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ABSTRAK

Raehan Abdul Aziz (2025): Pengaruh Profitabilitas dan Struktur Modal
Terhadap Nilai Peruhaan Mengunakana Rasio
Tobin’s Q Pada Perusahaan Consumer Non
Cyclicals Periode 2019-2024 Persepktif Ekonomi
Syariah.

Nilai perusahaan merupakan indikator penting untuk menilai keberhasilan
dan prospek pertumbuhan jangka panjang, terutama di tengah tantangan ekonomi
global selama periode 2019-2024. Pada sektor Consumer Non-Cyclicals yang
relatif stabil, profitabilitas dan struktur modal berperan penting dalam membentuk
nilai perusahaan. Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh profitabilitas dan
struktur modal terhadap nilai perusahaan, baik secara parsial maupun simultan,

serta ditinjau dari perspektif ekonomi syariah.

Metode penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode
deskriptif. Pemilihan sampel dilakukan secara purposive sampling terhadap 12
perusahaan sektor Consumer Non-Cyclicals dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama periode 2019-2024. Teknis analisis data dilakukan melalui model
regresi linier berganda. Variabel profitabilitas diukur menggunakan Return on
Assets (ROA), struktur modal diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER), dan nilai

perusahaan diukur melalui rasio 7obin’s Q.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan 7obins Q, sedangkan struktur
modal yang diukur memiliki pengaruh positif dan signifkan terhadap nilai
petusahaan. Secara simultan kedua variabel tersebut berpengaruh signifkan
terhadap nilai perusaahaan. Dalam perspektif Ekonomi Syariah, profitabilitas dan
struktur modal tidak hanya dinilai dari efisiensi dan keuntungan finansial, namun
juga dari kesesuaian prinsip syariah seperti keadilan, transparansi, serta bebas dari

riba dan gharar, sebagaimana yang tertuang dalam Fatwa DSN-MUI.

Kata kunci: Profitabilitas, Struktur Modal, Nilai Perusahaan, Ekonomi Syariah
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Dalam era globalisasi yang kompetitif, kecepatan menjadi faktor
penting dalam persaingan bisnis. Tingginya jumlah aset tidak menjamin
keberlangsungan suatu perusahaan. Oleh karena itu, upaya untuk
meningkatkan nilai perusahaan menjadi penting sebagai bagian dari
pencapaian tuj uan utama perusahaan, yaitu memberikan kesejahteraan bagi
pemilik dan pemegang saham.! Menurut Harjitro menyebutkan ada tiga
tujuan perusahaan didirikan yaitu untuk mencapai keuntungan yang baik,
memakmurkan dan mensejahterakan pemilik perusahaan atau para
pemegang saham, serta dilakukan untuk memaksimalkan nilai perusahaan.
Ketika perusahaan ingin tahu perusahaan tersebut mengalami penurunan
atau peningkatan nilai perusahaan, maka dapat dilihat dari harga sahamnya,
karena investor menilai perusahaan dari pergerakan harga saham yang

ditransaksikan bursa efek.?

Salah satu indikator yang digunakan untuk menilai perusahaan dari
perspektif pasar adalah rasio 7obins Q, yang merupakan perbandingan
antara nilai pasar aset perusahaan dengan biaya untuk mengganti aset

tersebut. Rasio ini mencerminkan ekspektasi pertumbuhan dan tingkat

! Supriandi, Yusuf Iskandar, Analasis Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur
(Studi Nilai Perusahaan Pada 10 Perusahaan Manufaktur BEI), Jurnal Ilmu Manajemen dan
Akuntansi Universitas Nusa Putra, Vol. 9 No.1, 2021, h. 23- 24.

2 [bid., h. 24.



profitabilitas perusahaan menurut pandangan investor. Untuk mencapai
nilai perusahaan yang maksimal, profitabilitas dan struktur modal menjadi
dua aspek penting yang patut diperhatikan baik oleh perusahaan maupun

investor.’

Profitabilitas dapat memengaruhi nilai perusahaan karena semakin
besar profit maka kemakmuran pemegang saham juga tinggi, Dimana
profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba dari total asset yang dimiliki Sementara itu, Struktur modal dapat
memengaruhi nilai perusahaan karena penambahan ekuitas dan hutang
perusahaan pada titik optimalnya akan meningkatkan nilai perusahaan yang
mengambarkan proporsi penggunaan utang dibandingkan dengan ekuitas

dalam mendanai aktivitias operasional perusahaan.*

Objek dalam penelitian ini adalah perusahaan bergerak dibidang
konsumen primer yaitu perusahaan manufaktur sektor comnsumer non
cyclicals. Sektor Consumer non cyclicals dipilih dalam penelitian ini karena
merupakan sektor yang relatif stabil terhadap perubahan siklus ekonomi.
Menurut Kayo yang dikutip melalui jurnal oleh Annisa Abrar perusahaan
sektor consumer non-cyclicals bergerak di bidang produksi atau distribusi
barang kebutuhan pokok yang permintaannya relatif stabil dan tidak

terpengaruh oleh siklus ekonomi. Sektor ini mencakup produk seperti

3 Nova Adhitya Ananda, Pengaruh Profitabilitas dan Struktur Modal Terhadap Nilai
Perusahaan, Jurnal Ekonomi dan Bisnis Indonesia, Vol. 2, No. 1, 2017, h. 25.

4 Isfa Rizki Nur Febrinita, Pengaruh Profitabilitas, Struktur Modal, Dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan, Jurnal Riset Akuntansi dan Keuangan Dewantara, Vol. 2,
No.2, Juli, 2019, h. 62.



makanan, minuman, dan barang kebersihan. Stabilitas permintaan
menjadikan sektor ini menarik bagi investor yang mencari kepastian.
Namun, nilai perusahaan tetap dapat dipengaruhi oleh faktor-faktor seperti
kinerja keuangan, kebijakan pemerintah, harga bahan baku, dan perubahan

tren konsumen.’

Periode 2019-2024 menjadi fase yang penuh dinamika bagi
perusahaan manufaktur di sektor Consumer Non-Cyclicals, selama periode
tersebut, perusahaan menghadapi tantangan global seperti pandemi Covid-
19 dan konflik geopolitik. Pandemi menyebabkan perubahan signifikan
dalam pola konsumsi masyarakat, peningkatan permintaan terhadap produk
kesehatan dan kebutuhan pokok, serta gangguan rantai pasok. Pasca
pandemi, tekanan inflasi dan kenaikan harga bahan baku akibat

ketidakstabilan geopolitik turut menambah beban biaya produksi.°

Di sisi lain, percepatan digitalisasi dan pergeseran konsumen ke e-
commerce mendorong perusahaan untuk bertransformasi dalam strategi
pemasaran dan distribusi. Kinerja perusahaan pada sektor ini pun
menunjukkan  variasi, beberapa berhasil mempertahankan atau

meningkatkan nilai perusahaan melalui inovasi dan adaptasi,

5 Annisa Abrar, Faktor — Faktor yang Mempengaruhi Nilai Peerusahan dengan Kualitas
Laba Sebagai variabel Intervening Pada Perusahaan Sektor Consumer Non clylicals di Bursa Efek
Indonesia periode 2017- 2021, Jurnal Akuntansi Keungan dan Akuntansi Pemerintahan Universitas
Pasir Pangaraian, Vol. 4 No.2, 2022, h. 2.

6 Retta Aryani, Pengaruh Profitabilitas, Leverage, dan Financial Distress Terhadap Nilai
Perusahaan Pada Perusahaan Sektor Consumer Non-Cyclicals yang Terdafiar di BEI Periode
2020-2022, Journal of Islamic Finance and Accounting Research, Vol. 3. No. 2, Agustus 2024, h,
170.



dimasukan didalam penelitian ini dapat dilihat dalam tabel berikut:

Berikut data daftar perusahaan Consumer Non cyclicals yang

Tabel 1. 1

Nilai Perusahaan Tobin’s Q

Kode

Nama
perusahaan

Tobin’sQ

2019

2020

2021

2022

2023

2024

ICBP

PT Indofood
CBP Sukses
Makmur Tbk

3,67

1,59

1,39

1,51

1,51

1,52

MYOR

PT Mayora
Indah Tbk

2,89

3,49

Ny

2,93

2,69

2,52

UNVR

PT. Unilever
Indonesia Tbk

16,26

14,41

9,00

10,57

8,88

5,35

JPFA

PT Japfa
Comfeed
Indonesia Tbk

1,26

1,22

1,25

1,05

0,99

1,18

CLEO

PT Sariguna
Primatirta
Tbk

5,64

4,89

4,44

4,23

4,05

7,37

BISI

PT Bisi
Internasional
Tbk

1,28

1,22

1,08

1,51

1,35

1,06

TBLA

PT Tunas
Baru
Lampung Tbk

0,98

0.93

0,87

0,89

0,86

0,84

CPIN

PT Charoen
Pokphand
Indonesia Tbk

3,94

3,68

3,04

2,66

2,35

2,12

2

SGRO

PT
Sampoerna
Agro Tbk.

1,02

0,91

0,90

0,86

0,82

0,78

10

BUDI

PT Budi
Starch &

Sweetener
Tbk.

0,73

0,70

0,81

0,87

0,90

1,39




CAMP | PT Campina 220 | 1,75 | 1,33 | 1,80 | 2,05 | 1,53
Ice Cream
Industry Tbk
ULTJ | PT Ultrajaya | 3,08 | 2,57 | 2,76 | 2,52 | 2,40 | 2,34
12 Milk Industry
& Trad
Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan BEI (Hasil Olahan)

11

Dari data awal diatas dapat dilihat beberapa sampel perusahaan
Consumer Non Cyclicals di Indonesia bahwa pengaruh nilai perusahaan
yang diukur dengan rasio Tobin’s Q mengalami fluktuatif di tahun 2019
2024. PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk pada tahun 2019 memiliki
sebesar 3,67 dan mengalami fluktuatif penurunan dan naik 2024 sebesar
1,52. PT Mayora Indah Tbk pada tahun 2019 memiliki nilai perusahaan
sebesar 2,89 mengalami fluktuatif naik turun dimana tahun 2024 sebesar
2,52. PT. Unilever Indonesia Tbk pada tahun 2019 memiliki nilai
perusahaan sebesar 16,26 mengalami fluktuatif naik turun menjadi 5,35 di
tahun 2024. PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk pada tahun 2019 memiliki
nilai perusahaan sebesar 1,26 mengalami fluktuatif naik turun menjadi 1,18
di tahun 2024.

PT Sariguna Primatirta Tbk pada tahun 2019 memiliki nilai
perusahaan sebesar 5,64 mengalami kenaikan sebesar 7,35 di tahun 2024.
Bisi Internasional Tbk pada tahun 2019 memiliki nilai perusahaan sebesar
1,28 mengalami kenaikan di tahun 2022 sebesar 1,51 dan penurunan sebesar
1,06 pada tahun 2024. PT Tunas Baru Lampung Tbk pada tahun 2019
memiliki nilai perusahaan sebesar 0,98 mengalami penurunan sebesar 0,84

di tahun 2024. PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk memiliki nilai



Perusahaan sebesar 3,94 pada tahun 2019 mengalami penurunan dari tahun

ke tahun menjadi 2,12 di tahun 2024.

