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Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas dan firm size terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2022–2024. Profitabilitas diproksikan menggunakan Return on Assets (ROA), firm size diproksikan 

menggunakan logaritma natural total aset (Ln Total Aset), sedangkan nilai perusahaan diproksikan 

menggunakan Price to Book Value (PBV). Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data 

sekunder berupa laporan keuangan tahunan perusahaan. Teknik purposive sampling digunakan untuk 

memilih sampel, sehingga diperoleh 26 perusahaan dengan total 78 observasi. Analisis data dilakukan 

menggunakan regresi data panel dengan bantuan software EViews 13. Berdasarkan hasil Uji Chow dan Uji 

Hausman, model terbaik yang terpilih adalah Fixed Effect Model (FEM). Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa profitabilitas (ROA) memiliki koefisien regresi sebesar 0,171343 dengan nilai probabilitas 0,0000 (< 

0,05), sehingga profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara 

itu, firm size memiliki koefisien regresi sebesar -63,45813 dengan nilai probabilitas 0,0552 (> 0,05), 

sehingga firm size tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini menunjukkan bahwa 

investor pada sektor makanan dan minuman lebih merespon sinyal profitabilitas dibandingkan ukuran 

perusahaan dalam menilai prospek perusahaan di masa pemulihan ekonomi pasca pandemi. 

Kata Kunci: Profitabilitas, Firm Size, Nilai Perusahaan, ROA, PBV, Regresi Data Panel. 

Abstract: This study aims to analyze the effect of profitability and firm size on firm value in food and beverage sector 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2022–2024 period. Profitability is proxied using Return on 

Assets (ROA), firm size is proxied using the natural logarithm of total assets (Ln Total Assets), while firm value is 

proxied using Price to Book Value (PBV). This study uses a quantitative approach with secondary data from the 

companies' annual financial reports. The purposive sampling technique was used to select the sample, resulting in 26 

companies with a total of 78 observations. Data analysis was performed using panel data regression with EViews 13 

software. Based on the results of the Chow Test and Hausman Test, the selected best model is the Fixed Effect Model 

(FEM). The results show that profitability (ROA) has a regression coefficient of 0.171343 with a probability value of 

0.0000 (< 0.05), thus profitability has a positive and significant effect on firm value. Meanwhile, firm size has a 

regression coefficient of -63.45813 with a probability value of 0.0552 (> 0.05), thus firm size does not have a significant 

effect on firm value. These results indicate that investors in the food and beverage sector respond more to profitability 

signals than to company size when assessing company prospects during the post-pandemic economic recovery period. 

Keywords: Profitability, Firm Size, Firm Value, ROA, PBV, Panel Data Regression. 



SENAKOTA 2026 - Seminar Nasional Ekonomi dan Akuntansi 

750 

 

PENDAHULUAN 

Industri makanan dan minuman merupakan 

salah satu sektor penting dalam 

perekonomian Indonesia. Sektor ini selalu 

dibutuhkan karena menyediakan kebutuhan 

pokok manusia. Saat terjadi krisis ekonomi 

sekalipun, industri makanan dan minuman 

tetap bertahan dan terus berkembang. Hal 

inilah yang membuat sektor ini menarik 

perhatian investor. Data dari Bursa Efek 

Indonesia menunjukkan bahwa jumlah 

perusahaan makanan dan minuman yang 

terdaftar terus bertambah setiap tahunnya. 

 

Menurut (Brigham & Houston, 2019), tujuan 

utama dari pendirian suatu perusahaan 

adalah untuk meningkatkan kemakmuran 

para pemegang saham, yang tercermin 

melalui nilai perusahaan. Nilai perusahaan 

mencerminkan bagaimana pasar menilai 

kinerja dan prospek sebuah perusahaan di 

masa depan. Bagi investor, nilai perusahaan 

menjadi pertimbangan utama sebelum 

memutuskan untuk menanamkan 

modalnya. Perusahaan yang memiliki nilai 

tinggi di pasar biasanya dianggap memiliki 

kinerja yang baik dan dikelola secara 

profesional. 

 

Salah satu indikator yang sering digunakan 

untuk mengukur nilai perusahaan adalah 

rasio Price to Book Value (PBV). PBV 

mengindikasikan perbandingan antara 

harga pasar saham dengan nilai buku 

perusahaan. Rasio ini menggambarkan 

seberapa besar pasar memberikan nilai pada 

buku perusahaan dan sering dimanfaatkan 

sebagai ukuran dalam menentukan apakah 

suatu saham dipandang tinggi atau rendah 

oleh para investor. Nilai perusahaan yang 

tinggi menunjukkan adanya potensi yang 

cerah di masa yang akan datang sehingga 

dapat menarik perhatian investor untuk 

berinvestasi. 

 

Profitabilitas atau kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba menjadi salah satu 

faktor yang sering dikaitkan dengan nilai 

perusahaan. Secara sederhana, perusahaan 

yang mampu menghasilkan laba yang tinggi 

akan lebih mudah membagikan dividen 

kepada pemegang saham dan memiliki lebih 

banyak dana untuk mengembangkan 

usahanya. Teori sinyal (signaling theory) 

menjelaskan bahwa laba yang tinggi 

merupakan sinyal positif bagi investor. 

Sinyal ini menunjukkan bahwa manajemen 

perusahaan bekerja dengan baik dan 

perusahaan memiliki prospek yang cerah. 

Investor akan merespon sinyal positif ini 

dengan membeli saham perusahaan 

sehingga harga saham naik dan nilai 

perusahaan meningkat. 

 

Profitabilitas dalam penelitian ini diukur 

menggunakan rasio Return on Assets 

(ROA). ROA menunjukkan seberapa efisien 

perusahaan menggunakan seluruh aset yang 

dimiliki untuk menghasilkan laba. ROA 

dipilih karena rasio ini tidak dipengaruhi 

oleh struktur modal perusahaan sehingga 

lebih mencerminkan kinerja operasional 

perusahaan. Semakin tinggi nilai ROA, 

semakin baik kinerja perusahaan dalam 

menghasilkan laba dari aset yang dimiliki. 

 

Selain profitabilitas, ukuran perusahaan 

(firm size) juga sering diteliti pengaruhnya 

terhadap nilai perusahaan. Perusahaan besar 

biasanya memiliki beberapa keunggulan 

dibandingkan perusahaan kecil, seperti 

skala produksi yang lebih efisien, akses yang 

lebih mudah ke sumber pendanaan, dan 

posisi yang lebih kuat dalam persaingan 
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pasar. Perusahaan besar juga lebih dikenal 

oleh masyarakat luas sehingga lebih mudah 

menarik investor. Dengan berbagai 

keunggulan tersebut, perusahaan besar 

dianggap memiliki risiko yang lebih rendah 

sehingga nilainya di pasar cenderung lebih 

tinggi. 

