menganalisis 
pengaruh leverage dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada sektor makanan dan  
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2023. Periode 
penelitian ini dipilih karena mencakup kondisi sebelum, saat dan setelah pandemi COVID -
19 yang berpotensi mempengaruhi nilai perusahaan. 
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METODE PENELITIAN  

 Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif. Metode kuntitatif digunakan untuk 
menaganlisis data karena penelitian ini bergantung pada laporan keuangan perusahaan 
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023. Populasi 
dari penelitian ini sebanyak 26 perusahaan yang terdiri dari perusahaan sector makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019- 2023. Data yang 
dapat digunakan sebagai sampel penelitian yaitu data yang terdapat dalam laporan keuangan 
bulan desember selama lima tahun yang disampaikan oleh perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa efek Indonesia. Sampel diperoleh sebanyak 16 perusahaan  
dan sampel ditetapkan sebanyak 80 selama lima tahun, dengan menggunakan metode  
puposive sampling. Adapun pengambilan pengambilan sampel dengan ktiteria sebagai 
berikut: perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
serta menerbitkan laporan keuangan lengkap secara berurutan dari tahun 2019-2023. 2) 
Perusahaan sector makanan dan minuman yang memiliki ekuitas positif dan perusahaan 
sektor makanan dan minuman yang mengirimkan laporan keuangan dalam bentuk rupiah. 

 Pada penelitian ini alat analisis yang dapat digunakan yaitu analisis regresi linier 
berganda, digunakan untuk melihat berapa besar penagruh variabel bebas. Untuk menguji 
penagruh antar variabel penelitian ini digunakan model regresi sebagai berikut: 
PBV = a + b1DER + e 
PBV = a + b2ROE + e 
PBV = a + b1DER + b2ROE + e 
Dimana:  
PBV    = Price to Book Value (Y) 
B1,b,2  = Koefisien Regresi 
DER   = Debt to Equity Ratio 
ROE    = Return on Equity 
E   = Standard Error 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 

 Berdasarkan output statistik pada Tabel 2 dapat dilihat gambar variabel penelitian 
yang akan dianalisis. 

Tabel 2 
Statistik Deskriptif Variabel Penelitian 

 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

ROE 80 .09 105.20 16.7619 15.19887 

DER 80 .11 2.91 .6884 .53347 

PBV 80 .33 28.31 6.7561 5.56590 

Valid N (listwise) 80     

   Sumber : Data di olah SPSS 16 
  

Berdasarkan Tabel 2 Statistik Deskriptif, jumlah observasi dalam penelitian ini sebanyak 
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80 data. Variabel ROE memiliki nilai rata-rata sebesar 16,7619, dengan nilai minum 0,09 dan 
maksimum 105,20, yang menunjukan adanya variasi profitabilitas antarperusahaan. 
Variabel DER memiliki nilai rata-rata 0,6884, dengan nilai minimum 0,11 dan maksimum 
2,91, yang mengindikasikan bahwa struktur modal perusahaan cenderung didominasi oleh 
modal sendiri. Sementara itu, variabel PBV memilki nilai rata-rata 6,7561, dengan nilai 
minimum 0,33 dan maksimum 28,31, yang menunjukan bahwa nilai pasar perusahaan 
umumnya lebih tinggi dibandingkan nilai bukunya, meskipun terdapat perbedaan penilain 
pasar antarperusahaan. 
 
Hasil Uji Regresi Liner Berganda 

 Analisis regresi linier berganda digunakan dalam penelitian ini untuk mengetahui 
penagruh variabel independen, yaitu DER dan ROE terhadap variabel dependen yaitu PBV. 
Pengujian ini bertujuan untuk menilai seberapa besar pengaruh masing-masing variabel 
independen secara parsial terhadap nilai perusahaan. hasil pengolahan data regresi linier 
berganda disasjikan pada tabel 3 berikut. 

Tabel 3 
Hasil Uji Regresi Linier Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 2.804 .880  3.188 .002 

DER .596 1.049 .057 .569 .571 

ROE .211 .037 .577 5.741 .000 

a. Dependent Variable: PBV 

Sumber : Data diolah SPSS 16 
 

Berdasarkan Tabel 3, diperoleh nilai Konstanta sebesar 2,804, yang menunjukkan 
bahwa apabila DER dan ROE bernilai nol, maka PBV sebesar 2,804. Variabel DER memilki 
koefisien regresi sebesar 0,598 dengan nilai signifikan 0,571 ( > 0,05), sehingga dapat 
disimpulkan bahwa DER tidak berpengaruh signifikan terhadap PBV. Hal ini menunjukkan 
bahwa perubahan tingkat leverage tidak secara langsung memengaruhi nilai perusahaan. 
Sementara itu, variabel ROE memiliki koefisien regresi sebesar 0,211 dengan nilai signifkan 
0,000 < 0,05, sehingga ROE berpengaruh positif dan signifikan terhadap PBV. Artinya, 
semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan,   maka semakin tinggi pula nilai perusahaan 
yang tercermin dalam PBV. Secara keseluruhan hasil ini menunjukkan bahwa profitabilitas 
merupakan faktor utama yang memengaruhi nilai perusahaan, sedangkan leverage tidak 
memberikan penagruh yang signifikan dalam model penelitian ini. 
Uji Koefisien Dertermiansi (R Square) 