PT Sampoerna Agro Tbk memiliki nilai perusahaan sebesar 1,02
pada tahun 2019 mengalami penurunan sebesar 0,78 di tahun 2024. PT Budi
Starch & Sweetener Tbk memiliki nilai perusahaan 0,73 pada tahun 2019
mengalami kenaikan tahun 2021 sebesar 0,81 menjadi 1,39 di tahun 2024.
PT Campina Ice Cream Industri Tbk memiliki nilai perusahaan sebesar 2,20
pada tahun 2019 mengalami fluktuatif naik turun menjadi 1,53 di tahun
2024. PT Ultrajaya Milk Industri & Trad memiliki nilai perusahaan sebesar

3,08 mengalami fluktuatif naik turun menjadi 2,34 di tahun 2024.

Nilai perusahaan merupakan indikator penting untuk menilai
keberhasilan dan prospek pertumbuhan suatu entitas bisnis. Bagi investor,
nilai perusahaan yang tinggi mencerminkan kinerja yang baik serta prospek
berkelanjutan di masa depan. Dalam hal ini, rasio Tobin’s Q sering
digunakan sebagai alat analisis, karena membandingkan nilai pasar aset
perusahaan dengan biaya penggantiannya. Rasio ini menunjukkan seberapa
efektif perusahaan dalam menciptakan nilai bagi pemegang saham. Nilai
rasio di atas 1 menunjukkan optimisme pasar terhadap potensi pertumbuhan
perusahaan, sementara rasio di bawah 1 dapat mencerminkan tantangan

dalam menciptakan nilai.Tobin’s Q yang rendah dibawah 1 dapat



mengindikasikan tantangan yang dihadapi perusahaan dalam menciptakan

nilai.”

Di sisi lain, terdapat dua faktor yang diyakini berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan, yaitu profitabilitas dan struktur modal.
Profitabilitas =~ menggambarkan = kemampuan  perusahaan  dalam
menghasilkan laba dari kegiatan operasionalnya, di mana semakin tinggi
profitabilitas, maka semakin besar pula peluang perusahaan mendapatkan
respons positif dari pasar. Salah satu indikator profitabilitas yang umum
digunakan adalah Return on Assets (ROA), yang menunjukkan efisiensi
perusahaan dalam memanfaatkan total aset untuk menghasilkan laba bersih.
Hal ini sejalan dengan teori sinyal (Signalling Theory) yang menyatakan
bahwa investor cenderung memperhatikan besarnya laba perusahaan. Jika
laba yang dihasilkan tinggi, investor akan menilai bahwa perusahaan

memiliki kemampuan untuk memberikan tingkat pengembalian investasi
yang juga tinggi.®

Sedangkan struktur modal menggambarkan komposisi pembiayaan
perusahaan, baik yang berasal dari ekuitas maupun utang. Salah satu rasio
yang sering digunakan untuk mengukur struktur modal adalah Debt fo

Equity Ratio (DER). Meskipun penggunaan utang dapat menciptakan efek

7 Amdan Firmansyah, Nira Aktaviana, Dinda Aprilliani, Analisis Nilai Perusahaan Pada
Perusahaan Manufaktur (Studi Empiris 4 Perusahaan yang Terdaftar di BEI), Jurnal Bisnisman:
Riset Bisnis dan Manajemen, Vol. 3 No.1, Mei, 2021, Hal. 43.

8 Novinta Mega Febrina, Pengaruh Profitabilitas dan Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan
(Studi Empiris Industri Food & Beverage di BEI Tahun 2017-2020), Jurnal Ilmu dan Riset
Akuntansi, Vol. 11, No. 6, Juni 2022, h. 2.



leverage yang menguntungkan, namun jika proporsinya berlebihan dan
tidak dikelola secara tepat, dapat meningkatkan risiko keuangan dan
berpotensi menurunkan nilai perusahaan. Hal ini sesuai dengan Signaling
Theory, di mana investor ingin mengetahui sejauh mana perusahaan mampu
memenuhi kewajiban utangnya terhadap modal yang dimiliki. Tingkat DER
yang tinggi sering kali menjadi sinyal negatif, karena menunjukkan risiko
finansial yang lebih besar, sehingga investor cenderung menghindari

perusahaan dengan struktur utang yang berlebihan.’

Dalam perspektif ekonomi syariah, profitabilitas dan struktur modal
tidak hanya dievaluasi berdasarkan efisiensi ekonomi semata, tetapi juga
harus selaras dengan prinsip-prinsip syariat Islam. Prinsip tersebut
menekankan bahwa segala bentuk aktivitas ekonomi harus dilakukan secara
halal, adil, transparansi, serta bebas dari unsur yang dilarang seperti riba
(bunga), maysir (spekulasi atau judi), dan gharar (ketidakpastian yang
berlebihan). Didalam Ekonomi Syariah menekankan pentingnya
memperoleh keuntungan melalui usaha yang sah dan menjauhkan diri dari
praktik yang merugikan dan sehingga profitabilitas yang dicapai harus

berasal dari kegiatan bisnis yang sesuai dengan ketentuan Islam.

Hal ini sudah dijelaskan di dalam Alqur’an Surah Al-Baqarah ayat

275 yang berbunyi:

° Rika Amelia Ganggi, Struktur Modal, Likuiditas, dan Profitabilitas Terhadap Nilai
Perusahaan Barang Konsumen Primer Pada Periode 2020-2021, Jurnal Akuntansi Manado, Vol. 4,
No.-1, April 2023, h. 99- 100.
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Artinya: Orang-orang yang makan (mengambil) riba tidak dapat berdiri
melainkan seperti berdirinya orang yang kemasukan syaitan
lantaran (tekanan) penyakit gila. Keadaan mereka yang demikian
itu, adalah  disebabkan mereka berkata (berpendapat),
sesungguhnya jual beli itu sama dengan riba, padahal Allah telah
menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba. Orang-orang yang
telah sampai kepadanya larangan dari Tuhannya, lalu terus
berhenti (dari mengambil riba), maka baginya apa yang telah
diambilnya dahulu (sebelum datang larangan); dan urusannya
(terserah) kepada Allah. Orang yang kembali (mengambil riba),
maka orang itu adalah penghuni-penghuni neraka; mereka kekal di
dalamnya.'°

Dari ayat diatas tersebut menegaskan bahwa dalam Islam,
profitabilitas harus diperoleh dari aktivitas usaha yang halal, jujur, dan adil,
bukan dari praktik ribawi dan struktur modal yang boleh dilakukan untu
menunjang aktivitas operasional. Oleh karena itu, rasio tobin’s Q dapat
digunakan untuk menilai nilai perusahaan selama prinsip syariah tetap
diterapkan, karena nilai perusahaan dalam Islam tidak hanya diukur secara
finansial, tetapi juga dari kepatuhan terhadap nilai etika, adil dan

transparansi sumber pembiayaan.

h.47.

10 Departemen Agama RI, Alqur’an Al-karim, (Surakarta:CV. Ziyad Visi Media,2009),
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Hal ini dikuatkan diperkuat dengan Fatwa DSN-MUI No. 40/DSN-
MUI/X/2003 dan Fatwa DSN-MUI No. 135/DSN-MUI/V/2020, yang
mengatur tentang kriteria saham syariah dan prinsip investasi dalam pasar
modal syariah. Fatwa-fatwa syariah menjadi landasan penting dalam
menilai kesesuaian aktivitas perusahaan, termasuk aspek profitabilitas dan
struktur modal, dengan prinsip-prinsip Islam. Oleh karena itu, penggunaan
rasio Tobin’s Q dalam kerangka ekonomi syariah dapat menjadi alat untuk
mengukur nilai perusahaan, selama perusahaan tersebut memenuhi kriteria
yang ditetapkan oleh syariah. Sektor Consumer Non Cyclicals, yang
memproduksi kebutuhan pokok seperti makanan, minuman, dan produk
rumah tangga, memiliki karakteristik konsumsi yang stabil dan relatif tahan
terhadap gejolak ekonomi. Hal ini menjadikannya relevan untuk dianalisis,
khususnya dalam periode 2019-2024 yang penuh tantangan global seperti

pandemi COVID-19 dan ketidakpastian ekonomi.

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, peneliti tertarik
untuk melakukan penelitian dengan judul “Analisis Pengaruh
Profitabilitas dan Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan
Menggunakan Rasio Tobin’s Q Pada Perusahaan Sektor Consumer

Non Cyclicals Periode 2019-2024 Perspektif Ekonomi Syariah”.

. Batasan Masalah

Batasan masalah dalam penelitian ini fokus pada analisis pengaruh
profitabilitas yang diukur dengan ROA dan struktur modal diukur dengan

DER terhadap nilai perusahaan menggunakan rasio fobin’s Q pada



11

perusahaan sektor Consumer non cyclicals periode 2019- 2024. Data yang
digunakan akan bersumber dari data sekunder dari laporan keuangan Bursa

Efek Indonesia dan laporan tahunan perusahaan.

. Rumusan Masalah

Dari uraian latar belakang dan batasan masalah dapat ditarik sebuah

rumusan masalah yaitu:

1. Apakah terdapat pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor Consumer Non cylclicals yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

2. Apakah terdapat pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan
pada sektor Consumer Non Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

3. Apakah terdapat pengaruh profitabilitas dan struktur modal secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada sektor
Consumer Non Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

4. Bagaimana profitabilitas dan struktur modal terhadap nilai perusahaan

perspektif Ekonomi Syariah?

. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah, maka tujuan dilakukannya

penelitian ini diantaranya:
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. Untuk menjelaskan pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan

pada perusahaan sektor Consumer Non cylclicals yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

Untuk menjelaskan pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan
pada sektor Consumer Non Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.

. Untuk menjelaskan pengaruh profitabilitas dan struktur modal secara

simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada sektor
Consumer Non Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Untuk menjelaskan pandangan perspektif ekonomi syariah terhadap
pengaruh profitabilitas dan struktur modal terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan consumer non cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.

. Manfaat Penelitian

Berdasarkan tujuan masalah, maka manfaat dilakukannya penelitian

ini diantaranya:

1.

Bagi Investor

Memberikan informasi tambahan dalam menilai prospek dari nilai suatu
perusahaan berdasarkan idnikator profitabilitas dan struktur modal
sebagai pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi.

Bagi Akademisi

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai sumber

referensi dan literatur bagi penelitian dalam pengembangan teori-teori
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keuangan khususnya berkaitan dengan profitabilitas, struktur modal dan
nilai perusahaan, serta penerapan Tobin’s Q dalam menilai kinerja
perusahaan.

