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Dalam konteks globalisasi dan kompetisi bisnis yang semakin intens, 

nilai perusahaan memiliki peran penting sebagai tolok ukur 

keberlangsungan usaha sekaligus daya tarik bagi investor. Sektor 

perbankan, yang berfungsi strategis dalam perekonomian nasional, 

menjadi fokus utama kajian ini. Penelitian terdahulu terkait pengaruh 

struktur modal, profitabilitas, dan likuiditas terhadap nilai perusahaan 

masih menunjukkan hasil yang beragam, sehingga dibutuhkan penelitian 

lanjutan. Tujuan penelitian ini adalah menganalisis pengaruh struktur 

modal, profitabilitas, dan likuiditas terhadap nilai perusahaan pada sub-

sektor perbankan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2020–2023. Pentingnya penelitian ini didorong oleh posisi nilai 

perusahaan sebagai indikator keberhasilan dalam menjaga kepercayaan 

investor serta sebagai refleksi dari kesejahteraan pemegang saham. 

Selain itu, fenomena meningkatnya profitabilitas perbankan setelah 

pandemi COVID-19 menimbulkan pertanyaan mengenai faktor-faktor 

yang berkontribusi di dalamnya. Penelitian ini berlandaskan pada 

Signalling Theory, yang menekankan bahwa informasi keuangan dapat 

memberikan sinyal positif maupun negatif kepada investor. Metode yang 

digunakan adalah pendekatan kuantitatif dengan data sekunder berupa 

laporan tahunan perbankan di BEI. Hasil penelitian menemukan bahwa 

struktur modal dan profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap 

nilai perusahaan, sementara likuiditas menunjukkan pengaruh negatif. 

Hal ini menegaskan bahwa pengelolaan struktur modal yang optimal 

serta peningkatan profitabilitas mampu mendorong kenaikan nilai 

perusahaan, namun manajemen likuiditas tetap harus dijaga agar tidak 

mengurangi kepercayaan investor. 
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PENDAHULUAN 

Dalam era globalisasi dan kompetisi bisnis yang semakin ketat, perusahaan 

dituntut untuk menjaga kinerja serta mampu menghadirkan keunggulan 

berkelanjutan agar tetap eksis di tengah dinamika pasar. Salah satu ukuran penting 

yang sering digunakan untuk menilai keberhasilan suatu perusahaan adalah nilai 

perusahaan. Nilai ini tidak hanya menggambarkan pencapaian perusahaan dalam 

memperoleh laba, tetapi juga mencerminkan tingkat kepercayaan investor terhadap 

prospek perusahaan di masa mendatang (Puspita et al., 2020). Bagi sektor 

perbankan, keberadaan nilai perusahaan menjadi sangat krusial karena bank 

berperan sebagai lembaga intermediasi yang mendorong perekonomian nasional 

melalui penghimpunan dana masyarakat serta penyaluran kredit. 

https://jurnal.peneliti.net/index.php/JIWP/article/view/13061
https://jurnal.peneliti.net/index.php/JIWP
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Beberapa faktor yang diyakini berpengaruh terhadap nilai perusahaan antara 

lain struktur modal, profitabilitas, dan likuiditas. Struktur modal yang dikelola 

secara optimal mampu menciptakan keseimbangan antara risiko dan tingkat 

pengembalian, sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan (Zuraida, 2019). 

Menurut Yuttama & Kristanto (2021) profitabilitas  adalah kemampuan bank dalam 

menghasilkan laba dengan mamanfaatkan  sumber  daya  atau  aset yang ada dengan 

maksimal. Sementara itu, likuiditas mencerminkan kapasitas perusahaan untuk 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya, yang juga menjadi aspek penting dalam 

menjaga stabilitas keuangan (Saputri & Giovanni, 2020). 

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Aini & Suwarno (2024) serta 

Ambarwati & Vitaningrum (2021) mengenai pengaruh ketiga faktor tersebut 

terhadap nilai perusahaan menunjukkan hasil yang beragam. Beberapa studi 

menemukan adanya pengaruh positif dari struktur modal, profitabilitas, dan 

likuiditas, sementara penelitian lain justru mengindikasikan pengaruh negatif 

bahkan tidak signifikan. Perbedaan hasil penelitian tersebut menandakan adanya 

kesenjangan yang perlu dikaji lebih mendalam. Selain itu, masih minim penelitian 

yang fokus pada sektor perbankan di Indonesia pada periode setelah pandemi 

COVID-19, padahal sektor ini menghadapi dinamika yang cukup besar, khususnya 

dalam pemulihan profitabilitas dan peningkatan kepercayaan investor. 

Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menguji 

kembali pengaruh struktur modal, profitabilitas, dan likuiditas terhadap nilai 

perusahaan pada sektor keuangan, khususnya sub-sektor perbankan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020–2023. Diharapkan hasil penelitian ini 

dapat memberikan kontribusi dalam memperkaya literatur manajemen keuangan 

serta menawarkan manfaat praktis bagi perusahaan perbankan maupun investor 

dalam merumuskan kebijakan pendanaan, pengelolaan aset, dan pengambilan 

keputusan investasi strategis. 

 

METODE 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode asosiatif 

kausal yang bertujuan untuk menguji pengaruh struktur modal, profitabilitas, dan 

likuiditas terhadap nilai perusahaan pada sektor perbankan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2020–2023. Populasi penelitian mencakup seluruh 

perusahaan sub-sektor perbankan yang terdaftar di BEI sebanyak 45 perusahaan. 

Pemilihan sampel dilakukan dengan teknik purposive sampling berdasarkan kriteria 

tertentu, yaitu perusahaan yang konsisten terdaftar selama periode penelitian, 

menerbitkan laporan keuangan tahunan secara lengkap, serta memperoleh laba 

dalam kurun waktu 2020–2023. Berdasarkan kriteria yang ditetapkan, diperoleh 30 

perusahaan sebagai sampel penelitian. Dengan periode pengamatan selama 4 tahun, 

jumlah keseluruhan data observasi adalah 120 (30 perusahaan × 4 tahun). Data yang 

digunakan berupa data sekunder yang bersumber dari laporan tahunan (annual 

report) dan laporan keuangan yang telah diaudit, diakses melalui situs resmi Bursa 

Efek Indonesia (www.idx.co.id) maupun website resmi masing-masing perusahaan. 

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan, yang diproksikan 

dengan Price Earning Ratio (PER). Sementara itu, variabel independen terdiri atas 

struktur modal yang diukur melalui Debt to Equity Ratio (DER), profitabilitas yang 

http://www.idx.co.id/
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diproksikan dengan Return on Assets (ROA), serta likuiditas yang dihitung 

menggunakan Loan to Deposit Ratio (LDR). 

Proses analisis data dilakukan melalui beberapa tahapan. Pertama, 

dilakukan analisis statistik deskriptif untuk memberikan gambaran mengenai 

karakteristik data. Kedua, dilaksanakan uji asumsi klasik yang meliputi uji 

normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, serta autokorelasi untuk 

memastikan model regresi layak digunakan. Setelah itu, analisis dilanjutkan dengan 

regresi linier berganda guna menguji pengaruh masing-masing variabel independen 

terhadap variabel dependen. Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan 

uji t (untuk mengetahui pengaruh parsial), uji F (untuk melihat pengaruh simultan), 

dan uji koefisien determinasi (R²) yang menunjukkan seberapa besar variabel 

independen mampu menjelaskan variasi nilai perusahaan. Seluruh pengolahan data 

dilakukan dengan bantuan perangkat lunak SPSS. 

 

HASIL & PEMBAHASAN 

Hasil 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

    Tabel 1 Uji Normalitas 

Variabel 
Asymp. 

Sig. (2-tailed) 
Keterangan 

Struktur 

Modal (X1) 

Profitabilitas 

(X2) 

Liquiditas 

(X3) 

.084c Normal 

 Berdasarkan tabel, nilai Asymp. Sig. (2-tailed) untuk variabel DER (X1), 

ROA (X2), dan LDR (X3) tercatat sebesar 0,084. Karena nilai tersebut lebih besar 

dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa data pada ketiga variabel berdistribusi 

normal. 

Uji Multikolinieritas 

Tabel 2 Uji Multikolinearitas 

Variabel 

Independen 

Tolerance VIF Keterangan 

Sruktur Modal 

(X1) 

0,457 2,187 Tidak terjadi 

multikolinearitas 

Profitabilitas (X2) 0.424 2,356 Tidak terjadi 

multikolinearitas 

Liquiditas (X3) 0,897 1,115 Tidak terjadi 

multikolinearitas 

 

Sumber: Hasil olah data SPSS for windows versi 27.00 

Hasil pengujian pada tabel 2 menunjukkan bahwa variabel Struktur Modal 

(X1) memiliki nilai tolerance 0,457 dengan VIF 2,187, variabel Profitabilitas (X2) 

memiliki nilai tolerance 0,424 dengan VIF 2,356, sedangkan variabel Likuiditas 
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(X3) memperoleh nilai tolerance 0,897 dengan VIF 1,115. Karena seluruh nilai 

tolerance berada di atas 0,10 dan nilai VIF berada di bawah 10, maka dapat 

disimpulkan bahwa model regresi tidak mengalami masalah multikolinieritas. 

