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ABSTRACT  

 

This research aims to determine how much influence Capital Structure, Liquidity and 

Company Size have on Company Value with Leverage as a Moderating Variable for Consumer 

Goods Companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) for the 2019-2023 period. The 

method for collecting this data is by conducting literature studies and browsing the internet. 

The analytical method used is the purposive sampling method, so that from a population of 293 

a sample of 58 companies was obtained. The data in this study were analyzed using descriptive 

statistical analysis, classical assumption testing, panel data regression analysis and hypothesis 

testing.The results of this research conclude that Capital Structure, Liquidity and Company 

Size have no effect and are not significant on Company Value. Capital Structure moderated by 

Leverage has no effect and is not significant on Company Value. Liquidity moderated by 

Leverage has a positive and significant effect on Company Value. Company size which is 

moderated by Leverage has no effect and is not significant on Company Value. 

Keywords: Capital Structure, Liquidity, Company Size, Company Value and Leverage. 

  

ABSTRAK 

  

 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh Struktur Modal, 

Likuiditas dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan dengan Leverage 

sebagai Variabel Moderasi para Perusahaan Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2023. Metode pengumpulan data ini adalah dengan 

melakukan studi kepustakaan dan browsing internet. Metode analisis yang digunakan 

yaitu metode purposive sampling, sehingga dari 293 populasi diperoleh sampel 

sebanyak 58 perusahaan. Data pada penelitian ini dianalisis dengan analisis statistic 

deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi data panel dan uji hipotesis. 

 Hasilpenelitian ini menyimpulkan bahwa Struktur Modal, Likuiditas dan Ukuran 

Perusahaan tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Struktur Modal yang dimoderasi oleh Leverage tidak berpengaruh dan tidak 
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signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Likuiditas yang dimoderasi oleh Leverage 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Ukuran perusahaan 

yang dimoderasi oleh Leverage tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan.  

Kata Kunci: Struktur Modal, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan dan 
Leverage 

 

PENDAHULUAN  

Pada umumnya semakin maju 

tingkat perkembangan di dunia 

perindustrian suatu negara maupun 

daerah, maka akan semakin banyak pula 

jumlah dan jenis industrinya. Semakin 

pesatnya ekonomi global saat ini akan 

menimbulkan persaingan antar industri 

atau usaha yang semakin pesat, terlebih 

lagi didukung oleh majunya teknologi 

komunikasi dan informasi bahkan 

perubahan lingkungan eksternal yang 

sangat cepat sehingga mendorong para 

pesaing bisnis untuk dapat 

meningkatkan kinerja perusahaannya. 

Perkembangan dunia usaha yang 

semakin pesat, khususnya perusahaan 

barang konsumsi, membuat persaingan 

industri atau perusahaan untuk 

mendapatkan tujuan yang diinginkan 

bisa tercapai dalam satu periode di masa 

yang akan datang. Perusahaan barang 

konsumsi yaitu perusahaan yang 

memproduksi barang-barang yang 

dibutuhkan manusia dalam kehidupan 

sehari-harinya. Perusahaan barang 

konsumsi ialah perusahaan yang 

kegiatannya mengolah bahan baku 

menjadi barang jadi, kemudian menjual 

barang yang sudah jadi tersebut. Nilai 

perusahaan adalah kondisi tertentu yang 

telah dicapai oleh suatu perusahaan 

sebagai gambaran atau pandangan dari 

kepercayaan masyarakat terhadap 

perusahaan setelah melalui suatu proses 

kegiatan selama beberapa tahun, yaitu 

sejak perusahaan tersebut didirikan 

sampai dengan saat ini (Febrinita, 2019). 

Nilai perusahaan adalah salah satu 

konsep penting yang dipertimbangkan 

oleh investor dalam menilai 

investasinya. Dalam menginvestasi 

investor tidak sembarangan memilih 

perusahaan. 