 

Ukuran perusahaan dalam penelitian ini 

diukur menggunakan logaritma natural dari 

total aset (Ln Total Aset). Penggunaan 

logaritma natural bertujuan untuk 

menyeragamkan data karena total aset 

perusahaan memiliki rentang nilai yang 

sangat lebar. Perusahaan dengan nilai Ln 

total aset yang besar menunjukkan bahwa 

perusahaan tersebut termasuk dalam 

kategori perusahaan besar. 

 

Namun, teori tersebut menarik untuk diuji 

kembali karena adanya fenomena yang 

kontradiktif di lapangan. Pada sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di 

BEI, tidak semua perusahaan dengan 

profitabilitas tinggi atau ukuran besar 

otomatis memiliki nilai perusahaan yang 

tinggi. Beberapa perusahaan justru 

mengalami penurunan harga saham dan 

PBV meskipun mencatatkan laba bersih 

yang meningkat. Fenomena ini 

mengindikasikan adanya faktor lain yang 

mempengaruhi persepsi investor di sektor 

ini, terutama pada periode pemulihan 

ekonomi pasca pandemi 2022–2024. 

 

Selain itu, hasil penelitian terdahulu juga 

menunjukkan inkonsistensi. Penelitian yang 

dilakukan oleh (Fadillah et al., 2025) 

menemukan bahwa profitabilitas (ROA) 

memiliki pengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan (PBV) pada 

perusahaan makanan dan minuman yang 

terdaftar di BEI periode 2022–2024. Hasil 

yang sama juga ditemukan oleh (Suprapto, 

2025) yang meneliti sektor barang konsumen 

primer, di mana profitabilitas berpengaruh 

signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 

 

Namun untuk variabel ukuran perusahaan, 

hasil penelitian masih beragam. (Suprapto, 

2025) menemukan bahwa firm size tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Sebaliknya, penelitian 

(Alexsandro, 2025) pada sektor konsumen 

cyclical menemukan bahwa ukuran 

perusahaan memiliki pengaruh positif yang 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian lain oleh (Indana & Pangestuti, 

2024) justru menemukan bahwa ukuran 

perusahaan tidak mampu memoderasi 

pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan. 

 

Perbedaan hasil ini menunjukkan 

adanya research gap yang perlu dikaji lebih 

lanjut, terutama pada periode yang lebih 

baru (2022–2024) yang merupakan masa 

transisi dari pandemi menuju kondisi 

normal kembali. Kebanyakan penelitian 

yang ada menggunakan sampel yang lebih 

luas seperti seluruh perusahaan 

manufaktur, sementara penelitian yang 

fokus pada sektor makanan dan minuman 

masih terbatas. Padahal sektor ini memiliki 

karakteristik yang berbeda dengan sektor 

manufaktur lainnya karena permintaan 

produk makanan dan minuman cenderung 

lebih stabil sebagai kebutuhan pokok. 

 

Memperhatikan ketidakselarasan antara 

teori dan kondisi riil di sektor makanan dan 

minuman serta adanya perbedaan hasil dari 

studi sebelumnya, penelitian ini bertujuan 

untuk menguji kembali apakah profitabilitas 

dan firm size berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan pada periode yang lebih terkini. 
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Oleh karena itu, penelitian ini mengambil 

judul "Pengaruh Profitabilitas dan Firm Size 

terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan 

Sektor Makanan dan Minuman yang 

Terdaftar di BEI Periode 2022–2024." 

 

KAJIAN PUSTAKA 

Teori Sinyal  

Teori sinyal (signaling theory) pertama kali 

dikemukakan oleh (Spence, 1973) dalam 

konteks pasar tenaga kerja, yang kemudian 

diadaptasi dalam literatur keuangan oleh 

(Ross, 1977). Teori ini menjelaskan mengapa 

perusahaan memiliki dorongan untuk 

memberikan informasi laporan keuangan 

kepada pihak eksternal, terutama karena 

adanya asimetri informasi antara 

manajemen dan investor. Asimetri informasi 

terjadi ketika manajemen memiliki informasi 

lebih banyak dan lebih akurat mengenai 

prospek dan kondisi perusahaan 

dibandingkan pihak luar (Jensen & 

Meckling, 1976). Kondisi ini dapat 

menimbulkan ketidakpastian bagi investor 

dalam menilai kelayakan perusahaan, 

sehingga pasar cenderung memberikan 

valuasi yang lebih rendah dari nilai 

fundamentalnya. 

 

Untuk mengurangi keraguan tersebut, 

perusahaan perlu mengirimkan sinyal-

sinyal positif yang kredibel kepada pasar. 

Informasi yang dipublikasikan, seperti 

laporan keuangan, merupakan salah satu 

sinyal yang akan ditangkap dan 

diinterpretasikan oleh investor. Perusahaan 

yang memiliki kinerja baik tentu ingin 

memberikan sinyal positif kepada pasar agar 

harga sahamnya meningkat. Sebaliknya, 

perusahaan dengan kinerja buruk mungkin 

akan berusaha menyembunyikan informasi 

negatif. Namun karena adanya regulasi 

yang mengharuskan perusahaan 

melaporkan kinerjanya secara transparan, 

investor tetap bisa memperoleh informasi 

yang diperlukan (Brigham & Houston, 

2019). 

 

Dalam penelitian ini, teori sinyal digunakan 

untuk menjelaskan hubungan antara 

profitabilitas, ukuran perusahaan, dan nilai 

perusahaan. Profitabilitas yang tinggi 

merupakan sinyal positif bagi investor. 

Ketika perusahaan melaporkan laba yang 

besar, investor akan menganggap bahwa 

perusahaan dikelola dengan baik dan 

memiliki prospek yang cerah. Sinyal ini akan 

mendorong investor untuk membeli saham 

perusahaan sehingga harga saham naik dan 

nilai perusahaan meningkat (Chakraborty & 

Maruf, 2023). Demikian pula dengan ukuran 

perusahaan yang besar dapat menjadi sinyal 

stabilitas dan risiko rendah, sehingga 

investor lebih percaya untuk menanamkan 

modalnya (Margono & Gantino, 2021). 