. Bagi Penulis

penelitian ini bermanfaat untuk menyelesaikan tugas serta syarat untuk
memperoleh gelar sarjana Ekonomi (SE) pada program studi Ekonomi

Syariah Fakultas Syariah dan Hukum UIN Suska Riau.
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KAJIAN KEPUSTAKAAN

A. Teori Sinyal
Teori sinyal (Signaling Theory) dikembangkan oleh Ross pada tahun
1977, yang menyatakan bahwa manajemen perusahaan memiliki informasi
lebih tentang kondisi internal perusahaan dibandingkan pihak luar, sehingga
perlu menyampaikannya sebagai sinyal kepada investor untuk
meningkatkan nilai saham.!! Menurut Sadewo, sinyal ini mencerminkan
pandangan manajemen terhadap prospek perusahaan dan bertujuan

mengatasi asimetri informasi antara internal dan eksternal perusahaan.

Teori sinyal bertujuan mengurangi ketimpangan informasi tersebut
dengan menyediakan data yang akurat dan terpercaya, terutama melalui
laporan keuangan. Informasi ini berfungsi sebagai sinyal yang
mencerminkan performa dan prospek perusahaan ke depan, sehingga dapat
meningkatkan kepercayaan investor, memengaruhi keputusan investasi, dan
pada akhirnya berdampak pada naiknya harga saham serta volume

perdagangan.

Dalam konteks perusahaan, sinyal dapat berupa keputusan atau

tindakan manajerial yang bertujuan menyampaikan prospek perusahaan

' Anissa Dwi Wahyuningtyas, Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Struktur Modal,
Kebijakan Deviden dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan, Jurnal Ilmu dan Riset
Akuntansi, Vol.12 No. 4. April, 2023, h. 4.

14
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kepada investor. Salah satu sinyal penting adalah laporan keuangan yang
mencakup indikator seperti profitabilitas dan struktur modal. Profitabilitas
yang tinggi menunjukkan kinerja keuangan yang efisien dan potensi laba
yang baik, sementara struktur modal yang sehat mencerminkan pengelolaan
risiko dan pembiayaan yang optimal. Kedua indikator ini akan diartikan
oleh investor sebagai sinyal positif terhadap nilai perusahaan, yang dapat
dilihat melalui rasio Tobin’s Q. Bila sinyal ini dianggap valid dan relevan,
maka akan meningkatkan ketertarikan investor untuk menanamkan modal,

yang pada akhirnya turut meningkatkan nilai perusahaan. '

B. Nilai Perusahaan

1. Pengertian Nilai Perusahaan
Nilai adalah sesuatu yang dianggap diinginkan jika bersifat
positif, karena memberikan keuntungan, kepuasan, atau kemudahan
bagi pihak yang menerimanya dalam memenuhi kebutuhan atau
kepentingan yang berkaitan dengan nilai tersebut. Sebaliknya, nilai
menjadi hal yang tidak diinginkan jika bersifat negatif, karena dapat
menyebabkan kerugian atau kesulitan, sehingga pihak yang terkait

cenderung menghindarinya. Nilai perusahaan sendiri mencerminkan

12 Novinta Mega Febrina, Pengaruh Profitabilitas dan Struktur Modal Terhadap Nilai
Perusahaan (Studi Empiris Industri Food dan Beverage di BEI Tahun 2017- 2020), Jurnal Ilmu dan
Riset Akuntansi, Vol. 11, No. 11, Juni, 2022, h. 4.
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persepsi investor terhadap sejauh mana keberhasilan perusahaan, yang

erat kaitannya dengan pergerakan harga sahamnya. '3

Dalam menjalankan usahanya nilai Perusahaan merupakan salah
satu hal yang perlu diperhatikan oleh manajemen Perusahaan karena
nilai Perusahaan dapat mengambarkan keberhasilan Perusahaan yang
dinilai dari harga saham Perusahaan.'* Menurut Mayangsari Nilai
perusahaan adalah indikator yang mencerminkan kondisi pasar melalui
rasio nilai pasar. Rasio ini memberikan wawasan kepada manajemen
perusahaan mengenai kondisi penerapan kebijakan yang direncanakan
serta dampaknya di masa depan. Nilai perusahaan juga menggambarkan
kinerja perusahaan, yang tercermin dari harga saham yang terbentuk
melalui mekanisme permintaan dan penawaran di pasar modal.
Penilaian masyarakat terhadap kinerja perusahaan turut memengaruhi
harga saham karena nilai perusahaan berkaitan erat dengan harga saham,
dimana semakin tinggi harga saham, semakin tinggi pula nilai
perusahaan. Dengan meningkatkan nilai perusahaan, tujuan
memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham dapat tercapai, yang

merupakan tujuan utama perusahaan.'®

Sementara menurut Sujuko dan Soebiantoro mengemukakan

pendapat, nilai Perusahaan merupakan persepsi investor terhadap

13 Endang Prawesti Ningrum, Nilai Perusahaan (Konsep dan Aplikasi), Cetakan 1, (Jakarta:
CV..Adanu Abimata, Januari, 2022), h. 20.

14 Jauza Dzahabiyy, et.al., Analasis Nilai Perusahaan dengan Model Rasio Tubin’S Q,
Jurnal Riset Akuntansi dan Keuangan Dewantara, Vol. 4 No. 1. Januari-Juli, 2020, h. 49

15 Ibid., h. 20.
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tingkat keberhasilan Perusahaan yang terkait erat dengan harga
sahamnya. Harga saham yang tinggi membuat nilai Perusahaan juga
tinggi, dan meningkatkan kepercayaan pasar tidak hanya terhadap
kinerja Perusahaan saat ini tetapi juga prospek Perusahaan di masa yang
akan datang. Harga saham yang digunakan umumnya mengacu pada
harga penutupan (closing price), dan merupakan harga yang terjadi pada

saat saham diperdagangkan di pasar.'®

Nilai perusahaan sering kali didentifikasi dengan kapitalisasi
pasar (market capitalization), yang merupakan hasil perkalian antara
harga saham perusahaan dan jumlah saham yang beredar di pasar. Nilai
perusahaan menggambarkan persepsi pasar terhadap kinerja masa depan
perusahaan yang dipengaruhi oleh berbagai faktor seperti kinerja
keuangan, potensi pertumbuhan, stabilitas, serta risiko yang dihadapi
perusahaan. Dalam penelitian ini, nilai perusahaan diukur menggunakan
rasio 7obins Q. Toni dan Silvia menyatakan bahwa Tobin’s Q
merupakan indikator yang digunakan untuk menilai kinerja perusahaan,
khususnya dalam mencerminkan nilai perusahaan sebagai hasil dari
efektivitas manajemen dalam mengelola aset. Sementara itu, menurut
Rengga dan Sukamulja, rasio Q dianggap lebih unggul dibandingkan

rasio nilai pasar terhadap nilai buku, karena lebih menekankan pada

1 Ni Made Widya Sari, Pengaruh Corporate Governance, Ukuran Perusahaan dan
Liverage Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan manufaktur Sektor Makanan dan Minuman
Yang Terdafiar di Bursa Efek Indonesia, Jurnal Emas, Vol 2. No. 1, Januari, 2021, h. 204.
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perbandingan nilai perusahaan saat ini dengan biaya aktual untuk

mengganti aset-aset tersebut.

2. Indikator Nilai Perusahaan
Salah satu metode untuk mengukur nilai perusahaan adalah
dengan menggunakan rasio 7obin s Q dikenalkan pada tahun 1969 oleh
James Tobin seorang ekonomi asal Amerika. Menurut konsepnya, rasio
Q lebih unggul daripada rasio nilai pasar terhadap nilai buku karena
rasio ini fokus pada berapa nilai Perusahaan saat ini secara relatif
terhadap berapa biaya yang dibutuhkan untuk menggantinya saat ini.!”
Secara umum, Tobin’s Q adalah rasio yang digunakan untuk mengukur
nilai perusahaan. Rasio ini menggambarkan nilai perusahaan melalui
kombinasi antara aset berwujud dan aset tidak berwujud. Selain itu,
Tobin’s Q juga mencerminkan sejauh mana perusahaan dapat

memanfaatkan sumber daya yang dimiliki, termasuk aset, dengan efektif

dan efisien.

Tobin's Q, atau g-theory, dapat dipahami sebagai rasio antara
nilai pasar modal dan biaya penggantian, yang berfungsi untuk
mengukur seluruh peluang investasi yang dimiliki perusahaan. Menurut
Nagsyabandi Tobin’s Q adalah rasio yang menghubungkan nilai

perusahaan dengan nilai aset yang dimilikinya. Jika nilai yang diperoleh

17 Endang Prawesti Ningrum, Nilai Perusahaan (Konsep dan Aplikasi), Cetakan 1, (Jakarta:
CV. Adanu Abimata, Januari, 2022), hal. 22.
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lebih tinggi dibandingkan sebelumnya, hal ini menunjukkan bahwa
perusahaan mungkin lebih baik dalam mengelola asetnya dan memiliki

potensi untuk meningkatkan laba.'®

Rasio ini telah banyak digunakan dalam berbagai penelitian di
bidang ekonomi, termasuk mikroekonomi, keuangan, dan studi
investasi. Fluktuasi dalam Tobin's Q dipengaruhi oleh kondisi pasar
yang berdampak pada nilai perusahaan. Kenaikan atau penurunan harga
saham pasar tergantung pada baik atau buruknya kondisi pasar.

Mengukur Tobin’s Q pada Perusahaan dapat menggunakan rumus:

Tobin' __ MVE + Debt

obin's Q = Total Asset

Catatan:

MVE = Market Value Equity/ Total nilai pasar saham

D = Total Hutang, (hutang lancar dan hutang jangka panjang)

TA = Total Asset'’

Setelah diperoleh hasil perhitungan rasio Tobin’s Q, tahap
selanjutnya dilakukan interpretasi. Menurut Sudiyatno & Puspitasari,
interpretasi rasio Tobin’s Q nilai Perusahaan dapat diakukan dengan

dikategorikan:

18 Ibid., h. 22.
9 Ibid., h. 22.
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a. Tobin’s Q < 1 menunjukkan bahwa saham berada dalam
kondisi rendah (undervalued). Hal ini mengindikasikan
bahwa manajemen Perusahaan gagal dalam mengelola asset,
dengan potensi pertumbuhan investasi yang rendah.

b. Tobin’s Q = 1 menunjukkan bahwa saham berada dalam
kondisi rata- rata (average). Ini berarti manajemen
Perusahaan tidak mengalami kemajuan yang signifikan
dalam mengelola asset, dengan potensi pertumbuhan
investasi yang tidak berkembang.

c. Tobin’s Q > 1 menunjukkan bahwa saham berada dalam
kondisi yang tinggi (overvalued). Ini berarti manajemen
Perusahaan berhasil dalam mengelola asset Perusahaan,

dengan potensi pertumbuhan investasi yang tinggi.?’

C. Profitabilitas

1. Pengertian Profitabilitas
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba dengan menggunakan sumber- sumber yang dimiliki
1

perusahaan seperti aktiva, modal, atau penjualan perusahaan.’