 Uji koefisien determiansi (R Square) digunukana dalam penelitian ini untuk 
mengetahui seberapa besar kemampuan variabel independen, yaitu Retur on Equity (ROE) 
dan Debt to Equity Ratio (DER), dalam menjelaskan variasi nilai perusahaan (PBV). Hasil 
Uji R Square disajikan pada Tabel 4 sebagai dasar untuk menilai keuatan model regresi yang 
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digunakan. 
Tabel 4 

Hasil uji R Square 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .604a .364 .348 4.49502 

a. Predictors: (Constant), ROE, DER 

b. Dependent Variable: PBV 

Sumber: Data diolah SPSS 16 
 
 Berdasarkan Tabel 4, diperoleh nilai R Square sebesar 0,364, yang menunjukkan 

bahwa 36,4% variasi PBV dapat dijelaskan oleh variabel ROE dan DER. Sementara itu, nilai 
Adjusted R Sqare 0,348 mengindikasikan bahwa setelah disesuaikan dengan jumlah 
variabel independen, kemampuan model dalam menjelaskan PBV sebesar 34,8%. Adaaun 
sisanya sebesar 63,6% dipengaruhi oleh variabel lain diluar model penelitian ini, seperti 
kebijakan deviden, ukuran perushaan, pertumbuahn perushaaan dan faktor eksternal 
lainnya. Nilai R sebesar 0,604 menunjukkan adanya hubungan yang cukup kuat  antar 
variabel independen dan variabel dependen. Dengan demikian, model regresi yang 
digunkan memilki kemampuan penjelasan yang cukuo baik dalam menjelaskan nilai 
perusahaan. 

Uji F 
Uji F digunakan dalam penelitian ini untuk mengetahui pengaruh variabel independen 

secara simultan, yaitu Return on Equity (ROE) dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap 
variabel dependen, yaitu Price to Book Value (PBV). Uji ini bertujuan untuk menilai 
kelayakan model regresi serta memastikan apakah model yang digunakan mampu 
menjelaskan hubungan antarvariabel secara bersama-sama. Hasil uji F disajikan pada Tabel 
5 berikut. 

Tabel 5 
Hasil Uji F 

ANOVAb 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 891.561 2 445.780 22.063 .000a 

Residual 1555.800 77 20.205   

Total 2447.361 79    

a. Predictors: (Constant), ROE, DER 

b. Dependent Variable: PBV 

    Sumber : Data diolah SPSS 16 
 

Berdasarkan Tabel 5, diperoleh nilai F hitung sebesar 22,063 dengan tingkat 
signifikansi 0,000, yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa ROE dan DER 
secara simultan berpengaruh signifikan terhadap PBV. Dengan demikian, model regresi 
yang digunakan dalam penelitian ini layak (fit) untuk menjelaskan pengaruh variabel 
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independen terhadap nilai perusahaan. 
Hasil ini mengindikasikan bahwa kombinasi profitabilitas dan struktur modal secara 

bersama-sama memiliki peran penting dalam memengaruhi nilai perusahaan, meskipun 
secara parsial tidak semua variabel menunjukkan pengaruh yang signifikan. 

PEMBAHASAN 
Pengaruh Leverage Terhdap Nilai Perusahaan 

 Berdasarkan hasil uji t pada Tabel 3, variabel leverage yang diproksikan dengan Debt 
to Equity Ratio (DER) menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,571, yang lebih besar dari 
tingkat signifikansi 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan yang diukur menggunakan Price to Book Value (PBV). Dengan 
demikian, hipotesis yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan ditolak.  

 Koefisien regresi DER bernilai positif sebesar 0,596, namun tidak signifikan secara 
statistik. Kondisi ini mengindikasikan bahwa peningkatan atau penurunan tingkat leverage 
perusahaan tidak secara langsung memengaruhi penilaian investor terhadap nilai 
perusahaan. Investor cenderung tidak menjadikan tingkat utang sebagai faktor utama dalam 
menilai perusahaan pada sektor makanan dan minuman selama periode penelitian, 
melainkan lebih mempertimbangkan faktor lain seperti kinerja operasional dan 
profitabilitas.  