 

Sumber : Data diolah tahun 2024 
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Terlihat dari gambar diatas bahwa 

PBV Perusahaan Barang Konsumsi 

mengalami penurunan dari tahun ke 

tahun. Hal ini terindikasi disebabkan 

oleh struktur modal dan likuiditas yang 

penggunaan hutangnya lebih banyak 

dibandingkan modal yang diberikan 

oleh para investor, penggunaan hutang 

yang banyak juga dapat menurunkan 

ukuran perusahaan yang akan 

mempengaruhi total aktiva dari 

perusahaan itu sendiri. Hal ini terjadi 

karena perusahaan barang konsumsi 

akhir-akhir ini mengalami berbagai 

masalah yang disebabkan oleh perang 

antara Israel dan palestina, salah satunya 

yaitu pada sektor makanan dan 

minuman dimana terjadinya 

pemboikotan terhadap produk-produk 

pro-israel. Akibatnya perusahaan barang 

seperti perusahaan unilever, KFC, McD 

mengalami penurunan penjualan dan 

transaksi bisnis. 

Berdasarkan hasil penelitian 

terdahulu yang dilakukan oleh beberapa 

peneliti terdapat beberapa kesenjangan 

atau inkonsisten gap. Penelitian ini 

bertujuan untuk membandingkan hasil 

antara penelitian terdahulu dengan 

penelitian sekarang. Berdasarkan uraian 

pada latar belakang permasalahan di 

atas, maka peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian dengan judul 

“Analisis Pengaruh Struktur Modal, 

Likuiditas, dan Ukuran Perusahaan 

Terhadap Nilai Perusahaan dengan 

Leverage sebagai Variabel Moderasi Pada 

Perusahaan Barang Konsumsi Yang 

Terdaftar di Bei Periode 2019-2023”. 

METODE PENELITIAN  

Yang menjadi objek pada penelitian 

ini adalah semua perusahaan barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) pada periode 2019 

sampai dengan periode 2023. Jenis 

penelitian ini adalah kuantitatif yang 

menggunakan data sekunder berupa 

data laporan keuangan dan laporan 

tahunan (Annual Report) perusahaan 

barang konsumsi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) pada situs resmi 

www.idx.co.id dan sebagai pelengkap 

peneliti mencari informasi melalui 

internet, media cetak dan media lainnya 

yang menunjang penelitian ini. Pada 

penelitian ini peneliti menggunakan 

desain penelitian kausal. Penelitian 

kausal (sebab-akibat) adalah suatu 

penelitian yang dilakukan untuk 

mengamati akibat yang terjadi dan 

kemungkinan faktor (sebab) yang 
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menimbulkan akibat tersebut. Penelitian 

ini termasuk dalam penelitian dengan 

pendekatan kuantitatif deskriptif.  

Teknik pengambilan sampel yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah 

Purposive Sampling yang merupakan 

teknik pengambilan sampel berdasarkan 

kriteria tertentu. Berikut ini kriteria-

kriteria yang dipilih dalam penelitian ini 

untuk menentukan sampel yaitu :  

1. Perusahaan barang konsumsi yang 

IPO di atas 2023. 

2. Perusahaan barang konsumsi yang 

tidak menerbitkan annual report 

selama tahun penelitian 2019-2023.  

3. Perusahaan barang konsumsi yang 

tidak mendapatkan laba selama 5 

tahun berturut-turut periode 

penelitian 2019-2023.  

4. Perusahaan barang konsumsi yang 

tidak menggunakan mata uang 

rupiah. 

Dalam penelitian ini sumber data 

yang digunakan adalah data sekunder, 

yaitu data yang diperoleh secara tidak 

langsung dengan laporan keuangan 

yang teliti. Pengolahan data dalam 

penelitian ini menggunakan Eviews 12 

sedangkan metode analisis yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah : 

Analisis Statistik Deskriptif, Uji Asumsi 

Klasik (Uji Normalitas, Uji 

Multikolinearitas, Uji 

Heteroskedastisitas, Uji Autokorelasi ), 

Pemilihan Estimasi Data Panel (Chow 

Test, Uji Hausman, Uji Langrage 

Multiplier ), Uji Regresi Data Panel, Uji 

Hipotesis ( Uji Parsial (Uji t), Uji Simultan 

(Uji F), Uji Koefisien Determinasi (R²) ).  

HASIL DAN PEMBAHASAN  

1. Normalitas ( tanpa moderasi ) 

 

Sumber : Hasil Olahan Data 

Menggunakan Eviews 12 

 Dari gambar di atas dapat dilihat 

bahwa nilai Probability 0,126406 atau 

besar dari tingkat probabilitas yaitu 0,05 

sehingga sudah dianggap layak untuk 

melakukan uji regresi panel.  