Profitabilitas merupakan gambaran dan kinerja manajemen dalam

20 Jauza Dzahabiyy, et.al., Analasis Nilai Perusahaan dengan Model Rasio Tubin’S O,
Jurnal Riset Akuntansi dan Keuangan Dewantara, Vol. 4 No. 1. Januari-Juli, 2020, h. 50

2! Sri Sudarsi, Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Leverage dan Aktivitas terhadap Nilai
Perusahaan (studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018- 2021), Jurnal Ekonomi dan Ekonomi Syariah, Vol.
7 No. 1. Januari, 2024, h. 149
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mengelola perusahaan. Pengukuran profitabilitas dapat menggunakan
beberapa indikator seperti laba operasi, laba bersih, tingkat
pengembalian investasi/aktiva, dan tingkat pengembalian ekuitas

pemilik.

Menurut Susilawati, profitabilitas merupakan ukuran seberapa
besar laba bersih yang dapat diperoleh perusahaan dalam menjalankan
kegiatan operasionalnya. Profitabilitas mencerminkan sejauh mana dana
yang ditanamkan ke dalam total aset mampu menghasilkan keuntungan
bagi para investor. Tingkat profitabilitas menjadi faktor yang menarik
bagi investor karena menunjukkan hasil dari pengelolaan dana oleh
manajemen, yang berasal dari investasi pemegang saham. Selain itu,
profitabilitas juga mencerminkan porsi laba yang akan dibagikan kepada
pemegang saham, baik dalam bentuk dividen tunai maupun dividen

saham, serta bagian yang diinvestasikan kembali.??

Dalam indikator profitabilitas yang umum digunakan meliputi
Return On Assets (ROA) untuk mengevaluasi seberapa efektif aset
perusahaan dimanfaatkan dengan cara membandingkan laba bersih
dengan total aset, Return on Equity (ROE) sebagai tolok ukur
keuntungan yang diperoleh pemegang saham dari modal yang

ditanamkan, dan Net Profit Margin (NPM) yang menggambarkan

22 Anissa Dwi Wahyuningtyas, Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Struktur Modal,
Kebijakan Deviden dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan, Jurnal Ilmu dan Riset
Akuntansi, Vol.12 No. 4. April, 2023, h. 5.
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besarnya laba bersih relatif terhadap total pendapatan. Indikator-
indikator tersebut tidak sekadar menunjukkan performa bisnis,
melainkan juga menjadi pertimbangan penting bagi investor dalam
menganalisis potensi perkembangan perusahaan. Pengukuran yang
digunakan adalah Return of Assets (ROA), dengan alasan seperti
pernyataan Diaz dan Jufrizen ROA menunjukkan seberapa besar
kemampuan perusahaan dalam mengelola aset yang dimiliki untuk

menghasilkan keuntungan.?

2. Indikator Profitabilitas

Dalam penelitian ini indikator profitabiltas yang digunakan
adalah Return On Assets (ROA) dimana pemilihan ROA didasarkan
pada pertimbangan bahwa rasio ini mengukur kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba dari keseluruhan aset yang dimilikinya.
Return On Assets (ROA) merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari
keseluruhan aset yang dimilikinya. Rasio ini mencerminkan efisiensi

manajemen dalam mengelola aset untuk memperoleh keuntungan.

Mardiyanto mendefinisikan Return On Assets (ROA) adalah
rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba yang berasal dari aktivitas investasi. Dendawijaya

(2003:130) mengatakan rasio ini digunakan untuk mengukur

2 Ibid., h.6.
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kemempuan manajemen dalam memperoleh keuntungan (laba) secara
keseluruhan. Semakin besar ROA, semakin besar pula tingkat
keuntungan yang dicapai oleh perusahaan tersebut dan semakin baik
pula tingkat keuntungan yang dicapai oleh perusahaan tersebut dan
semakin baik pula posisi perusahaan tersebut dari segi penggunaan

asset.”* Rumus Return On Asset (ROA) diantara lain:

Laba Bersih

ROA=————
2 Total Asset

x 100%

D. Struktur Modal

1. Pengertian Struktur Modal

Struktur modal merujuk pada komposisi proporsional antara
penggunaan utang dan ekuitas dalam membiayai kegiatan operasional
perusahaan.”> Menurut Weston dan Brigham, struktur modal merupakan
kombinasi dari utang, saham preferen, dan saham biasa yang disusun
sesuai dengan kebutuhan dan strategi perusahaan.’® Mardiyati
menambahkan bahwa struktur modal mencerminkan sumber
pembiayaan, baik yang berasal dari internal perusahaan maupun
eksternal, yang digunakan untuk mendukung aktivitas operasional.

Pemilihan struktur modal yang tepat berkaitan erat dengan kemampuan

24 Priska Sodakh, et.al., Pengaruh Struktur Modal (ROA, ROE, dan DER) Terhadap Nilai
Perusahaan (PBV) Pada Perusahaan Sektor Propert yang Terdaftar Di BEI Periode 2013- 2016,
Jurnal Emba, Vol. 7, No.3, Juli, 2019, h.3079.

23 Ngatno, Analisa Kinerja Keuangan Perusahaan, Cetakan pertama, (Semarang: CV.
Alinea Media DIpantara, Januari, 2021), h. 64.

26 Mapata,e.al., Manajemen Keuangan (Teori, Analisis, dan Aplikasi), (Bandung:CV:
Media Sains Indonesia, Februari, 2024), h. 79.
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perusahaan dalam memenuhi kewajiban finansialnya, khususnya dalam

membayar kembali utang.

Untuk mengukur struktur modal, salah satu rasio yang sering
digunakan adalah Debt to Equity Ratio (DER). Siregar menyatakan
bahwa DER dapat menggambarkan sejauh mana perusahaan
menggunakan ekuitas untuk menanggung beban utangnya. Semakin
tinggi proporsi utang dalam struktur modal, semakin besar pula risiko
keuangan yang dihadapi perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan
cenderung mempertimbangkan biaya relatif dari utang dibandingkan
dengan ekuitas. Jika biaya utang lebih rendah dan dapat dikelola dengan
baik, maka penambahan utang justru dapat meningkatkan profitabilitas

dan pada akhirnya turut mendorong kenaikan nilai saham perusahaan.?’

2. Indikator Struktur Modal
Indikator yang digunakan dalam mengukur struktur modal
dalam penelitian ini adalah Debt To Equity Ratio (DER). Dimana
menurut Kasmir, Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio keuangan
yang digunakan untuk mengukur perbandingan antara total utang dan
ekuitas perusahaan. Rasio ini menghitung keseluruhan kewajiban,
termasuk utang jangka pendek, terhadap modal yang dimiliki pemilik

perusahaan, Jika perusahaan dapat mengatur kombinasi antara hutang

27 Anissa Dwi Wahyuningtyas, Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Struktur Modal,
Kebijakan Deviden dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan, Jurnal Ilmu dan Riset
Akuntansi, Vol.12 No. 4. April, 2023, h. 6
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dengan ekuitas, maka perusahaan dapat memaksimalkan nilai

perusahaan.?®

Sedangkan menurut Sukamulja menjelaskan bahwa DER
digunakan untuk mengetahui proporsi liabilitas dalam struktur modal
perusahaan. DER menjadi indikator penting dalam menilai tingkat
risiko keuangan, karena semakin besar porsi utang, maka semakin tinggi
pula beban yang harus ditanggung perusahaan. Tingginya nilai DER
tidak hanya berpotensi menekan laba bersih, tetapi juga dapat
berdampak negatif terhadap persepsi investor, yang pada akhirnya bisa

menurunkan harga saham perusahaan.?

Rumus Debt to Equity Ratio (DER) diantara lain:

- Total Liabilitas 100%
~ “Total Ekuitas )

E. Profitabilitas dan Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan
Perspektif Ekonomi Syariah

Nilai perusahaan mencerminkan penilaian pasar terhadap prospek

bisnis di masa depan. Salah satu ukuran yang umum digunakan adalah rasio

Tobin’s Q, yaitu perbandingan antara nilai pasar perusahaan (ekuitas dan

28 Meliani Imanah, Pengaruh Debt To Equity Ratio dan Current Ratio Terhadap Nilai
Perusahaan dengan Return On Asset Sebagai Variabel Intervening, Jurnal Riset mahasiswa
Akuntasi, Vol. 8, No. 2, 2020, h. 3.

2 Theresia Sekar Palupi Ariska Putri, Analisis Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER),
Return On Equity (ROE), dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan
Subsektor Property dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017 2021, Jurnal
Prosiding: Ekonomi dan Bisnis, Vol. 3, No. 1, April 2023
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utang) dengan nilai buku total asetnya. Rasio ini membantu menilai apakah
perusahaan dihargai pasar lebih tinggi atau lebih rendah dibandingkan nilai
akuntansinya. Nilai Tobin’s Q yang lebih dari satu menunjukkan bahwa

investor melihat perusahaan memiliki potensi pertumbuhan yang baik.

Dalam ekonomi syariah, penilaian nilai perusahaan tidak hanya
berfokus pada keuntungan finansial, tetapi juga pada kesesuaian dengan
prinsip-prinsip syariah, seperti keadilan, kejujuran, transparansi, serta bebas
dari riba dan aktivitas haram. Perusahaan yang bernilai tinggi dalam Islam
adalah yang tidak hanya menguntungkan, tetapi juga memberi manfaat

sosial dan dijalankan secara halal.*

Prinsip ini dijelaskan di dalam Alqur’an surah Al- Baqarah ayat 275

yang berbunyi:
Gy obicall An il 2 ks U ) o5t ¥ T30 R0 il
oA il a5 5 aall 461 Ol 51 50 Qe all ) 1508 a3 e el
a3l e (a7 ) 8500 il o Al el 5 0 A 5a 2l

Gl g 2= U Cata i

Artinya: Orang-orang yang makan (mengambil) riba tidak dapat berdiri
melainkan seperti berdirinya orang yang kemasukan syaitan
lantaran (tekanan) penyakit gila. Keadaan mereka yang demikian
itu, adalah disebabkan mereka berkata (berpendapat),
sesungguhnya jual beli itu sama dengan riba, padahal Allah telah
menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba. Orang-orang yang
telah sampai kepadanya larangan dari Tuhannya, lalu terus
berhenti (dari mengambil riba), maka baginya apa yang telah

30 Afdhol Rinaldi, et.al., Ekonomi Syariah, Cetakan Pertama (Batam:Yayasan Cendikia
Mulia Mandiri, 2023), h. 25.
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diambilnya dahulu (sebelum datang larangan); dan urusannya
(terserah) kepada Allah. Orang yang kembali (mengambil riba),
maka orang itu adalah penghuni-penghuni neraka; mereka kekal di
dalamnya.’!

Dari penjelasan ayat diatas, ayat ini menekankan pentingnya
menjalankan aktivitas bisnis yang terbebas dari unsur riba, serta mendorong
sistem keuangan yang didasarkan pada prinsip jual beli dan kemitraan yang
adil. Hal ini sejalan dengan penggunaan rasio Tobin’s Q, di mana
perusahaan akan bernilai tinggi jika asetnya dimanfaatkan untuk kegiatan

yang halal, produktif, dan bermanfaat.