Teori Keagenan 

Teori keagenan atau agency theory 

dikembangkan oleh (Jensen & Meckling, 

1976) Teori ini menjelaskan tentang 

hubungan antara pemilik perusahaan 

(principal) dan manajemen perusahaan 

(agent). Pemilik perusahaan menyerahkan 

pengelolaan perusahaan kepada manajemen 

profesional karena pemilik mungkin tidak 

memiliki keahlian yang cukup atau tidak 

memiliki waktu untuk mengelola 

perusahaan sendiri. Namun dalam 

praktiknya, sering terjadi konflik 

kepentingan antara pemilik dan manajemen 

(Jensen & Meckling, 1976). 

Konflik kepentingan terjadi karena 

manajemen cenderung bertindak untuk 

kepentingan mereka sendiri, bukan untuk 

kepentingan pemilik. Misalnya, manajemen 

mungkin mengambil keputusan yang 
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menguntungkan diri sendiri seperti 

memberikan gaji yang terlalu tinggi atau 

menggunakan fasilitas perusahaan untuk 

kepentingan pribadi. Sementara itu, pemilik 

menginginkan manajemen bekerja untuk 

meningkatkan nilai perusahaan dan 

kesejahteraan pemilik. Perbedaan 

kepentingan ini menimbulkan biaya yang 

disebut sebagai agency cost (Eisenhardt, 

1989). 

Untuk mengurangi konflik kepentingan ini, 

diperlukan mekanisme pengawasan 

terhadap kinerja manajemen. Salah satu 

mekanisme pengawasan adalah melalui 

publikasi laporan keuangan. Laporan 

keuangan yang menunjukkan profitabilitas 

tinggi menandakan bahwa manajemen 

bekerja dengan baik untuk meningkatkan 

nilai perusahaan. Investor dan pemilik dapat 

menggunakan informasi ini untuk menilai 

apakah manajemen sudah bertindak sesuai 

dengan kepentingan pemilik (Astutik et al., 

2024). Dalam konteks penelitian ini, 

profitabilitas menjadi alat untuk memonitor 

kinerja manajemen, sehingga perusahaan 

dengan profitabilitas tinggi akan lebih 

dipercaya oleh investor. 

Nilai Perusahaan 

Menurut (Sudana, 2015), definisi nilai 

perusahaan adalah nilai saat ini dari 

pendapatan atau arus kas yang diperkirakan 

diterima di waktu mendatang. Nilai sebuah 

perusahaan merupakan pandangan para 

investor mengenai seberapa sukses 

perusahaan tersebut, yang sering kali 

berhubungan dengan harga sahamnya. 

Ketika harga saham berada pada tingkat 

tinggi, nilai perusahaan pun akan 

meningkat, sehingga meningkatkan 

kepercayaan pasar tidak hanya terhadap 

kinerja perusahaan saat ini tetapi juga 

mengenai prospek di masa depan. 

Nilai perusahaan penting untuk 

diperhatikan karena beberapa alasan. 

Pertama, nilai perusahaan mencerminkan 

kinerja manajemen dalam mengelola 

sumber daya yang dimiliki. Kedua, nilai 

perusahaan yang tinggi membuat 

perusahaan lebih mudah mendapatkan 

pendanaan dari pasar modal. Ketiga, nilai 

perusahaan yang tinggi juga meningkatkan 

kesejahteraan pemegang saham. Oleh 

karena itu, setiap perusahaan berusaha 

untuk meningkatkan nilai perusahaannya 

(Salvatore, 2020). 

Nilai sebuah perusahaan dapat terukur 

melalui beberapa indikator, termasuk salah 

satunya adalah Price to Book Value (PBV). 

Rasio PBV ini mengindikasikan 

perbandingan antara harga pasar saham 

dengan nilai buku perusahaan. Rasio ini 

menggambarkan seberapa besar pasar 

memberikan nilai pada buku perusahaan 

dan sering dimanfaatkan sebagai ukuran 

dalam menentukan apakah suatu saham 

dipandang tinggi atau rendah oleh para 

investor (Pratiwi & Albertus, 2023). 

Perusahaan yang memiliki nilai yang cukup 

tinggi menunjukkan bahwa adanya potensi 

yang cerah di masa yang akan datang 

sehingga bisa menarik perhatian investor 

untuk berinvestasi. Rumus untuk 

menghitung PBV adalah sebagai berikut: 

𝑃𝐵𝑉  =  
Harga Saham

Nilai Buku per Saham
 

Keterangan: 

- Harga saham: harga penutupan saham 

perusahaan pada akhir tahun. 

- Nilai buku per saham: total ekuitas dibagi 

dengan jumlah saham beredar. 
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Profitabilitas 

Profitabilitas adalah kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba dari 

aktivitas operasionalnya. Profitabilitas 

menunjukkan seberapa efektif manajemen 

dalam mengelola aset dan modal yang 

dimiliki untuk menghasilkan keuntungan. 

Perusahaan yang memiliki profitabilitas 

tinggi dianggap mampu bertahan dalam 

jangka panjang karena memiliki cadangan 

dana yang cukup untuk mengembangkan 

usaha dan menghadapi risiko yang mungkin 

terjadi (Hanafi & Halim, 2018) 

 

Profitabilitas dapat diukur dengan berbagai 

cara. Beberapa rasio profitabilitas yang 

sering digunakan antara lain: Gross Profit 

Margin (GPM), Net Profit Margin (NPM), 

Return on Assets (ROA), Return on 

Equity (ROE) dan Earning per Share (EPS) 

(Kasmir, 2021). Dalam penelitian ini, 

profitabilitas diukur dengan menggunakan 

rasio Return on Assets (ROA). ROA dipilih 

karena rasio ini menunjukkan seberapa 

efisien perusahaan menggunakan seluruh 

aset yang dimiliki untuk menghasilkan laba. 

ROA juga sering digunakan dalam 

penelitian-penelitian sebelumnya tentang 

nilai perusahaan karena ROA tidak 

dipengaruhi oleh struktur modal 

perusahaan (Sylvia & Santioso, 2025). 

Rumus untuk menghitung ROA adalah 

sebagai berikut: 

 

𝑅𝑂𝐴  =  
Laba bersih

Total Aset
  ×  100% 

Keterangan: 

- Laba bersih: laba setelah pajak 

- Total aset: total seluruh aset yang dimiliki 

perusahaan. 

 

Semakin tinggi nilai ROA, semakin baik 

kinerja perusahaan dalam menghasilkan 

laba dari aset yang dimiliki (Fahmi, 2020). 

 

Ukuran Perusahaan (Firm Size) 

Ukuran perusahaan menunjukkan besar 

kecilnya suatu perusahaan. Ukuran 

perusahaan dapat dilihat dari berbagai 

aspek seperti total aset, total penjualan, 

kapitalisasi pasar, atau jumlah karyawan. 