Dengan demikian, semua variabel independen dapat digunakan dalam analisis 

regresi. 

Uji Heterokedastisitas 

Gambar 1 Hasil Uji Heterokedastisitas 

Sumber: Data diolah 2025 

Berdasarkan scatterplot, terlihat bahwa titik-titik residual menyebar secara 

acak di atas maupun di bawah garis nol pada sumbu Y tanpa membentuk pola 

tertentu. Kondisi ini mengindikasikan bahwa varians residual bersifat konstan pada 

setiap tingkat prediksi. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa model regresi 

tidak mengalami heteroskedastisitas dan telah memenuhi salah satu asumsi klasik, 

sehingga layak digunakan untuk analisis regresi selanjutnya. 

Regresi Linier Berganda 

Tabel 4 Hasil Uji Regresi Linier Berganda 

Model B 

(Constant) 51.626 

DER 3.288 

ROA 3.231 

LDR -.209 

Sumber: Data diolah 2025 

Hasil analisis regresi linier berganda menghasilkan persamaan: 

Y = 51,626 + 3,288 DER + 3,231 ROA – 0,209 LDR. 

Adapun penjelasannya sebagai berikut: 

1. Konstanta (51,626) mengindikasikan bahwa jika DER, ROA, dan LDR bernilai 

nol, maka nilai perusahaan berada pada angka 51,626. 

2. Struktur Modal (DER) sebesar 3,288 menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu 

satuan DER akan meningkatkan nilai perusahaan sebesar 3,288, dengan asumsi 

variabel lainnya tetap. Hal ini berarti DER berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. 

3. Profitabilitas (ROA) sebesar 3,231 menandakan bahwa kenaikan satu satuan 

ROA akan meningkatkan nilai perusahaan sebesar 3,231. Dengan demikian, 

ROA juga berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

4. Likuiditas (LDR) sebesar –0,209 mengartikan bahwa setiap kenaikan satu 

satuan LDR justru menurunkan nilai perusahaan sebesar 0,209, dengan asumsi 
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variabel lain konstan. Artinya, LDR berpengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan. 

Uji t (Parsial) 

Tabel 5 Hasil Uji t 

Model t Sig. 

Struktur Modal 4,339 ,000 

Profitablitas 3.787 ,000 

Liquiditas -1,395 ,166 

Sumber: Data diolah spss (2025) 

 Hasil uji t diatas memperlihatkan bahwa variabel DER memiliki nilai t 

sebesar 4,339 dengan signifikansi 0,000, dan ROA memiliki nilai t sebesar 3,787 

dengan signifikansi 0,000. Karena nilai signifikansi keduanya lebih kecil dari 0,05, 

maka dapat disimpulkan bahwa DER dan ROA berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, LDR memiliki nilai t sebesar –1,395 

dengan signifikansi 0,166 (> 0,05), sehingga dapat dikatakan bahwa LDR tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Koefisien Determinasi (R Square) 

 

Tabel 6 Hasil Uji Determinasi (R Square) 

 

R 

R 

Square 

Adjusted 

R Square 

Std. 

Error of the 

Estimate 

.719
a 

.517 .505 33.58929 

Sumber: Data diolah 2025 

 Berdasarkan tabel Model Summary, diperoleh nilai R Square (R²) sebesar 

0,517. Hal ini menunjukkan bahwa 51,7% variasi nilai perusahaan dapat dijelaskan 

oleh variabel independen dalam penelitian ini, yaitu struktur modal (DER), 

profitabilitas (ROA), dan likuiditas (LDR). Sementara itu, sisanya sebesar 48,3% 

dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak tercakup dalam model. Selain itu, nilai 

Adjusted R Square sebesar 0,505 memberikan gambaran yang lebih akurat karena 

sudah mempertimbangkan jumlah variabel bebas dan jumlah sampel yang 

digunakan. Dengan demikian, model penelitian ini dapat dikatakan cukup kuat 

dalam menjelaskan hubungan antarvariabel. 

Pembahasan 

1. Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil uji t parsial menunjukkan bahwa variabel struktur modal yang diukur 

dengan Debt to Equity Ratio (DER) memperoleh nilai t-hitung 4,339, lebih besar 

dibandingkan t-tabel 1,658, dengan tingkat signifikansi 0,000 yang lebih kecil dari 

0,05. Temuan ini mengindikasikan bahwa struktur modal memiliki pengaruh positif 

dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada sub-sektor perbankan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020–2023. Temuan tersebut mendukung 

teori sinyal (signalling theory), di mana keputusan perusahaan untuk menambah 

utang dapat memberikan informasi positif kepada investor. Penggunaan utang 

secara proporsional mencerminkan optimisme manajemen terhadap prospek usaha 
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serta kemampuan menghasilkan laba di masa depan untuk memenuhi kewajiban. 