Sedangkan profitabilitas menggambarkan sejauh mana perusahaan
mampu memperoleh keuntungan dari pemanfaatan sumber daya yang
dimilikinya, seperti aset, modal, maupun pendapatan penjualan.’? Dalam
ekonomi syariah, profitabilitas tetap diakui sebagai indikator penting untuk
menilai keberhasilan bisnis, namun tujuannya bukan semata-mata mengejar
keuntungan maksimal. Keuntungan tersebut harus diperoleh melalui
kegiatan usaha yang halal, adil, bebas riba, dan memperhatikan

kemanfaatan bagi masyarakat secara luas.*’

keuntungan dalam Islam tidak boleh muncul semata-mata dari
modal yang berputar sendiri, melainkan harus diperoleh melalui

keterlibatan usaha manusia. Islam memandang bahwa investasi saham

31 Departemen Agama R1, Alqur’an Al-karim, (Surakarta:CV. Ziyad Visi Media,2009), h.47

32 Sri Sudarsi, Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Leverage dan Aktivitas terhadap Nilai
Perusahaan (studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018- 2021), Jurnal Ekonomi dan Ekonomi Syariah, Vol.
7 No. 1. Januari, 2024, h. 149

33 Putri Pratama dan Jaharuddin, Rekonstruksi Konsep Profitabilitas dalam Perspektif
Islam, Jurnal Sosial dan Humaniora, Vol. 2, No. 2, Maret 2018, h. 103
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diperbolehkan asalkan sesuai dengan prinsip-prinsip syariah, seperti dalam
bentuk kerja sama (syirkah atau musyarakah) yang melibatkan dua pihak
dengan sistem pembagian hasil usaha. Islam juga sangat mendorong agar
harta tidak disalahgunakan atau dibiarkan tidak produktif, melainkan harus
dimanfaatkan untuk kegiatan ekonomi yang bermanfaat. Selain itu, Islam
tidak menetapkan batasan khusus mengenai besarnya keuntungan yang
boleh diperoleh.** Sebagaimana dijelaskan di dalam Alqur’an surah An-nisa
ayat 29 sebagai berikut:

e 5583 08 o V) gl & Tl 150 1 sl Gl @l

2

Gan ) &K SR AT )% &l 158 ¥ 5% syl 5

Artinya: Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu saling memakan
harta sesamamu dengan jalan yang batil, kecuali dengan jalan
perniagaan yang berlaku dengan suka sama-suka di antara kamu.
Dan janganlah kamu membunuh dirimu; sesungguhnya Allah
adalah Maha Penyayang kepadamu >

Dari ayat tersebut menekankan pentingnya mencari harta melalui
perniagaan yang jujur dan adil. Manusia dianjurkan untuk memperoleh
keuntungan dengan cara yang sah tanpa merugikan orang lain atau
memperkaya diri sendiri. Prinsip suka sama suka dalam bertransaksi akan
menciptakan kesejahteraan bersama. Keuntungan yang diperoleh

perusahaan bermanfaat bagi pemegang saham melalui dividen, serta

34 A Jajang W Mabhri et al., Ekonomi Pembangunan Islam (jakarta: Departemen Ekonomi

dan Keuangan Syariaih, 2021).

h.53.

35 Departemen Agama RI, Alqur’an Al-karim, (Surakarta:CV. Ziyad Visi Media,2011),
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bertambahnya keuntungan meningkatkan modal perusahaan untuk

pengembangan usaha ke depan.

Sementera itu, struktur modal Dalam perspektif ekonomi syariah
memiliki dasar prinsip yang kuat. Struktur ini mengacu pada proporsi antara
modal internal perusahaan dan dana eksternal seperti utang, yang salah
satunya dapat dilihat melalui rasio Debt to Equity (DER), dimana DER
mengukur sejauh mana perusahaan menggunakan dana eksternal untuk
membiayai aktivitasnya.’® Islam tidak melarang penggunaaan utang dalam
ekonomi, asalkan tidak mengandung gharar (ketidakjelasan) dan zalim
(ketidakadilan) namun menekankan pentingnya prinsip keadilan, serta
prinsip transparansi. Sebagaimana dijelaskan di dalam Alqur’an surah Al-

Bagqarah ayat 282 sebagai berikut:
§ R0 nd Ja LY o s 1y 15k Gl S
Artinya: Wahai orang-orang beriman, apabila kamu melakukan utang
piutang untuk waktu yang ditentukan, maka tulislah.>’

Dari ayat tersebut yat ini menekankan pentingnya pencatatan utang-
piutang sebagai bentuk transparansi dan tanggung jawab, yang sangat

relevan dalam pengelolaan struktur modal dalam persepktif ekonomi

36 Ngatno, Analisa Kinerja Keuangan Perusahaan, Cetakan pertama, (Semarang: CV.
Alinea Media DIpantara, Januari, 2021), h. 64.

37 Departemen Agama RI, Alqur’an Al-karim, (Surakarta:CV. Ziyad Visi Media,2009),
h.48.
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syariah. Ini menunjukkan bahwa meskipun utang diperbolehkan, namun

harus dilakukan secara adil dan transparansi.

Didalam Penerapan nilai perusahaan dalam perspektif ekonomi

syariah perlu disesuaikan dengan ketentuan yang ditetapkan oleh Dewan

Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI). Beberapa fatwa

yang relevan antara lain:

Fatwa DSN-MUI No. 40/DSN-MUI/X/2003 tentang Pasar Modal
dan Pedoman Umum Penerapan Prinsip Syariah di Pasar Modal,
yang menegaskan bahwa kegiatan di pasar modal harus terbebas dari
unsur-unsur yang dilarang dalam Islam seperti riba, maysir

(spekulasi), dan gharar (ketidakjelasan).

Fatwa DSN-MUI No. 135/DSN-MUI/V/2020 mengenai Kriteria
dan Indikator Saham Syariah, menyebutkan bahwa aspek keuangan
perusahaan, termasuk rasio keuangan, dapat digunakan sebagai
indikator selama perusahaan tersebut memenuhi kriteria saham

syariah, seperti batasan utang berbasis bunga terhadap total aset.

Fatwa DSN-MUI No. 80/DSN-MUI/III/2011 tentang Prinsip
Syariah dalam Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di Pasar Reguler,
menyatakan bahwa semua transaksi saham harus sesuai dengan
prinsip syariah, dan perusahaan penerbit saham wajib menjalankan

kegiatan usaha yang halal.
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Persamaan
No | Nama/Judul/Tahun Variabel Pﬁ:‘i’t‘i‘:n dan li_iezls)iel:daan
Penelitian
1. | Supriandi (2021) Rasio Tobin’s Q | Metode Persamaan,
e X kuantitatif. | sama-sama
Analisis Nilai : .) . Pendekatan | membahas nilai
Perusahaan pada Nilai Perusahaan Deskriptif. | perusahaan
Perusahaan . ¥) Data menggunakan
mgngfaktur (stuc penelitian | tobin’s Q pada
Nilai Perusahaar berbasis perusahaan
pada 10 Perusahgy angka dari | yang terdaftar
Manufaktur BETE laporan BEI dengan
keuangan | memiliki nilai
perusahaan | perusahaan
(Tobin’s Q)
diatas 1.
Perbedaan,
hanya meneliti
nilai perusahaan
dengan rasio
tobin’s Q saja
dan tidak
membahas
profitabilitas
dan struktur
modal.
2. | Retta Aryani (2024) | Profitabilitas Metode Persamaaan,
(X1) kuantitatif. | sama-sama
pengam'h' Pendekatan | meneliti
profitabilitas, Leverage (X2) Deskriptif. | perusahaan
terhadap nilai Distress (X3) penellt}an cyclicals ‘
berbasis dengan hasil
perusahaan pada Nilai Perusahaan | anoka dari | profitabilitas
perusahaan sektor (Y) laporan berpengaruh
consummer non- keuangan | signifikan
cyclicals yang perusahaan | terhadap nilai

perusahaan.
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terdaftar di bei
periode 2020-2022

Perbedaan,
tidak membahas
leverage dan

financial
distress
terhadap nilai
perusahaan.
Priska Sodakh Debt equity Metode Persamaan,
(2019) Ratio (X1) kuantitatif. | sama-sama
Pengaruh Struktur Return on Asset iendfakgtan meniliti dengan
sosiatif. alat ukur ROA
Modal (ROA, ROE, | (X2) Data dan DER
dan DER) Terhadap . s o
Nilai Perusahaan Return On Equity penellt}an terhadap nilai
(PBV) Pada (X3) berbasis ‘ perusahaan‘
» angka dari | dengan hasil
Perusahaan Sektor Nilai Perusahaan laporan Sigl’li fikan
Propert yans (PBV) (Y) keuangan | kedua variabel.
Terdaftar D1 BE] perusahaan | Perbedaan,
Periode 2013- 2016 tidak meneliti
dengan alat
ukur ROE
terhadap nilai
perusahaan
menggunakan
PBV
Isfa Rizki Nur Profitabilitas(X1) | Metode Persamaan,
Febrinita (2019) kuantitatif. | sama-sama
S MSCal Pendekatan | meneliti
gfgfgi?gﬁitas (X2) Deskriptif. | profitabilitasn
Struk ’ Ukuran Data dan struktur
ruktur Modal, Dan ..
Ukuran Perusahaan Perusahaan penellt}an modal dengan
o berbasis hasil kedua
l"l)“erhadﬁp Nilai (X3) angka dari | variabel
s Nilai Perusahaan | [aporan tersebut
Y) keuangan | memiliki
perusahaan | pengaruh positif
terhadap nilai
perusahaan.
Perbedaan,

tidak membahas
ukuran
perusahaan
terhadap nilai
perusahaan dan
subjek
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penelitian
berbeda.

5. | Jauziyah Dzahabiyya | Rasio Tobin’sQ | Metode Persamaan,
(202) (X) kuantitatif. | sama-sama
Analisis Nilai Nilai perusahaan Ezzclifﬁiﬁn Fr)r;erumsl;%l;zimlal
Perusahaan dengan | (Y) Data men K

. - ggunakan
Model Rasio Tobin’s penelitian | tobin’s Q
Q berbasis dengan hasil
angka dari | memiliki nilai
laporan perusahaan
(Tobin’s Q)
diatas 1 dan
signifikan.
Perbedaan,

hanya meneliti
nilai perusahaan
dengan rasio
tobin’s Q saja
dan tidak
membahas
profitabilitas
dan struktur
modal.