Perusahaan besar biasanya memiliki sumber 

daya yang lebih banyak dibandingkan 

perusahaan kecil. Perusahaan besar juga 

memiliki akses yang lebih mudah ke pasar 

modal dan lembaga keuangan karena 

dianggap memiliki risiko yang lebih rendah 

(Sujarweni, 2019). 

Ukuran perusahaan penting untuk 

diperhatikan karena mempengaruhi 

berbagai aspek dalam perusahaan. 

Perusahaan besar cenderung lebih stabil 

karena memiliki diversifikasi usaha yang 

lebih luas. Perusahaan besar juga memiliki 

posisi tawar yang lebih kuat terhadap 

pemasok dan pelanggan. Selain itu, 

perusahaan besar biasanya lebih dikenal 

oleh masyarakat sehingga lebih mudah 

mendapatkan kepercayaan dari investor 

(Darmawan & Isynuwardhana, 2022). 

Dalam penelitian ini, ukuran perusahaan 

diukur dengan menggunakan total aset. 

Total aset dipilih karena merupakan 

indikator yang paling stabil dibandingkan 

dengan ukuran lainnya seperti total 

penjualan atau kapitalisasi pasar. Total aset 

juga mencerminkan skala operasional 

perusahaan secara keseluruhan (Jessica et 

al., 2023).Karena total aset perusahaan 

bervariasi dan memiliki rentang yang sangat 

lebar, data total aset biasanya 

ditransformasikan ke dalam bentuk 

logaritma natural (Ln). Penggunaan 
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logaritma natural bertujuan untuk 

menyeragamkan data dan mengurangi 

pengaruh nilai ekstrem. Rumus untuk 

menghitung ukuran perusahaan adalah 

sebagai berikut: 

Ukuran Perusahaan = Ln (Total Aset) 

Keterangan: 

- Ln: logaritma natural 

- Total aset: total seluruh aset yang dimiliki 

perusahaan dalam satuan Rupiah 

Perusahaan dengan nilai Ln total aset yang 

besar menunjukkan bahwa perusahaan 

tersebut termasuk dalam kategori 

perusahaan besar. Sebaliknya, perusahaan 

dengan nilai Ln total aset yang kecil 

menunjukkan bahwa perusahaan tersebut 

termasuk dalam kategori perusahaan kecil 

(Margono & Gantino, 2021). 

Kerangka Berpikir 

Berdasarkan landasan teori yang telah 

diuraikan, penelitian ini disusun dengan 

kerangka berpikir bahwa profitabilitas dan 

ukuran perusahaan berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2022–2024. 

 

Profitabilitas yang diproksikan dengan ROA 

mencerminkan kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba dari aset yang 

dimiliki. Semakin tinggi ROA, semakin 

efisien perusahaan dalam mengelola 

asetnya, yang kemudian menjadi sinyal 

positif bagi investor untuk meningkatkan 

nilai perusahaan. Ukuran perusahaan yang 

diproksikan dengan Ln Total Aset 

mencerminkan skala operasional 

perusahaan. Perusahaan dengan ukuran 

besar cenderung memiliki stabilitas dan 

akses sumber daya yang lebih baik, yang 

diharapkan dapat meningkatkan 

kepercayaan investor dan nilai perusahaan. 

Gambar 1. Kerangka Penelitian 

 

 

      

  

Sumber : Data diolah penulis, 2026 

 

Berdasarkan kerangka berpikir dan 

landasan teori yang telah diuraikan, maka 

hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini 

adalah: 

H₁: Profitabilitas berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2022–2024. 

H₂: Ukuran perusahaan (firm size) 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2022–2024. 

H₃: Profitabilitas dan ukuran perusahaan 

(firm size) secara simultan berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2022–2024. 

 

METODOLOGI 

Pendekatan Penelitian 

Penelitian ini tergolong sebagai penelitian 

kuantitatif dengan pendekatan asosiatif 

kausal. Penelitian kuantitatif menekankan 

pada pengujian hipotesis melalui data 

berbentuk angka dan analisis statistik 

(Sugiyono, 2022). Pendekatan asosiatif 

kausal dipilih karena penelitian ini 

bertujuan untuk mengetahui hubungan 

sebab-akibat antara variabel independen 

Profitabilitas 

Firm Size 

Nilai Perusahaan 
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(profitabilitas dan ukuran perusahaan) 

terhadap variabel dependen (nilai 

perusahaan). 

 

Data yang digunakan merupakan data 

sekunder yang bersumber dari laporan 

keuangan tahunan perusahaan sektor 

makanan dan minuman yang 

dipublikasikan oleh Bursa Efek Indonesia 

(BEI) melalui situs resmi www.idx.co.id 

untuk periode 2022 hingga 2024. 

 

Definisi Operasional Variabel 

 
Tabel 1. Variabel & Definisi 

 

 
Sumber: Data diolah oleh penulis, 2026 

 

Populasi dan Sampel  

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh 

perusahaan sektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode tahun 2022-2024. Teknik 

pengambilan sampel yang digunakan 

adalah purposive sampling, yaitu teknik 

penentuan sampel dengan pertimbangan 

atau kriteria tertentu (Ghozali, 2016). 

Adapun kriteria pemilihan sampel disajikan 

pada tabel 2 berikut: 

 
Tabel 2. Proses Seleksi Sampel 

 

 
Sumber: Data diolah oleh penulis, 2026 

 

Berdasarkan Tabel 2, diperoleh jumlah 

sampel sebanyak 26 perusahaan makanan 

dan minuman yang memenuhi kriteria 

dengan periode pengamatan selama 3 tahun 

(2022-2024), sehingga total observasi dalam 

penelitian ini adalah sebanyak 78 observasi. 

 

Adapun perusahaan-perusahaan yang 

menjadi sampel dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut: ADES, AISA, ALTO, BUAH, 

BUDI, CAMP, CEKA, CLEO, CMRY, COCO, 

DLTA, DMND, FOOD, GOOD, HOKI, ICBP, 

INDF, KEJU, MLBI, MYOR, ROTI, SIDO, 

SKLT, STTP, TBLA, dan ULTJ. 

 

Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data dalam penelitian 

ini menggunakan metode dokumentasi 

melalui data sekunder. Data sekunder 

merupakan sumber data penelitian yang 

diperoleh peneliti secara tidak langsung 

melalui media perantara atau diperoleh dari 

pihak lain yang telah mengumpulkannya 

(Sujarweni, 2022). Data yang dikumpulkan 

berupa laporan keuangan tahunan (annual 

report) perusahaan sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di BEI periode 

2022-2024. Laporan tahunan digunakan 

untuk memperoleh informasi mengenai 

Price to Book Value (PBV) sebagai proksi 

nilai perusahaan, Return on Assets (ROA) 

sebagai proksi profitabilitas, dan Ln Total 

Aset sebagai proksi ukuran perusahaan. 