2. Normalitas ( dengan moderasi ) 

 

Sumber : Hasil Olahan Data 

Menggunakan Eviews 12 

Dari di atas dapat dilihat bahwa 

nilai Probability 0,198549 atau besar dari 
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tingkat probabilitas yaitu 0,05 sehingga 

sudah dianggap layak untuk melakukan 

uji regresi panel.  

3. Multikolonieritas ( Tanpa Moderasi 

) 

 

Sumber : Hasil Olahan Data 

Menggunakan Eviews 12. 

( Dengan Moderasi ) 

 

Sumber : Hasil Olahan Data 

Menggunakan Eviews 12 

Dari tabel di atas terlihat bahwa 

masing-masing variabel model ini tidak 

terkena multikolinearitas dimana nilai 

interaksi antar variabel dalam penelitian 

ini, tidak ada yang memiliki nilai VIF 

yang lebih dari nilai 10. 

heteroskedastisitas ( tanpa moderasi ) 

 

Sumber : Hasil Olahan Data 

Menggunakan Eviews 12. 

( Dengan Moderasi ) 

 

Sumber : Hasil Olahan Data 

Menggunakan Eviews 12. 

Dari hasil tersebut dapat 

disimpulkan bahwa pada model ini 

tidak terjadi heteroskedastisitas. Maka 

dapat dilanjutkan dengan pengujian 

berikutnya.  

Autokorelasi ( tanpa moderasi ) 

 

Sumber : Hasil Olahan Data 

Menggunakan Eviews 12 

( Dengan Moderasi ) 

 

Sumber : Hasil Olahan Data 

Menggunakan Eviews 12 

Dari tabel di atas, dapat 

disimpulkan bahwa model ini tidak 

terjadi Autokorelasi, dimana nilai 

Probability Obs*R-Squared memiliki nilai 

sebesar 0,1284 > 0,05 dan 0,2015 > 0,05. 

Maka dapat disimpulkan bahwa asumsi 
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uji Autokorelasi sudah terpenuhi atau 

lolos uji Autokorelasi.  

4. Pemilihan Model  

 

Sumber : Hasil Olahan Penelitian 

5. Uji Hipotesis  

Uji Hipotesa Secara Parsial ( Uji-t) ( 

tanpa moderasi ) 

 

Sumber : Hasil Olahan Data 

Menggunakan Eviews 12. 

Struktur Modal dalam penelitian ini 

diukur dengan Debt Equity Ratio (DER). 

Hasil dari uji hipotesis menunjukkan 

bahwa variabel Struktur Modal (X1) 

secara parsial tidak berpengaruh dan 

tidak signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan pada Perusahaan Barang 

Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2019-2023, maka H1 

ditolak. Hasil penelitian ini mendukung 

hasil dari penelitian (Setiawati, 2021) 

yang menunjukkan bahwa Struktur 

Modal tidak berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan. (Amin, 2021) yang 

menunjukkan hasil bahwa Struktur 

Modal berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Likuiditas dalam penelitian ini 

diukur dengan Current Ratio (CR). Hasil 

dari uji hipotesis menunjukkan bahwa 

variabel Likuiditas (X2) secara parsial 

tidak berpengaruh dan tidak signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan pada 

Perusahaan Barang Konsumsi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2019-2023, maka H2 ditolak. Hasil 

penelitian ini menolak hasil dari 

penelitian (Mia Novianti et al., 2023) 

yang menunjukkan hasil bahwa 

Likuidias berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

(Amelia Hilda Risky Jenny Eden & 

Yuniningsih Yuniningsih, 2024) 

menunjukkan hasil bahwa Likuiditas 

berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan. (Febriani 

Reni, 2021) menunjukkan hasil bahwa 

Likuiditas berpengaruh negatif dan 

signifikan terhada Nilai Perusahaan. 

Ukuran Perusahaan dalam 

penelitian ini diukur dengan (LN). Hasil 

dari uji hipotesis menunjukkan bahwa 

variabel Ukuran Perusahaan (X3) secara 

parsial tidak berpengaruh dan tidak 
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signifikan terhadap Nilai Perusahaan 

pada Perusahaan Barang Konsumsi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2019-2023, maka H3 ditolak.  Hasil 

penelitian ini mendukung hasil dari 

penelitian (Rosa & Hermanto, 2024) 

yang menunjukkan bahwa Ukuran 

Perusahaan tidak berpengaruh terhadap 

Nilai Perusahaan. (Putri & Gantino, 

2023) menunjukkan bahwa Ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan.  