Sumber: Berbagai Penelitian Terdahulu

G. Kerangka Konseptual

Dalam penelitian

ini  kerangka

konseptual bertujuan untuk

mempermudah pemahaman dan pendekatan terhadap masalah penelitian

dengan memberikan arah yang jelas menuju solusi. Dalam konteks

hubungan antara variabel independen dan dependen, kerangka ini berfungsi

sebagai dasar analisis untuk melihat bagaimana variabel independen

memengaruhi variabel dependen, sehingga faktor-faktor penting dalam

fenomena yang diteliti dapat diidentifikasi. Selain itu, kerangka berpikir

membantu memfokuskan penelitian pada aspek-aspek yang relevan dan




34

bermakna. Adapun gambaran kerangka berpikir dapat dijelaskan sebagai

— = Parsial

berikut:
Gambar 1. 1
Kerangka Konseptual
Profitabilitas
i_ . (ROA)
| Nilai Perusahaan
| (Tobin’sQ)
! Struktur Modal !
! (DER) i keterangan:

------ = Simultan

H. Hipotesis
Menurut Sugiyono menjelaskan bahwa hipotesis berfungsi untuk
memberikan jawaban sementara atas pertanyaan yang diajukan dalam
masalah penelitian. Dengan demikian, hipotesis berperan sebagai prediksi

awal terhadap fenomena yang sedang diteliti.

Berikut hipotesis yang digunakan dalam penelitian dari uraian-

uraian di atas:

HO; : Tidak ada pengaruh signifikan antara Profitabilitas (ROA)

terhadap Nilai Peruhaan (Tobin’s Q).

Ha; : Ada pengaruh signifikan antara Profitabilitas (ROA) terhadap

Nilai Peruhaan (Tobin’s Q).



HO,

Ha>

HO;

Has
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: Tidak ada pengaruh signifikan antara Struktur Modal (DER)

terhadap Nilai Peruhaan (Tobin’s Q).

: Ada pengaruh signifikan antara Struktur Modal (DER) terhadap

Nilai Peruhaan (Tobin’s Q).

: Tidak ada pengaruh signifkan antara Profitabilitas (ROA) dan
Struktur Modal (DER) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) secara

simultan.

: Ada pengaruh signifakan antara Profitabilitas (ROA) dan Struktur
Modal (DER) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) secara

simultan.



BAB III

METODE PENELITIAN

A. Jenis Penelitian

Penelitian ini menggunakan jenis peneltian deskriptif kuantitatif.
Dimana penelitian deskriptifif memberikan Gambaran atau deskripsi
sistematis, faktual, dan akurat mengenai karakteristik objek yang diteliti.
Pendekatan penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah
menggunakan pendekatan kuantitatif. Pendekatan kuantitatif bertujuan
untuk mengukur fenomena secara objektif menggunakan data numerik yang
dapat dianalisa secara statistik.*® Penelitian ini bersifat deskriptif yang
bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas dan struktur modal
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor Consumer Non Cyclicals
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2024 dalam perspektif

ekonomi syariah.

B. Lokasi Peneltian
Penelitian dilakukan dengan mengakses data sekunder dari laporan
keuangan Perusahaan sektor consumer non- cyclicals yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019- 2024. Data diambil dari
situs resmi Bursa Efek Indonesia, laporan tahunan Perusahaan, dan sumber

lain.

38 Sudirman, et.al, Metode Penelitian 1, (Bandung: Media Sains Indonesia, 2023), h. 167.

36
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C. Subjek dan Objek Penelitian

a. Subjek Penelitian

Subjek penelitian merupakan suatu atribut atau sifat atau nilai
dari orang, objek atau kegiatan yang mempunyai variabel tertentu yang
ditetapkan untuk dipelajari dan ditarik Kesimpulan.’® Subjek dalam
penelitian ini adalah Perusahaan manufaktur sektor consumer non-
cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode
2019- 2024. Subjek penelitian ini mencakup Perusahaan yang bergerak
dalam produksi barang dan jasa kebutuhan pokok yang permintaannya
relatif stabil, seperti makanan, minuman, farmasi, dan barang konsumsi

rumah tangga.
Objek Peneltian

Dalam melakukan penelitian sudah seharusnya ada objek yang
diteliti. Objek penelitian dapat berupa orang, benda, transaksi, atau

kejadian.*

Objek penelitian pada penelitian ini adalah Pengaruh
Profitabilitas yang diukur dengan Refurn On Assets (ROA) dan Struktur
Modal yang diukur dengan Debt To Equity Ratio (DER) terhadap Nilai

Perusahaan yang diukur dengan rasio Tobin s Q.

3 Chesley Tanujaya, Perancangan Standart Operational Procedure Produksi Pada
Perusahaan Cofeein, Jurnal Manajemen dan Start-Up Bisnis, Vol. 2, No 1, April 2017, h. 93.
40 Hardani, et.al., Metode Penelitian (Yogyakarta: CV. Pustaka [lmu Group, 2020), Cet. Ke

1, h..303.
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D. Populasi dan Sampel

C.

Populasi

Populasi adalah seluruh subjek yang diteliti dan sampel adalah
sebagian dari populasi yang akan diteliti. Menurut Djarwanto dalam
Iskandar, Populasi merupakan skor keseluruhan dari individu yang
karakteristiknya hendak diteliti dan satuan-satuan tersebut dinamakan
unit analisis, dan dapat berupa orang-orang, institusi-institusi, benda-
benda.*! Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar
pada sektor consumer non-cyclicals di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama periode 2019-2024. Sektor ini meliputi sub-sektor seperti,
makanan dan minuman, farmasi, produk rumah tangga, produk
tembakau. Berdasarkan Jumlah total periode 2019-2024 yaitu 6 tahun,
dengan jumlah data yang diambil sebanyak 72 data dari masing- masing

laporan keuangan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Sampel

Menurut Sugiyono Sampel merupakan bagian dari populasi
yang memiliki jumlah dan karakteristik. Didalam penelitian ini
menggunakan teknik Purposive sampling. Purposive sampling yaitu
Teknik penentuan sampel dari sejumlah populasi berdasarkan ciri-ciri
atau sifat tertentu dari populasi. Sampel penelitian diambil

menggunakan Teknik Purposive sampling untuk memilih sampel dari

34.

41 Syafrida Hafni Sahir, Metode Penelitian, Cet. 1, (Medan; Kbm Indonesia, 2021), Hal.
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populasi yang meliputi perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2019-2024.42

Tabel 111. 1

Perusahaan Sektor Consumer Non Cyclicals

No Nama Perusahaan Kode Saham
1 PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. ICBP
2 PT Mayora Indah Tbk MYOR
3 PT Unilever Indonesia Tbk UNVR
4 PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk JPFA
5 PT Sariguna Primatirta Tbk CLEO
6 PT BISI International Tbk BISI
7 PT Tunas Baru Lampung Tbk. TBLA
8 PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk CPIN
9 PT Sampoerna Agro Tbk. SGRO
10 PT Budi Starch & Sweetener Tbk. BUDI
11 PT Campina Ice Cream Industry Tbk CAMP
12 PT Ultrajaya Milk Industry & Trad ULTJ

Sumber: ww.idx.co.id

E. Sumber Data
Dalam penelitian ini menggunakan kuantitatif yaitu data sekunder.
Data sekunder adalah data yang terlebih dahulu dikumpulkan dan
dilaporkan oleh orang/instansi diluar peneliti, data primer yang telah diolah

lebih lanjut, seperti dalam bentuk tabel, grafik, gambar, dan lain-lain

42 Imam Machali, Metode Penelitian (Panduan Praktis Merencanakan, Melaksanakan dan
Analisis dalam Penelitian Kuantitatif), Cet. 3, (Yogyakarta; Fakultas Ilmu Tarbiyah dan Keguruan
Universitas Islam Negeri (UIN) Sunan Kalijaga Yogyakarta, 2021), Hal. 69
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sehingga lebih informatif untuk digunakan pihak lain.** Adapun sumber
datanya yaitu menggunakan data sekunder sebagai sumber data utama
diperoleh dari laporan keuangan perusahaan (annual report) yang diambil
dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) atau situs resmi perusahaan

masing- masing dari tahun 2019- 2024.

F. Teknik Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data menggunakan dokumentasi, dengan cara
mengunduh dan menganalisis laporan keuangan tahunan yang telah
dipublikasikan oleh perusahaan di situs resmi BEI atau situs perusahaan
terkait. Data tambahan seperti harga saham dan jumlah aset perusahaan

diperoleh melalui sumber eksternal seperti Yahoo Finance.

G. Teknis Analisis Data

Analisis data dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan
metode statistik  deskriptif dan regresi, yang bertujuan untuk
mengidentifikasi karakteristik sampel secara rinci dan mengukur pengaruh
variabel bebas terhadap variabel terikat. Pendekatan ini dipilih untuk
memberikan gambaran yang mendalam pemahaman kuantitatif mengenai
profitabilitas dan struktur modal terhadap nilai perusahaan yang diukur
melalui rasio Tobin’s Q pada perusahaan sektor Consumer Non-Cyclicals

selama periode 2019-2024.

4 Imam Santoso dan Harries madiistriyatno, Metodologi Penelitian Kuantitatif
(Tanggerang: Indigo Media, 2021), Cet. Ke-1, h. 318.
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Dalam pelaksanaan penelitian, penelitian ini menggunakan
perangkat lunak seperti Microsoft Excel dan SPSS (Statistical Package for
the Social Sciences) untuk mempermudah proses perhitungan dan
pengolahan data. Penggunaan alat bantu ini memungkinkan analisis data
yang lebih akurat, efisien, serta mendukung validitas dan keandalan hasil

penelitian.

1. Uji Deskriptif

Pada penelitian ini, peneliti menggunakan uji deskriptif yang
dimana mengambarkan karateristik variabel utama dalam penelitian
yaitu profitabilitas dan struktur modal terhadap nilai perusahaan
menggunakan rasio tobin’s Q pada perusahaan Consumer Non Cyclicals
2019 hingga 2024. Uji ini dilakukan dengan Menyusun data yang
kemudian menyajikan sebuah gambaran umum tentang hubungan

variabel-variabel tersebut.**

2. Uji Asumsi Klasik

a. Uji Normalitas

Uji normalitas adalah uji untuk menentukan apakah data
yang sedang diuji memiliki distribusi normal atau tidak. Pengujian
ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui nilai

residu/perbedaan yang ada dalam penelitian memiliki distribusi

4 Abigail Soesana, et.al., Metodologi Penelitian Kuantitatif, (Medan; Yayasan Kita
Penulis, 2023), h.87.
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normal atau tidak normal.** Untuk mengetahui apakah data variabel
dalam penelitian ini berdistribusi normal, dilakukan uji statistik
Kolmogorov—Smirnov terhadap nilai residual yang belum

distandardisasi dari hasil regresi.