 

Teknik Analisis Data 

Teknik analisis data dalam penelitian ini 

menggunakan perangkat lunak EViews 

(Econometric Views) 13. Metode yang 

digunakan adalah analisis regresi data 

panel. Tahapan analisis meliputi: (1) 

penentuan model estimasi data panel 

melalui Uji Chow dan Uji Hausman; (2) uji 

asumsi klasik (multikolinearitas, 

file:///C:/Users/user/Documents/www.idx.co.id
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heteroskedastisitas, dan autokorelasi); serta 

(3) pengujian hipotesis (Uji t dan Uji F). 

 

Berdasarkan pendapat (Verbeek, 2000) 

(Gujarati, 2003), serta (Wibisono, 2005) 

dalam buku karangan (Ajija et al., 2011), 

salah satu keunggulan data panel adalah 

bahwa uji asumsi klasik seperti normalitas 

tidak selalu harus dilakukan, tergantung 

pada karakteristik data dan metode estimasi 

yang digunakan. 

 

Secara spesifik, uji normalitas residual 

bertujuan untuk mengetahui apakah error 

term mendekati distribusi normal. Uji ini 

umumnya diwajibkan jika jumlah observasi 

kecil (<30). Berdasarkan Teorema Limit 

Pusat (Central Limit Theorem) jika jumlah 

observasi cukup besar (>30), maka distribusi 

error term akan mendekati normal 

meskipun data asli tidak terdistribusi 

normal (Ajija et al., 2011). Penelitian ini 

menggunakan total observasi sebanyak 78 

sampel (78 > 30), sehingga uji normalitas 

residual dapat diabaikan. 

Maka dari itu persamaan regresi data panel 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝑋1𝑖𝑡 + 𝛽2𝑋2𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 

Keterangan: 

Yit   : Nilai Perusahaan (PBV) entitas i     

pada periode t 

α  : Konstanta 

β₁, β₂  : Koefisien regresi variabel 

independen 

X₁it  : Profitabilitas (ROA) entitas i pada 

periode t 

X₂it  : Ukuran Perusahaan (Ln Total Aset) 

entitas i pada periode t 

εit  : Error term (tingkat kesalahan) 

i  : Data cross-section (perusahaan 

makanan dan minuman) 

t  : Data time-series (tahun penelitian 

2022-2024) 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif digunakan untuk 

memberikan gambaran umum mengenai 

karakteristik data penelitian. Data yang 

dianalisis berasal dari 26 perusahaan sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia selama periode 2022 

hingga 2024, dengan total observasi 

sebanyak 78 data (26 perusahaan × 3 tahun). 

 
Tabel 3. Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 

 X1 X2 Y 

 Mean  804.3882  28.40743  106.5982 

 Median  9.152145  28.68765  2.368756 

 Maximum  22988.76  32.93787  3064.147 

 Minimum -95.11953  20.56063 -35.18188 

 Std. Dev.  3974.278  2.393481  531.5572 

 Skewness  4.919113 -1.078027  5.021419 

 Kurtosis  25.60257  5.704525  26.79176 

 Jarque-Bera  1974.918  38.87983  2167.447 

 Probability  0.000000  0.000000  0.000000 

 Sum  62742.28  2215.779  8314.662 

 Sum Sq. Dev.  1.22E+09  441.1137  21756589 

 Observations  78  78  78 

 

Sumber : Data diolah dengan EViews 13, 2026 

Dari tabel 3 diatas, berikut interpretasi dari 

masing-masing variabel: 

1. Variabel Profitabilitas (ROA) 

Nilai rata-rata ROA sebesar 804,3882 

dengan standar deviasi 3974,278. Standar 
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deviasi yang lebih besar dari nilai rata-

rata mengindikasikan bahwa data ROA 

memiliki variabilitas yang sangat tinggi. 

Hal ini berarti tingkat profitabilitas antar 

perusahaan makanan dan minuman 

sangat beragam. Nilai maksimum 

mencapai 22988,76 yang menunjukkan 

adanya perusahaan dengan efisiensi aset 

sangat tinggi, sementara nilai minimum -

95,11953 menunjukkan perusahaan yang 

mengalami kerugian. Nilai median 

(9,152145) yang jauh lebih rendah dari 

nilai rata-rata mengindikasikan distribusi 

data yang condong ke kanan. 

2. Variabel Firm Size 

Nilai rata-rata firm size sebesar 28,40743 

dengan standar deviasi 2,393481. Berbeda 

dengan ROA, standar deviasi yang lebih 

kecil dari nilai rata-rata menunjukkan 

bahwa data firm size cenderung 

homogen. Artinya, sebagian besar 

perusahaan sampel memiliki skala 

ukuran yang tidak terlalu berbeda. Nilai 

maksimum tercatat 32,93787 dan nilai 

minimum 20,56063. 

3. Variabel Nilai Perusahaan (PBV) 

Nilai rata-rata PBV sebesar 106,5982 

dengan standar deviasi 531,5572. Standar 

deviasi yang jauh lebih besar dari nilai 

rata-rata menunjukkan variabilitas nilai 

perusahaan antar sampel sangat tinggi. 

Nilai maksimum 3064,147 

mengindikasikan ada perusahaan yang 

nilai pasarnya sangat tinggi di atas nilai 

buku, sedangkan nilai minimum -

35,18188 menunjukkan adanya 

perusahaan dengan ekuitas negatif. Nilai 

median (2,368756) yang jauh di bawah 

nilai rata-rata mengonfirmasi distribusi 

data yang sangat condong ke kanan. 

 

Secara keseluruhan, ketiga variabel 

menunjukkan distribusi data yang tidak 

normal (dilihat dari perbedaan signifikan 

antara mean dan median). Namun 

demikian, karena jumlah observasi yang 

digunakan cukup besar (78 > 30), analisis 

regresi data panel tetap dapat dilanjutkan 

berdasarkan Teorema Limit Pusat yang 

menyatakan bahwa distribusi error 

term akan mendekati normal pada sampel 

besar. 

 

Uji Pemilihan Model 

Dalam analisis regresi data panel, terdapat 

tiga model estimasi yang dapat digunakan: 

Common Effect Model (CEM), Fixed Effect 

Model (FEM), dan Random Effect Model 

(REM). Untuk menentukan model mana 

yang paling tepat, dilakukan pengujian 

secara bertahap yaitu Uji Chow dan Uji 

Hausman. 