( Dengan Moderasi ) 

 

Sumber : Hasil Olahan Data 

Menggunakan Eviews 12 

Hasil dari uji hipotesis 

menunjukkan bahwa variabel interaksi 

Struktur Modal dan Leverage (X1*Z) tidak 

berpengaruh dan tidak signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan yang 

dimoderasi oleh Leverage pada 

Perusahaan Barang Konsumsi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2019-2023, maka H4 ditolak. Hal ini 

sejalan dengan hasil penelitian (Ratna 

Ari Artanti, 2022) yang menunjukkan 

bahwa Struktur Modal dan Leverage 

sama-sama tidak berpengaruh terhadap 

Nilai Perusahaan sehhingga Leverage 

tidak mampu memoderasi hubungan 

Struktur Modal dengan Nilai 

Perusahaan dalam penelitian ini. 

(Febriani Reni, 2021) menunjukkan 

bahwa Leverage memiliki pengaruh 

negatif dan signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan sehingga tidak mampu 

memoderasi Struktur Modal dengan 

Nilai Perusahaan. (Setiawati, 2021) 

menunjukkan hasil bahwa Struktur 

Modal tidak memiliki Pengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan.  

Hasil dari uji hipotesis 

menunjukkan bahwa variabel interaksi 

Likuiditas dan Leverage (X2*Z) 

berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan yang 

dimoderasi oleh Leverage pada 

Perusahaan Barang Konsumsi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2019-2023, maka H5 diterima. Likuiditas 

mencerminkan kemampuan perusahaan 

membayar hutang lancarnya yang akan 

jatuh tempo, sehingga akan 

mempengaruhi nilai perusahaannya. 

Semakin baik likuiditas perusahaan 

menandakan bahwa perusahaan 

tersebut sanggup dalam membayar 

hutang yang akan jatuh tempo dan 
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perusahaan akan dipandang baik oleh 

investor, sehingga akan meningkatkan 

nilai perusahaaan. Leverage dapat 

mempengaruhi tingkat keberlanjutan 

operasional perusahaan, perusahaan 

yang mampu mendapatkan pinjaman 

dan akan mampu melunasi 

kewajibannya dimasa mendatang. Hal 

ini sejalan dengan penelitian (Mia 

Novianti et al., 2023) yang menunjukkan 

bahwa Likuiditas berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap Nilai 

perusahaan dan (Febriani Reni, 2021) 

menunjukkan bahwa Likuiditas 

berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan serta Leverage 

berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan. (Mahanani 

Heni & Kartika Andi, 2023) 

menunjukkan bahwa Likuiditas 

berpengaruh positif signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan.  

Hasil dari uji hipotesis 

menunjukkan bahwa variabel interaksi 

Ukuran Perusahaan dan Leverage (X3*Z) 

tidak berpengaruh dan tidak signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan yang 

dimoderasi oleh Leverage pada 

Perusahaan Barang Konsumsi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2019-2023, maka H6 ditolak. Hal ini 

sejalan dengan (Irawan & Kusuma, 

2019) yang menyatakan bahwa Ukuran 

Perusahaan memiliki pengaruh negative 

dan signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan. (Thio, 2024) menunjukkan 

bahwa Leverage dan ukuran perusahaan 

berpengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan sehingga 

mampu memoderasi Ukuran 

Perusahaan dengan Nilai Perusahaan. 

(Laksmita et al., 2020) menunjukkan 

bahwa ukuran perusahaan memiliki 

pengaruh negatif signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

Uji Simultan ( Uji F) 

 

Sumber : Hasil Olahan Data 

Menggunakan Eviews 12 

Uji Koefisien Determinasi ( R2) 

 

Sumber : Hasil Olahan Data 

Menggunakan Eviews 12 

SIMPULAN DAN SARAN  

Berdasarkan analisis data, 

interpretasi hasil penelitian dan 

pembahasan hasil penelitian yang telah 
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disampaikan sebelumnya maka dapat 

dikemukakan beberapa kesimpulan 

sebagai berikut :  

1. Dari hasil uji Struktur Modal secara 

parsial tidak berpengaruh dan tidak 

signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan pada Perusahaan 

Barang Konsumsi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2019-2023. 