Distribusi normal data dapat ditentukan berdasarkan hasil uji
Kolmogorov—Smirnov, dengan ketentuan Jika nilai signifikansi (p-
value) dari uji tersebut kurang dari 0,05, maka residual dinyatakan
tidak berdistribusi normal. Tetapi jika nilai signifikansi (p-value)

lebih dari 0,05, maka residual dianggap berdistribusi normal.*®

b. Uji Multikolinieritas

Uji Multikolonieritas merupakan untuk melihat ada atau
tidaknya hubungan yang tinggi antara variabel bebas.*’ Apabila
ditemukan hubungan yang cukup kuat (signifikan) antar variabel
independen, maka hal tersebut mengindikasikan adanya pengukuran
aspek yang serupa di antara variabel-variabel tersebut. Kondisi ini
tidak ideal untuk mengukur kontribusi kolektif variabel bebas

terhadap variabel dependen.*®

4 Imam Machali, Metode Penelitian (Panduan Praktis Merencanakan, Melaksanakan dan
Analisis dalam Penelitian Kuantitatif), Cet. 3, (Yogyakarta; Fakultas [lmu Tarbiyah dan Keguruan
Universitas Islam Negeri (UIN) Sunan Kalijaga Yogyakarta, 2021), h. 114.

46 Hatta Setiabudhi dan Ginanjar Adi Nugraha, Analisis Data Penelitian Menggunakan
SPSS: Langkah Praktis dan Studi Kasus, (Cilacap; Borneo Novelty Publishing,2024), h. 34.

47 Syafrida Hafni Sahir, Metode Penelitian, (Medan; Penerbit Kbm Indonesia, 2021), h. 70.

48 Imam Machali, Metode Penelitian (Panduan Praktis Merencanakan, Melaksanakan dan
Analisis dalam Penelitian Kuantitatif), Cet. 3, (Yogyakarta; Fakultas Ilmu Tarbiyah dan Keguruan
Universitas Islam Negeri (UIN) Sunan Kalijaga Yogyakarta, 2021), h. 140.
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Untuk mendeteksi Multikolonieritas menggunakan metode
Variance Inflation Factor (VIF) dan Tolerance (TOL), jika nilai
VIF< 10 atau memiliki tolerance> 0,1, maka dikatakan tidak
terdapat masalah multikolinearitas dalam regresi, dan jika koefisien
korelasi antar variabel bebas kurang dari 0,5, maka tidak terdapat

masalah uji multikolonieritas.
c. Uji Heteroskedastisitas

Uji Heterokedanstisitas adalah untuk melihat apakah
terdapat ketidaksamaan varians dari residual satu pengamatan ke
pengamatan lain. Penyimpangan Heterokedanstisitas menurut
Sugiyono, pengertian Heterokedanstisitas adalah varians variabel
dalam model tidak sama (konstan).** Uji ini bertujuan untuk
melakukan uji apakah pada sebuah model regresi terjadi
ketidaknyamanan varian dari residual dalam satu pengamatan ke
pengamatan lainnya. Apabila varian berbeda dis Apabila varian

berbeda, disebut heteroskedastisitas.

Salah satu cara untuk mengetahui ada tidaknya
heteroskedastisitas pada suatu model regresi linier berganda, yaitu
dengan melihat grafik scatterplot atau dari nilai prediksi variabel
terikat yaitu SRESID dengan residual error yaitu ZPRED. Apabila

tidak terdapat pola tertentu dan tidak menyebar diatas maupun

4 Syafrida Hafni Sahir, Metode Penelitian, (Medan; Penerbit Kbm Indonesia, 2021), h. 69



44

dibawah angka nol pada sumbu Y, maka dapat disimpulkan tidak

terjadi heteroskedastisitas.

3. Uji Regresi Liniear Berganda

Uji Regresi Berganda merupakan teknik statistik yang
melibatkan beberapa variabel, dengan dua atau lebih variabel bebas

(independen) dan satu variabel terikat (dependen).

Rumus persamaan Regresi Berganda sebagai berikut:

Y=atB 1 X 1+f X2+ €

Dimana:

a. Y adalah variabel dependen yaitu Nilai Perusahaan (7obin 5Q).

b. a adalah konstanta.

c. Pidanf2adalah koefisien regresi untuk masing-masing
variabel independent.

d. xi1 dan x> adalah variabel independen yaitu Return On Asset
(ROA) dan Debt To Equity Ratio (DER).

e. ¢ adalah kesalahan acak.”®

Dengan menggunakan metode regresi, penelitian ini bertujuan
untuk mengukur seberapa besar pengaruh masing-masing variabel
independen terhadap variabel dependen serta mengidentifikasi adanya

hubungan yang signifikan di antara keduanya.

0 Ibid., h. 52.
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4. Uji Hipotesis

a. Uji Parsial (Uji T)

Uji parsial atau uji t merupakan pengujian kepada koefisien
regresi secara parsial, untuk mengetahui signifikansi secara parsial
atau masing-masing variabel bebas terhadap variabel terikat.
Pengujian dilakukan dengan membandingkan nilai T hitung dengan
T tabel pada tingkat signifikansi 5%, menggunakan derajat
kebebasan (df) sebesar n - k, di mana n adalah jumlah sampel dan k

adalah jumlah variabel dalam model.
Hipotesis yang digunakan dalam pengujian ini yaitu:

1. Ho: t hitung < t tabel maka tidak terdapat pengaruh antara
variabel dependent terhadap variabel independent.

2. Ha: t hitung > t tabel maka terdapat pengaruh antara variabel
dependent terhadap variabel independent."

b. Uji Simultan (Uji F)

Uji F atau disebut Simultan digunakan untuk mengetahui
apakah variabel independen secara simultan berpengaruh terhadap
variabel dependen. Pengujian ini dilakukan dengan membandingkan

nilai F hitung dan F tabel pada tingkat signifikansi 5%, dengan

51 Syafrida Hafni Sahir, Metode Penelitian, (Medan; Penerbit Kbm Indonesia, 2021), h. 53.
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derajat kebebasan df = (n - k - 1), di mana n adalah jumlah sampel

dan k adalah jumlah variabel independen.
Hipotesis yang diuji dalam penelitian adalah:

1. Ho: Tidak ada pengaruh yang signifikan secara bersama-
sama dari variabel bebas terhadap variabel terikat.

2. Ha: Terdapat pengaruh yang signifikan secara bersama-sama
dari variabel bebas terhadap variabel terikat.>?

c. Uji Determinasi (R Square)

Uji determinasi, yang biasa dilambangkan dengan R?
digunakan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen. Semakin kecil nilai R?
maka semakin lemah pengaruh variabel bebas terhadap variabel
terikat. Sebaliknya, jika nilainya mendekati 1 atau 100%, maka
pengaruhnya semakin kuat.>* Nilai ini dapat dilihat pada tabel Model
Summary dalam output regresi, yang menunjukkan sejauh mana

model mampu menjelaskan variasi pada variabel dependen (Y).>*

32 Ibid., h.53.

53 Ibid.. h.54.

54 Citra Savitri, et.al., Statistik Multivariat Dalam Riset, (Bandung; Widina Bhakti Persada
Bandung, 2021), h. 7.
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Berikut adalah tabel operasional variabel untuk penelitian sebagai

berikut:

Tabel 111. 2

Operasional Variabel

Variabel

Indikator Pengukuran

Rumus

Profitabilitas
(X1)

1. kemampuan dalam
menghasilkan laba dari
kesulurahn aset dimiliki.

2. mencerminkan
efisiensi manajemen
dalam mengelola aset
memperoleh keuntungan

ROA
B Laba Bersih

=— " %1000
TotalAssetx 00

Struktur Modal
(X2)

1. perbandinga total
utang

2. total ekuitas
perusahaan

DER
i Total Liabilitas

"~ Total Ekuitas

x100%

Nilai Perusahaan

(Y)

1. Tobin’s Q < 1
menunjukkan bahwa
saham berada dalam
kondisi rendah
(undervalued).

2. Tobin’s Q =1
menunjukkan bahwa
saham berada dalam
kondisi rata- rata
(average).

3. Tobin’s Q > 1
menunjukkan bahwa
saham berada dalam
kondisi yang tinggi
(overvalued).

Tobin's Q
B MVE + Debt
"~ Total Asset
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I. Profil Perusahaan Penelitian

1. Perusahaan Indofood CBP Sukses Makmur Thk. (ICBP)

PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) adalah
perusahaan produsen barang konsumsi bermerek terkemuka di
Indonesia, yang awalnya merupakan bagian dari PT Indofood Sukses
Makmur Tbk. Perusahaan ini memulai produksi mi instan pada 1982 dan
memperluas usahanya ke produk nutrisi, makanan ringan, dan dairy.
ICBP resmi menjadi entitas mandiri pada 2009 dan terus berkembang
baik di pasar domestik maupun internasional, dengan lebih dari 60

pabrik di Indonesia dan ekspor ke lebih dari 100 negara.

ICBP memiliki visi menjadi produsen barang konsumsi
terkemuka, serta misi untuk terus berinovasi, fokus pada pelanggan,
menyediakan produk berkualitas, meningkatkan kompetensi internal,
berkontribusi terhadap masyarakat dan lingkungan, serta meningkatkan

nilai bagi para pemangku kepentingan.

2. PT Mayora Indah Tbhk (MYOR)

PT Mayora Indah Tbk didirikan pada 1977 di Tangerang dan
awalnya melayani pasar Jakarta. Setelah sukses di pasar domestik,
Mayora go public pada 1990 dan mulai ekspansi ke ASEAN hingga kini
menembus pasar global di lima benua. Sebagai perusahaan di sektor Fast
Moving Consumer Goods (FMCG), Mayora dikenal sebagai produsen
makanan berkualitas dan telah meraih berbagai penghargaan nasional

dan internasional.
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Visi dan misinya mencakup menjadi produsen makanan dan
minuman terpercaya di pasar global, meraih laba di atas rata-rata
industri, memberikan nilai tambah bagi pemangku kepentingan, serta
berkontribusi positif terhadap lingkungan dan negara tempat perusahaan

beroperasi.

. PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR)

PT Unilever Indonesia Tbk adalah perusahaan FMCG yang telah
beroperasi sejak 1933 dan menjadi salah satu pemimpin pasar di
Indonesia. Perusahaan ini mengelola lebih dari 40 merek dalam dua
segmen utama: Home & Personal Care serta Foods and Ice Cream,
dengan produk seperti sabun, shampoo, bumbu, teh, dan es krim. Sejak
1982, Unilever menjadi perusahaan publik dan sahamnya tercatat di

Bursa Efek Indonesia.

Unilever memiliki sembilan pabrik di Cikarang dan Rungkut
yang seluruhnya bersertifikasi halal dari MUI. Visi perusahaan adalah
menjadi pemimpin global dalam bisnis berkelanjutan yang berbasis
tujuan dan siap menghadapi masa depan. Misinya adalah menciptakan
masa depan lebih baik melalui produk yang meningkatkan kualitas
hidup, mendorong aksi positif masyarakat, serta mengembangkan
inovasi yang berkelanjutan dan bertanggung jawab secara sosial dan

lingkungan.
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4. PT Japfa Comfeed Indonesia Thk (JPFA)

PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk adalah salah satu perusahaan
agri-food terbesar di Indonesia yang memproduksi protein hewani
berkualitas sejak 1975. Kegiatan usahanya mencakup pakan ternak,
pembibitan ayam, pengolahan unggas, dan budidaya pertanian.
Perusahaan memulai operasional pada 1971 dengan nama PT Java

Pelletizing Factory, lalu beralih ke industri peternakan pada 1975.