Hal ini kemudian memunculkan persepsi positif dari pasar, yang pada akhirnya 

mendorong peningkatan harga saham dan nilai perusahaan. 

2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji t parsial, variabel profitabilitas yang diproksikan melalui 

Return on Assets (ROA) memperoleh nilai t-hitung 3,787, lebih besar daripada 

t-tabel 1,658, dengan tingkat signifikansi 0,000 yang lebih kecil dari 0,05. 

Artinya, profitabilitas terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada sub-sektor perbankan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2020–2023. Temuan ini mengindikasikan bahwa semakin besar 

kemampuan bank dalam menghasilkan laba dari aset yang dimiliki, semakin 

tinggi pula nilai perusahaan di mata investor. Hal ini sejalan dengan signalling 

theory, di mana profitabilitas yang tinggi dipandang sebagai sinyal positif bagi 

pasar, karena mencerminkan kinerja keuangan yang sehat serta prospek bisnis 

yang menjanjikan ke depan. Perusahaan dengan tingkat laba tinggi 

menunjukkan efisiensi dan efektivitas dalam mengelola asetnya, sehingga 

mampu meningkatkan kepercayaan investor. Kepercayaan tersebut kemudian 

mendorong meningkatnya permintaan saham, yang pada akhirnya berdampak 

pada kenaikan harga saham sekaligus nilai perusahaan. 

3. Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji t parsial, variabel likuiditas yang diproksikan dengan Loan 

to Deposit Ratio (LDR) memperoleh nilai t-hitung sebesar -1,395, lebih kecil 

daripada t-tabel 1,658, dengan tingkat signifikansi 0,166 yang lebih besar dari 

0,05. Temuan ini mengindikasikan bahwa likuiditas tidak memiliki pengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada sub-sektor perbankan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020–2023. Artinya, kemampuan bank 

dalam memenuhi kewajiban jangka pendek melalui dana yang dimiliki belum 

cukup untuk memengaruhi persepsi investor maupun pergerakan harga saham 

selama periode penelitian. Hal ini dapat dijelaskan dengan signalling theory, di 

mana informasi mengenai likuiditas tidak selalu dianggap sebagai sinyal kuat 

dalam proses pengambilan keputusan investasi, khususnya pada sektor 

perbankan yang operasionalnya diatur ketat oleh regulasi likuiditas. Likuiditas 

yang terlalu tinggi justru bisa menunjukkan adanya dana menganggur yang 

tidak dialokasikan secara produktif, sementara likuiditas yang terlalu rendah 

dapat menandakan keterbatasan bank dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendek. Kedua kondisi tersebut berpotensi menurunkan daya tarik perusahaan 

di mata investor, sehingga pada akhirnya pengaruh likuiditas terhadap nilai 

perusahaan menjadi tidak signifikan. 

 

KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa 

struktur modal dan profitabilitas terbukti berpengaruh positif serta signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa semakin baik perusahaan 

dalam mengelola modal serta semakin tinggi tingkat keuntungan yang dicapai, 

maka semakin besar pula kepercayaan investor terhadap nilai perusahaan. 

Sebaliknya, likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, 

sehingga kemampuan memenuhi kewajiban jangka pendek ternyata belum menjadi 
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faktor utama yang menentukan penilaian investor pada sektor perbankan. Temuan 

ini memberikan gambaran bahwa investor lebih menaruh perhatian pada efisiensi 

pengelolaan modal dan kinerja laba dibandingkan aspek likuiditas. 

 Dari hasil tersebut, perusahaan perbankan sebaiknya terus berupaya 

mengoptimalkan struktur modal dan menjaga profitabilitas agar tetap stabil 

sehingga mampu menarik minat investor. Bagi investor, hasil penelitian ini dapat 

dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi, 

khususnya dengan memberikan perhatian lebih pada indikator profitabilitas dan 

struktur modal perusahaan. Sementara itu, bagi peneliti selanjutnya, disarankan 

untuk memperluas lingkup penelitian dengan menambahkan variabel lain, 

memperpanjang periode pengamatan, ataupun menggunakan metode analisis yang 

berbeda agar hasil penelitian di masa depan dapat memberikan gambaran yang lebih 

mendalam dan komprehensif mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai 

perusahaan. 
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