 Hasil penelitian ini sejalan dengan teori trade-off, (Kraus & Litzenberger, 1973) yang 
menyatakan bahwa penggunaan utang dapat memberikan manfaat berupa penghematan 
pajak, namun di sisi lain juga meningkatkan risiko kebangkrutan. Ketika perusahaan telah 
berada pada tingkat struktur modal yang optimal, penambahan utang tidak lagi 
meningkatkan nilai perusahaan. Dengan demikian, leverage yang relatif stabil pada 
perusahaan sampel menyebabkan pengaruhnya terhadap nilai perusahaan menjadi tidak 
signifikan.  

 Temuan ini konsisten dengan penelitian (Permata et al., 2025), (Saputri & Bahri, 
2021) yang menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan, khususnya pada sektor dengan karakteristik arus kas yang relatif stabil. Oleh 
karena itu, dapat disimpulkan bahwa dalam penelitian ini, leverage bukan merupakan faktor 
penentu utama nilai perusahaan, dan pengaruhnya cenderung bergantung pada kondisi 
internal dan eksternal perusahaan. 

Selanjutnya penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
(Suharto & Rosyadi, 2023), (Febianto & Susanti, 2024), (Oktaviani et al., 2024), (Mumtaza & 
Witono, 2025) hasil penelitian ditemukan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan.  

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh (Astuti et al., 2022), (Azzahrah et al., 2023), 
(Naibaho et al., 2023), (Imanuel & Susanti, 2023), (Hardiyanto & Akhmadi, 2024), (Chalik & 
Lutfi, 2024) hasil penelitian ditemukan bahwa leverage berpengaruh negatif tidak signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 

Leverage yang tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 
mengindikasikan bahwa tinggi atau rendahnya tingkat utang tidak menjadi pertimbangan 
utama investor dalam menilai perusahaan. Investor cenderung lebih fokus pada faktor lain 
seperti profitabilitas, stabilitas kinerja, dan prospek pertumbuhan. Kondisi ini juga 
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menunjukkan bahwa perusahaan telah berada pada tingkat struktur modal yang relatif 
optimal, sehingga perubahan leverage tidak lagi memberikan dampak berarti terhadap nilai 
perusahaan. Selain itu, penggunaan utang yang relatif stabil membuat risiko keuangan 
perusahaan tidak cukup kuat memengaruhi persepsi pasar. Dengan demikian, leverage dapat 
diindikasikan bukan sebagai faktor penentu nilai perusahaan, melainkan hanya sebagai alat 
pendukung pendanaan yang dampaknya sangat bergantung pada kondisi internal 
perusahaan dan kepercayaan investor. 
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

 Berdasarkan hasil uji t pada Tabel 3, variabel profitabilitas yang diproksikan dengan 
Return on Equity (ROE) menunjukkan nilai t-hitung sebesar 5,741 dengan tingkat 
signifikansi 0,000, yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa profitabilitas 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan yang diukur menggunakan 
Price to Book Value (PBV). Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan bahwa 
profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan diterima. 

 Koefisien regresi ROE bernilai positif sebesar 0,211, yang mengindikasikan bahwa 
peningkatan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari modal sendiri akan 
diikuti oleh peningkatan nilai perusahaan. Tingginya tingkat profitabilitas memberikan 
sinyal positif kepada investor mengenai kinerja dan prospek perusahaan di masa depan, 
sehingga meningkatkan minat investor dan berdampak pada kenaikan harga saham serta 
nilai perusahaan. 

Temuan ini konsisten dengan penelitian (Mubyarto, 2020), (Nabila et al., 2025), 
(Febianto & Susanti, 2024), (Permata et al., 2025), (Hartika & Iswara, 2024), (Hidayat et al., 
2025), (Saputri & Bahri, 2021)hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa 
profitabilitas merupakan faktor utama yang memengaruhi nilai perusahaan, khususnya pada 
perusahaan sektor makanan dan minuman selama periode penelitian 

Sedangkan penelitian yang ditemukan oleh  (Suharto & Rosyadi, 2023), (Hardiyanto & 
Akhmadi, 2024) hasil penelitian menunjukan bahwa Porfitabilitas  berpenagruh positif tidak 
signifikan terhdap nilai perusahaan. 