2. Dari hasil uji Likuiditas secara 

parsial tidak berpengaruh dan tidak 

signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan pada Perusahaan 

Barang Konsumsi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2019-2023. 

3. Dari hasil uji Ukuran Perusahaan 

secara parsial tidak berpengaruh 

dan tidak signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan pada Perusahaan 

Barang Konsumsi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2019-2023. 

4. Dari hasil uji Struktur Modal secara 

parsial tidak berpengaruh dan tidak 

signifikan  terhadap Nilai 

Perusahaan dengan Leverage 

sebagai pemoderasi  pada 

Perusahaan Barang Konsumsi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2019-2023. 

5. Dari hasil uji Likuiditas secara 

parsial berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan dengan Leverage 

sebagai pemoderasi  pada 

Perusahaan Barang Konsumsi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2019-2023. 

6. Dari hasil uji Ukuran Perusahaan 

secara parsial tidak berpengaruh 

dan tidak signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan dengan Leverage 

sebagai pemoderasi  pada 

Perusahaan Barang Konsumsi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2019-2023. 

7. Dari hasil uji Simultan (F) variabel 

Struktur Modal, Likuiditas dan 

Ukuran Perusahaan secara 

simultan bersama-sama 

berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan dan variabel Struktur 

Modal, Likuiditas dan Ukuran 

Perusahaan berpengaruh dan 

signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan dengan dimoderasi 

oleh Leverage pada Perusahaan 

Barang Konsumsi yang terdaftar di 
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Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2019-2023. 

8. Dari hasil uji Koefisien Determinan 

(R2) variabel Struktur Modal, 

Likuiditas dan Ukuran Perusahaan 

memiliki nilai kontribusi sebesar 

31,39% terhadap Nilai Perusahaan 

dan variabel Struktur Modal, 

Likuiditas dan Ukuran Perusahaan 

yang dimoderasi oleh Leverage 

memiliki nilai kontribusi sebesar 

35,14% terhadap Nilai Perusahaan. 

Saran 

Berdasarkan kesimpulan yang telah 

diuraikan di atas, maka penulis dapat 

mengemukakan beberapa saran sebagai 

berikut :  

1. Bagi Perusahaan  

- Diharapkan penelitian ini mampu 

membantu perusahaan barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia untuk 

meningkatkan Nilai Perusahaan 

dengan mempertimbangkan faktor-

faktor yang berpengaruh signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan tersebut 

seperti Likuiditas dan Leverage, 

karena kedua variabel ini mampu 

memberikan pengaruh yang 

signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan yang ada pada 

Perusahaan Barang Konsumsi. 

Selain itu perusahaan perlu 

mempertimbangkan faktor 

ekonomi lainnya untuk melihat 

sejauh mana faktor makro tersebut 

mampu mempengaruhi Nilai 

Perusahaan.  

- Diharapkan para investor yang 

memiliki relasi dengan perusahaan-

perusahaan yang menjadi tujuan 

investasi untuk melihat kondisi 

keuangan perusahaan tersebut, 

agar investor mampu 

mempertimbangkan lebih kritis 

perusahaan mana yang akan 

menjadi target untuk 

diinvestasikan.  

2. Bagi Peneliti selanjutnya  

- Untuk peneliti selanjutnya, 

disarankan untuk 

mempertimbangkan penggunaan 

proksi yang lebih tepat dalam 

menggambarkan dan menguji 

variabel penelitian, yang bertujuan 

untuk mencapai hasil yang lebih 

baik. Selain itu, diharapkan peneliti 

selanjutnya dapat mengembangkan 

penelitian ini dengan 

menambahkan variabel lain seperti 
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Profitabilitas, kinerja keuangan, 

dan variabel lain yang mungkin 

berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan. Untuk peneliti 

selanjutnya, sebaiknya 

menggunakan tahun atau periode 

penelitian yang lebih panjang dan 

juga dapat meningkatkan jumlah 

observasi penelitiannya.   
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