1. Uji Chow (CEM vs FEM) 

Uji Chow digunakan untuk memilih 

antara CEM dan FEM. Hipotesis yang 

diajukan: 

• H₀ : CEM lebih baik dari FEM 

• H₁ : FEM lebih baik dari CEM 

 

Kriteria pengambilan keputusan: jika 

nilai probabilitas Cross-section F > 0,05 

maka H₀ diterima (CEM terpilih), 

sebaliknya jika < 0,05 maka H₀ ditolak 

(FEM terpilih). 

 
Tabel 4.  Hasil Uji Chow 

Redundant Fixed Effects Tests 

Equation: Untitled 

Test cross-section fixed effects 

Effects Test Statistic d.f. Prob. 

Cross-section F 1.154398 (25,50) 0.3251 

Cross-section Chi-square 35.540741 25 0.0789 

Sumber : Output EViews 13, 2026 
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Berdasarkan Tabel 4, nilai probabilitas 

Cross-section F adalah 0,3251 > 0,05, 

sehingga H₀ diterima. Kesimpulannya, 

Common Effect Model (CEM) lebih baik 

dibandingkan Fixed Effect Model (FEM). 

2. Uji Hausman (FEM vs REM) 

Uji Hausman digunakan untuk memilih 

antara FEM dan REM. Hipotesis yang 

diajukan: 

• H₀ : REM lebih baik dari FEM 

• H₁ : FEM lebih baik dari REM 

 

Kriteria pengambilan keputusan: jika 

nilai probabilitas Cross-section random > 

0,05 maka H₀ diterima (REM terpilih), 

sebaliknya jika < 0,05 maka H₀ ditolak 

(FEM terpilih). 
 

   Tabel 5. Hasil Uji Hausman 

Correlated Random Effects - Hausman Test 

Equation: Untitled 

Test cross-section random effects 

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section 

random 23.305236 2 0.0000 

Sumber : Output EViews 13, 2026 

  

Berdasarkan tabel 5, nilai probabilitas Cross-

section random adalah 0,0000 < 0,05, 

sehingga H₀ ditolak. Kesimpulannya, Fixed 

Effect Model (FEM) lebih baik dibandingkan 

Random Effect Model (REM). 

Keputusan Akhir Model Terpilih: 

Hasil Uji Chow menunjukkan bahwa CEM 

lebih baik dari FEM, sedangkan Uji 

Hausman menunjukkan bahwa FEM lebih 

baik dari REM. Terdapat perbedaan hasil 

antara kedua uji tersebut. Dalam kondisi ini, 

mengacu pada pendapat   (Gujarati, 2003) 

serta (Ghozali & Ratmono, 2022), Uji 

Hausman secara statistik memiliki kekuatan 

yang lebih tinggi karena membandingkan 

konsistensi estimator antara FEM dan REM. 

Selain itu, FEM mampu mengontrol 

heterogenitas antar individu perusahaan 

yang tidak dapat diakomodasi oleh CEM. 

Tabel 6. Hasil Uji Pemilihan Model 
Pengujian Model 

Terbaik 

Probabilitas Keputusan 

Uji Chow CEM 0,3251 (>0,05) H₀ diterima 

Uji 

Hausman 

FEM 0,0000 (<0,05) H₀ ditolak 

Keputusan 

Akhir 

FEM - Hausman 

lebih kuat 

secara 

statistik 

Sumber : Data diolah penulis, 2026 

 

Berdasarkan pertimbangan tersebut, model 

yang terpilih untuk penelitian ini 

adalah Fixed Effect Model (FEM). 

  

Uji Asumsi Klasik 

Sebelum melakukan pengujian hipotesis, 

model regresi harus memenuhi beberapa 

asumsi klasik agar hasil estimasi tidak bias. 

Pengujian yang dilakukan meliputi uji 

multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, 

dan uji autokorelasi. 

1. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk 

mendeteksi adanya korelasi yang tinggi 

antar variabel independen. Model regresi 

yang baik seharusnya tidak mengalami 

multikolinearitas. Kriteria yang 

digunakan: jika nilai korelasi antar 

variabel independen < 0,9 maka tidak 

terjadi multikolinearitas. 

 
Tabel 7. Hasil Uji Korelasi Antar Variabel 

Independen 

 X1 X2 

X1 1 -0.6506315028642964 

X2 -0.6506315028642964 1 

Sumber : Output EViews 13, 2026 
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Berdasarkan Tabel 5, nilai korelasi antara 

ROA dan Firm Size adalah -0,6506. Nilai 

tersebut jauh di bawah batas kritis 0,9, 

sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak 

terjadi multikolinearitas antar variabel 

independen dalam model penelitian. 

2. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk 

menguji apakah terdapat ketidaksamaan 

varians dari residual dalam model 

regresi. Pengujian dilakukan dengan 

metode Glejser, yaitu meregresikan nilai 

absolut residual terhadap variabel 

independen. Kriteria: jika nilai 

probabilitas > 0,05 maka tidak terjadi 

heteroskedastisitas, sebaliknya jika < 0,05 

maka terjadi heteroskedastisitas. 

 
Tabel 8. Hasil Uji Heteroskedastisitas (Metode 

Glejser) 

Dependent Variable: ABS(RESID) 

Method: Panel Least Squares 

Date: 06/02/26   Time: 15:53 

Sample: 2022 2024 

Periods included: 3 

Cross-sections included: 26 

Total panel (balanced) observations: 78 

 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     
     

C -607.2257 280.8782 -2.161882 0.0354 

X1 0.007833 0.002437 3.214275 0.0023 

X2 21.57703 9.899228 2.179668 0.0340 

 
Sumber: Output EViews 13, 2026 

Berdasarkan Tabel 8, nilai probabilitas 

variabel ROA adalah 0,0023 dan variabel 

Firm Size adalah 0,0340, keduanya lebih 

kecil dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa 

terjadi heteroskedastisitas dalam model 

regresi. Namun demikian, pada regresi data 

panel dengan Fixed Effect Model (FEM), 

keberadaan heteroskedastisitas dapat 

ditoleransi karena model FEM telah 

memperhitungkan perbedaan karakteristik 

antar individu perusahaan. Selain itu, 

penggunaan metode robust standard errors 

dapat mengatasi masalah ini tanpa 

mempengaruhi konsistensi estimator 

(Ghozali & Ratmono, 2022). 

3. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk 

mendeteksi adanya korelasi antara 

residual periode sebelumnya dengan 

residual periode saat ini. Pengujian 

dilakukan dengan statistik Durbin-

Watson (DW). Kriteria: jika nilai DW 

mendekati 2 (antara 1,5 dan 2,5) maka 

tidak terjadi autokorelasi. 
Tabel 9. Hasil Uji Autokorelasi 

Cross-section fixed (dummy variables) 

 
R-squared 0.996916     Mean dependent var 106.5982 

Adjusted R-

squared 

0.995250     S.D. dependent var 531.5572 

S.E. of 

regression 

36.63357     Akaike info criterion 10.31307 

Sum squared 

resid 

67100.93     Schwarz criterion 11.15907 

Log 

likelihood 

-

374.2097 

Hannan-Quinn 

criter. 

10.65174 

F-statistic 598.5866     Durbin-Watson stat 3.144159 

Prob(F-

statistic) 

0.000000   

Sumber: Output EViews 13, 2026 

Berdasarkan Tabel 9, nilai Durbin-Watson 

stat adalah 3,144159. Nilai DW > 2 

mengindikasikan adanya autokorelasi 

negatif. Namun, untuk data panel dengan 

periode waktu yang pendek (3 tahun), uji 

autokorelasi kurang relevan karena dimensi 

waktu terbatas untuk mendeteksi korelasi 

serial (Ajija et al., 2011). Selain itu, dalam 

model Fixed Effect Model (FEM), 

penggunaan dummy variables untuk setiap 

individu telah membantu mengurangi 

masalah autokorelasi. 

Secara keseluruhan, meskipun terdapat 

pelanggaran pada uji heteroskedastisitas 

dan autokorelasi, model Fixed Effect 

Model (FEM) tetap dapat digunakan karena 

kelemahan tersebut dapat ditoleransi dalam 
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analisis data panel dengan periode waktu 

pendek (3 tahun) dan jumlah cross-section 

yang cukup besar (26 perusahaan). 

Pengujian Hipotesis 

Berdasarkan hasil estimasi model Fixed Effect 

Model (FEM) yang terpilih, dilakukan 

pengujian hipotesis untuk mengetahui 

pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen, baik secara parsial (uji t) 

maupun simultan (uji F), serta mengukur 

kemampuan variabel independen dalam 

menjelaskan variasi variabel dependen 

(koefisien determinasi). 
 

Tabel 10. Hasil Estimasi Model Fixed Effect 

Model (FEM) 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     
C 1771.454 917.0323 1.931725 0.0591 

X1 0.171343 0.007956 21.53613 0.0000 

X2 -63.45813 32.31974 -1.963448 0.0552 

Sumber: Output EViews 13, 2026 

Berdasarkan hasil estimasi tersebut, 

persamaan regresi yang diperoleh adalah 

sebagai berikut: 

𝑃𝐵𝑉 = 1771,454 + 0,171343 𝑅𝑂𝐴 − 63,45813 𝐹𝑖𝑟𝑚 𝑆𝑖𝑧𝑒 + 𝜀 

1. Uji Signifikansi Parsial (Uji t) 

Uji t digunakan untuk menguji pengaruh 

masing-masing variabel independen 

secara individual terhadap variabel 

dependen. Kriteria pengambilan 

keputusan: jika nilai probabilitas < 0,05 

maka variabel independen berpengaruh 

signifikan terhadap variabel dependen  

a. Pengaruh Profitabilitas (ROA) 

terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Hipotesis yang diajukan: 

• H₀ : ROA tidak berpengaruh 

terhadap PBV 

• H₁ : ROA berpengaruh positif 

terhadap PBV 

Berdasarkan Tabel 10, variabel ROA 

memiliki nilai koefisien 0,171343 

dengan nilai probabilitas 0,0000. 

Karena nilai probabilitas tersebut 

lebih kecil dari 0,05, maka H₀ ditolak 

dan H₁ diterima. Kesimpulannya, 

profitabilitas (ROA) berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan (PBV) pada perusahaan 

sektor makanan dan minuman 

periode 2022-2024. Nilai koefisien 

positif (0,171343) menunjukkan 

bahwa setiap peningkatan ROA 

sebesar 1 satuan akan meningkatkan 

PBV sebesar 0,171343 satuan, dengan 

asumsi variabel lain konstan. 

b. Pengaruh Firm Size terhadap Nilai 

Perusahaan (PBV) 

Hipotesis yang diajukan: 

• H₀ : Firm Size tidak berpengaruh 

terhadap PBV 

• H₁ : Firm Size berpengaruh positif 

terhadap PBV 

 

Berdasarkan Tabel 10, variabel Firm Size 

memiliki nilai koefisien -63,45813 dengan 

nilai probabilitas 0,0552. Karena nilai 

probabilitas tersebut lebih besar dari 0,05, 

maka H₀ diterima dan H₁ ditolak. 

Kesimpulannya, ukuran perusahaan (firm 

size) tidak berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan (PBV) pada perusahaan 

sektor makanan dan minuman periode 2022-

2024. 

Nilai koefisien negatif (-63,45813) 

menunjukkan adanya hubungan negatif, 

namun karena tidak signifikan secara 

statistik (p > 0,05), hubungan tersebut tidak 

dapat digeneralisasikan ke populasi. 
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2. Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 

Uji F digunakan untuk menguji apakah 

seluruh variabel independen secara 

bersama-sama berpengaruh terhadap 

variabel dependen. Kriteria pengambilan 

keputusan: jika nilai probabilitas F-

statistic < 0,05 maka secara simultan 

variabel independen berpengaruh 

terhadap variabel dependen. 

 
Tabel 11. Hasil Uji Kelayakan Model 

Cross-section fixed (dummy variables) 

 
R-squared 0.996916 Mean dependent 

var 

106.5982 

Adjusted R-

squared 

0.995250  S.D. dependent 

var 

531.5572 

S.E. of 

regression 

36.63357 Akaike info 

criterion 

10.31307 

Sum squared 

resid 

67100.93 Schwarz criterion 11.15907 

Log likelihood -

374.2097 

Hannan-Quinn 

criter. 

10.65174 

F-statistic 598.5866 Durbin-Watson 

stat 

3.144159 

Prob(F-statistic) 0.000000   

Sumber: Output EViews 13, 2026 

Berdasarkan Tabel 11, nilai F-statistic adalah 

598,5866 dengan nilai probabilitas 0,000000. 

Karena nilai probabilitas tersebut lebih kecil 

dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa 

profitabilitas (ROA) dan firm size secara 

simultan (bersama-sama) berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV). 

3. Koefisien Determinasi (R²) 

Koefisien determinasi digunakan untuk 

mengukur seberapa besar kemampuan 

variabel independen dalam menjelaskan 

variasi variabel dependen. Nilai R² 

berkisar antara 0 sampai 1, semakin 

mendekati 1 maka semakin baik model 

dalam menjelaskan variasi variabel 

dependen. 