Selanjutnya penelitian yang ditemukan oleh  (Astadewi & Suaryana, 2025), (Mumtaza 
& Witono, 2025), (Tamba et al., 2025), hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas 
berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka peneliti berhipotesis 
bahwa profitabilitas diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Profitabilitas yang tinggi mengindikasikan bahwa perusahaan mampu mengelola 
modal secara efektif dalam menghasilkan laba. Kondisi ini memberikan sinyal positif kepada 
investor mengenai kinerja dan prospek perusahaan, sehingga meningkatkan kepercayaan 
pasar. Peningkatan profitabilitas juga mengindikasikan kemampuan perusahaan dalam 
memberikan tingkat pengembalian yang lebih baik kepada pemegang saham, baik dalam 
bentuk dividen maupun capital gain. Hal tersebut mendorong meningkatnya permintaan 
saham, yang pada akhirnya berdampak pada kenaikan harga saham dan nilai perusahaan 
yang tercermin dalam PBV. Selain itu, profitabilitas yang baik menunjukkan stabilitas 
keuangan perusahaan, sehingga risiko investasi dipersepsikan lebih rendah oleh investor. 
Kondisi ini membuat perusahaan dengan tingkat profitabilitas tinggi cenderung dinilai lebih 
tinggi oleh pasar dibandingkan perusahaan dengan profitabilitas rendah. Dengan demikian, 
profitabilitas dapat diindikasikan sebagai faktor utama dalam meningkatkan nilai 
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perusahaan, karena mencerminkan kinerja, prospek, dan tingkat pengembalian yang 
diharapkan investor.  

Pengaruh Leverage dan Profitabilitas Terhadap Nilai perusahaan 
Berdasarkan hasil penelitian, leverage dan profitabilitas secara simultan berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan, yang ditunjukkan oleh nilai signifikansi uji F sebesar 
0,000 (< 0,05). Hal ini menunjukkan bahwa kombinasi struktur modal dan kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba secara bersama-sama mampu menjelaskan variasi 
nilai perusahaan yang diukur dengan Price to Book Value (PBV). Penelitian ini sejalan dengan 
temuan  (Azzahrah et al., 2023), (Febianto & Susanti, 2024), (Permata et al., 2025), (Mumtaza 
& Witono, 2025) hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage dan profitabilitas secara 
simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa nilai perusahaan tidak dipengaruhi oleh 
satu faktor tunggal, melainkan oleh kombinasi struktur modal dan kinerja profitabilitas 
secara bersamaan. Interaksi antara penggunaan utang dan kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba menjadi dasar bagi investor dalam menilai perusahaan. Signifikansi 
pengaruh simultan leverage dan profitabilitas menunjukkan bahwa keseimbangan antara 
risiko keuangan dan tingkat pengembalian merupakan aspek penting dalam pembentukan 
nilai perusahaan. Perusahaan yang mampu mengelola utang secara proporsional sekaligus 
meningkatkan profitabilitas cenderung memperoleh penilaian pasar yang lebih baik, yang 
tercermin dalam PBV. Selain itu, temuan ini mengindikasikan bahwa keputusan pendanaan 
dan keputusan operasional merupakan dua kebijakan yang saling melengkapi dalam 
meningkatkan nilai perusahaan. Oleh karena itu, optimalisasi struktur modal yang disertai 
peningkatan profitabilitas menjadi strategi penting bagi perusahaan untuk meningkatkan 
nilai di mata investor. 
 
KESIMPULAN 

 Berdasarkan hasil pengujian dan pembahasan yang telah dilakukan, dapat 
disimpulkan bahwa leverage yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) tidak 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan yang diukur menggunakan Price to Book 
Value (PBV). Hal ini menunjukkan bahwa tingkat utang perusahaan bukan merupakan faktor 
utama yang memengaruhi penilaian investor terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis 
yang menyatakan leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan dinyatakan ditolak. 

 Sementara itu, profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE) 
terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan ini 
menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari modal sendiri 
menjadi faktor penting yang memengaruhi kepercayaan investor dan meningkatkan nilai 
perusahaan. Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan dinyatakan diterima.  

 Selain itu, hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage dan profitabilitas secara 
simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa 
kombinasi antara struktur modal dan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 
secara bersama-sama mampu menjelaskan variasi nilai perusahaan yang tercermin dalam 
PBV. 
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SARAN  

 Berdasarkan kesimpulan penelitian tersebut, maka saran yang dapat diberikan adalah 
sebagai berikut: 

1. Bagi Perusahaan, disarankan untuk lebih memfokuskan strategi manajemen pada 
peningkatan profitabilitas melalui efisiensi operasional dan pengelolaan modal 
yang efektif, karena profitabilitas terbukti menjadi faktor dominan dalam 
meningkatkan nilai perusahaan. 

2. Bagi Manajemen Keuangan, meskipun leverage tidak berpengaruh signifikan secara 
parsial, perusahaan tetap perlu mengelola tingkat utang secara optimal agar tidak 
meningkatkan risiko keuangan yang dapat menurunkan kepercayaan investor. 

3. Bagi Investor, disarankan untuk menjadikan profitabilitas sebagai indikator utama 
dalam pengambilan keputusan investasi, dengan tetap mempertimbangkan kondisi 
struktur modal perusahaan secara proporsional. 

4. Bagi Peneliti Selanjutnya, disarankan untuk menambahkan variabel lain di luar 
leverage dan profitabilitas, menggunakan proksi yang berbeda, atau memperluas 
periode dan sektor penelitian agar memperoleh hasil yang lebih komprehensif. 
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