 

Berdasarkan Tabel 10, nilai R-squared 

adalah 0,996916 atau 99,69%. Hal ini 

menunjukkan bahwa variabel 

independen (profitabilitas dan firm size) 

mampu menjelaskan variasi variabel 

dependen (nilai perusahaan) sebesar 

99,69%, sedangkan sisanya sebesar 0,31% 

dijelaskan oleh variabel lain di luar model 

penelitian. 

 

Nilai Adjusted R squared sebesar 

0,995250 juga mengkonfirmasi bahwa 

model sangat baik dalam menjelaskan 

variasi nilai perusahaan, bahkan setelah 

memperhitungkan jumlah variabel 

independen dan ukuran sampel. 

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Profitabilitas (ROA) terhadap 

Nilai Perusahaan (PBV) 

Hasil penelitian membuktikan bahwa 

profitabilitas (ROA) berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV) 

pada perusahaan sektor makanan dan 

minuman periode 2022-2024 (koefisien 

0,171343; prob. 0,0000). 

 

Temuan ini mendukung Teori Sinyal  (Ross, 

1977; Spence, 1973) bahwa laba yang tinggi 

merupakan sinyal positif bagi investor. 

Semakin besar laba yang dihasilkan, 

semakin percaya investor terhadap prospek 

perusahaan, sehingga harga saham dan nilai 

perusahaan meningkat (Chakraborty & 

Maruf, 2023). Hasil ini juga sejalan dengan 

Teori Keagenan (Jensen & Meckling, 1976) 

bahwa profitabilitas menjadi alat monitoring 

kinerja manajemen yang meningkatkan 

kepercayaan pemilik (Astutik et al., 2024). 

 

Penelitian ini konsisten dengan temuan 

(Sylvia & Santioso, 2025), (Kanika & Arief, 

2026), (Mahanani & Kartika, 2022), serta 

(Prasetyo & Hermawan, 2023) yang juga 

menemukan pengaruh positif profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan. 
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Pengaruh Firm Size terhadap Nilai 

Perusahaan (PBV) 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

ukuran perusahaan (firm size) tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan (prob. 0,0552 > 0,05). 

 

Ketidaksignifikanan ini disebabkan oleh tiga 

faktor. Pertama, periode 2022-2024 adalah 

masa pemulihan ekonomi pasca pandemi, 

investor lebih fokus pada profitabilitas 

daripada ukuran perusahaan. Kedua, sektor 

makanan dan minuman memiliki 

persaingan tinggi; perusahaan kecil yang 

inovatif dapat bersaing dengan perusahaan 

besar. Ketiga, beberapa perusahaan besar 

justru memiliki profitabilitas rendah karena 

inefisiensi operasional. 

 

Hasil ini bertentangan dengan Teori 

Sinyal yang menyatakan ukuran besar 

seharusnya menjadi sinyal positif. Namun 

pada periode pemulihan ekonomi, sinyal 

profitabilitas lebih kuat dibandingkan sinyal 

ukuran perusahaan. 

 

Penelitian ini sejalan dengan (Sylvia & 

Santioso, 2025) dan (Kanika & Arief, 2026), 

namun berbeda dengan (Jessica et al., 2023) 

yang menemukan pengaruh signifikan. 

Perbedaan ini kemungkinan disebabkan 

oleh perbedaan periode waktu penelitian. 

 

Pengaruh Simultan Profitabilitas dan Firm 

Size terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian membuktikan bahwa 

profitabilitas dan  firm size secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan (prob. F-statistic 0,0000). Nilai R-

squared 99,69% menunjukkan bahwa kedua 

variabel mampu menjelaskan hampir 

seluruh variasi nilai perusahaan, hanya 

0,31% dijelaskan variabel lain di luar model. 

KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil pengujian dan 

pembahasan yang telah dilakukan, 

penelitian ini menyimpulkan bahwa 

profitabilitas yang diproksikan 

dengan Return on Assets (ROA) berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan yang diproksikan dengan Price 

to Book Value (PBV), sedangkan ukuran 

perusahaan (firm size) yang diproksikan 

dengan logaritma natural total aset tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2022–2024. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

profitabilitas (ROA) memiliki koefisien 

regresi sebesar 0,171343 dengan nilai 

probabilitas 0,0000 (< 0,05) sehingga 

hipotesis pertama (H₁) diterima, yang berarti 

semakin tinggi laba yang dihasilkan 

perusahaan dari aset yang dimiliki, semakin 

tinggi pula nilai perusahaan di mata 

investor. Sementara itu, ukuran perusahaan 

(firm size) memiliki koefisien regresi sebesar 

-63,45813 dengan nilai probabilitas 0,0552 (> 

0,05) sehingga hipotesis kedua (H₂) ditolak, 

yang berarti besar kecilnya skala operasional 

perusahaan tidak menjadi pertimbangan 

utama investor pada periode pemulihan 

ekonomi pasca pandemi. Secara simultan, 

profitabilitas dan ukuran perusahaan 

berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan dengan nilai probabilitas F-

statistic sebesar 0,0000 (< 0,05) sehingga 

hipotesis ketiga (H₃) diterima. Nilai 

koefisien determinasi (R-squared) sebesar 

0,996916 atau 99,69% menunjukkan bahwa 

variabel independen mampu menjelaskan 

variasi variabel dependen sebesar 99,69%, 

sedangkan sisanya sebesar 0,31% dijelaskan 

oleh variabel lain di luar model penelitian. 
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SARAN DAN IMPLIKASI 

1. Bagi Akademisi: Penelitian ini 

diharapkan menjadi referensi bagi 

peneliti selanjutnya. Disarankan untuk 

memperpanjang periode pengamatan, 

menambahkan variabel lain seperti 

leverage dan likuiditas, serta 

membandingkan antar sektor. 

2. Bagi Perusahaan: Manajemen sebaiknya 

fokus pada peningkatan efisiensi 

operasional (ROA) karena profitabilitas 

merupakan faktor utama yang 

diperhatikan investor. Ekspansi aset 

tanpa diimbangi laba yang baik berisiko 

menurunkan nilai perusahaan. 
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  P B V = 1771 , 454 + 0 , 171343   R O A − 63 , 45813   F i r m   S i z e + 𝜀


  P B V   =     Harga Saham  Nilai Buku per Saham


  R O A   =     Laba bersih  Total Aset   ×   100 %


  Ukuran Perusahaan = Ln (Total Aset)


    Y  i t ​ = 𝛼 + 𝛽  ​ 1 ​ X  ​  1 i t + 𝛽  ​ 2 ​ X  ​  2 i t ​ + 𝜀  ​  i t ​