Pada 1982, Japfa memperoleh hak distribusi eksklusif bibit
ayam Indian River, dan mencatatkan saham di bursa pada 1989. Melalui
konsolidasi dengan beberapa entitas, Japfa membentuk struktur seperti
saat ini. Visi dan misinya adalah menjadi penyedia terpercaya produk
pangan berprotein terjangkau di Indonesia, dengan mengedepankan
kerja sama dan pengalaman untuk memberikan manfaat bagi semua

pihak terkait.

5. PT Sariguna Primatirta Tbk (CLEO)
PT Sariguna Primatirta (Tanobel) adalah pelopor produsen Air
Minum Dalam Kemasan (AMDK) di Indonesia yang pertama meraih
sertifikasi ISO 22000:2005. Berdiri sejak 2003, perusahaan ini
menerapkan standar internasional seperti HACCP, dan memproduksi
merek-merek unggulan seperti Cleo dan Super O2. Selain fokus pada

kualitas, Tanobel juga berkomitmen terhadap kesejahteraan karyawan.
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Visi perusahaan adalah menjadi pemimpin di industri makanan
dan minuman di Indonesia, dengan misi mewujudkan masyarakat yang

lebih sehat melalui produk berkualitas dan terpercaya.

. PT BISI International Tbhk (BISI)

PT BISII International Tbk, sebelumnya bernama PT Bright
Indonesia Seed Industry, didirikan pada 22 Juni 1983 dan telah
mengalami beberapa perubahan anggaran dasar, terakhir pada Mei
2024. Perusahaan ini bergerak di bidang benih pertanian dan telah

mendapat pengesahan resmi dari Kementerian Hukum dan HAM RIL

Visinya adalah menyediakan pangan bagi dunia yang
berkembang, dengan misi memberikan produk, teknologi, dan
dukungan inovatif untuk membantu petani meningkatkan produktivitas
di tengah meningkatnya permintaan global akan pangan, pakan, bahan

bakar, dan serat.

. PT Tunas Baru Lampung Tbk (TBLA)

PT Tunas Baru Lampung Tbk (TBLA) didirikan pada 1973 dan
merupakan bagian dari Sungai Budi Group. Operasionalnya dimulai di
Lampung pada 1975, dan kini TBLA dikenal sebagai salah satu
produsen minyak goreng terbesar di Indonesia. Perusahaan resmi
tercatat di Bursa Efek Jakarta pada 14 Februari 2000. TBLA mengelola
lebih dari 61 ribu hektar perkebunan kelapa sawit dan mengoperasikan

15 pabrik di berbagai wilayah Indonesia. Produk utamanya meliputi
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minyak goreng, gula, dan sabun, yang dipasarkan di dalam dan luar

negeri.

Visinya adalah menjadi produsen minyak goreng nabati
terintegrasi yang efisien dan ramah lingkungan. Misinya meliputi
pengembangan bisnis terintegrasi dengan biaya terkendali, peningkatan
kualitas hidup masyarakat sekitar, serta penerapan standar lingkungan

melalui praktik produksi berkelanjutan (GMP dan GAP).

. PT Charoen Pokphand Indonesia Thk (CPIN)

PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk (CPIN) didirikan pada
1972 dan merupakan perusahaan agribisnis terkemuka di Indonesia.
CPIN bergerak di bidang produksi pakan ternak, pembibitan ayam
(DOC), budidaya ayam pedaging, serta pengolahan dan distribusi

makanan olahan berbasis unggas.

Visinya adalah menyediakan pangan bagi dunia yang
berkembang, dengan misi memproduksi dan menjual produk-produk
berkualitas tinggi serta inovatif, seperti pakan ternak, ayam pedaging,

DOC, dan makanan olahan.

. PT Sampoerna Agro Thk (SGRO)

PT Sampoerna Agro Tbk (SGRO) didirikan pada 1993 dengan
nama PT Selapan Jaya dan resmi berganti nama pada 2007 saat menjadi
perusahaan publik. SGRO bergerak di sektor perkebunan dengan fokus

pada produksi minyak kelapa sawit, benih unggul DxP Sriwijaya, serta
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produk non-sawit seperti sagu (Prima Starch) dan karet. Hingga 2024,
91% pendapatan berasal dari kelapa sawit. Perusahaan terus
memperluas lahan, terutama di Kalimantan, untuk mendukung

diversifikasi dan stabilitas produksi.

Visinya adalah menjadi perusahaan agribisnis terdepan yang
bertanggung jawab di Indonesia. Misinya meliputi pengembangan SDM
profesional, pencarian peluang pertumbuhan yang efisien, inovasi
berkelanjutan, kontribusi sosial, dan penerapan standar lingkungan

dalam seluruh proses bisnis.

PT Budi Starch & Sweetener Tbk. (BUDI)

PT Budi Starch & Sweetener Tbk (BUDI) adalah perusahaan
terbuka yang bergerak di industri pengolahan singkong menjadi produk
seperti tepung tapioka, glukosa, dan fruktosa. Didirikan pada 1979 dan
mulai beroperasi pada 1981, BUDI merupakan bagian dari Sungai Budi
Group, pelopor agribisnis di Indonesia. Perusahaan memiliki fasilitas
produksi di berbagai wilayah dan juga memproduksi bahan kimia serta
produk turunan lainnya. Sahamnya tercatat di Bursa Efek Indonesia

sejak 1995.

Visinya adalah menjadi produsen berbahan dasar singkong yang
terintegrasi dan ramah lingkungan. Misinya mencakup menjaga
lingkungan hijau dan meningkatkan daya saing melalui efisiensi biaya,

seperti pemanfaatan limbah untuk sumber energi dan pupuk organik.
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PT Campina Ice Cream Industry Tbk (CAMP)

PT Campina Ice Cream Industry Tbk didirikan pada 22 Juli 1972
di Surabaya oleh Darmo Hadipranoto dan telah berkembang menjadi
salah satu produsen es krim terkemuka di Indonesia. Campina
memproduksi berbagai varian es krim dengan merek populer seperti
Concerto, Hula-Hula, dan Mochi. Perusahaan resmi tercatat di Bursa
Efek Indonesia pada 19 Desember 2017. Dengan pabrik di Rungkut dan
lebih dari 1.200 karyawan, Campina terus memperluas pasar domestik
melalui inovasi produk dan komitmen terhadap kualitas serta keamanan

pangan.

Visinya adalah menjadi produsen es krim dan makanan beku
terbaik dan terbesar di Indonesia dengan mengutamakan kepuasan
pelanggan, pemegang saham, dan karyawan serta menjaga kelestarian
lingkungan. Misinya meliputi orientasi pasar, optimalisasi sumber daya,

serta tanggung jawab sosial dan lingkungan.

PT Ultrajaya Milk Industry & Trad (ULTJ)

PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk, didirikan
pada 2 November 1971 di Bandung, merupakan pelopor teknologi UHT
dan kemasan aseptik di Indonesia. Perusahaan memproduksi berbagai
produk makanan dan minuman seperti susu cair, teh siap minum, dan
susu bubuk, dengan merek unggulan seperti Ultra Milk, Teh Kotak, dan

Ultra Mimi. Selain itu, Ultrajaya juga bergerak di bidang pertanian,
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peternakan sapi perah, dan perdagangan. Sahamnya tercatat di Bursa

Efek Indonesia sejak 2 Juli 1990.

Visinya adalah menjadi perusahaan makanan dan minuman
terbaik dan terbesar di Indonesia dengan mengutamakan kepuasan
konsumen dan kepercayaan pemangku kepentingan. Misinya berfokus
pada orientasi pasar, kepedulian lingkungan, dan penciptaan nilai

tambah bagi pemegang saham.
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KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan mengenai

pengaruh profitabilitas dan struktur modal terhadap nilai perusahaan

menggunakan rasio Tobins Q, dapat disimpulkan beberapa hal sebagai

berikut:

1.

Profitabilitas yang diukur melalui Return on Assets (ROA) memiliki
pengaruh secara positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan yang
direpresentasikan oleh rasio Tobin’s Q. Artinya, semakin efektif
perusahaan dalam memanfaatkan aset untuk menghasilkan keuntungan,
maka semakin tinggi pula penilaian yang diberikan oleh investor
terhadap perusahaan tersebut.

Struktur modal yang diukur melalui Debt to Equity Ratio (DER)
memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan yang dapat
menyeimbangkan penggunaan utang dan modal sendiri secara efektif
berpotensi meningkatkan nilai perusahaannya di pasar.

Profitabilitas dan struktur modal secara simultan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan yang diukur dengan rasio Tobin’s Q. Pengelolaan laba

dan pendanaan yang tepat dapat meningkatkan stabilitas keuangan,

77
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kepercayaan investor, serta memperkuat posisi perusahaan di pasar,
sehingga menjadi faktor penting dalam membentuk nilai perusahaan.

Dalam perspektif ekonomi syariah, keberhasilan perusahaan tidak hanya
diukur dari pencapaian keuangan, tetapi juga dari kepatuhannya
terhadap prinsip syariah. Profitabilitas dan struktur modal yang
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan hanya dianggap sah jika
diperoleh melalui usaha yang halal, adil, dan bebas dari riba. Rasio
Tobin’s Q dapat digunakan sebagai alat ukur nilai perusahaan, selama
mencerminkan kegiatan usaha yang etis dan bermanfaat. Hal ini sejalan
dengan ketentuan fatwa DSN-MUI mengenai praktik pasar modal

syariah.

B. Saran

1.

Untuk perusahaan Consumer Non Cyclicals diharapkan terus mengelola
aset dengan cara yang efisien dan efektif agar tingkat profitabilitas tetap
stabil. Selain itu, penting bagi perusahaan untuk menjaga keseimbangan
struktur modal sesuai dengan prinsip syariah, guna mendukung
peningkatan nilai perusahaan secara berkelanjutan.

Untuk para investor, diharapkan agar memperhatikan indikator
profitabilitas serta struktur modal saat menilai kinerja perusahaan
sebelum mengambil keputusan investasi. Selain itu, penting bagi
investor untuk memastikan bahwa perusahaan yang dipilih telah
menjalankan aktivitas operasional dan pembiayaan sesuai dengan

prinsip-prinsip syariah.
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3. Untuk para akademisi dan peneliti berikutnya, diharapkan penelitian ini
dapat dijadikan acuan dalam mengembangkan studi sejenis dengan
menambahkan variabel lain, seperti ukuran perusahaan, pertumbuhan
penjualan, atau rasio keuangan lainnya. Selain itu, penelitian
selanjutnya juga bisa menggunakan metode yang berbeda atau
memperpanjang periode pengamatan agar memperoleh hasil yang lebih

komprehensif dan mendalam.
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Lampiran 1: Return On Assets (ROA), Debt To Equity Ratio (DER), Rasio Tobin’s
0 pada Perusahaan Sektor Consumer non Cyclicals

NO | KODE PERUSAHAAN | TAHUN ROA DER TO%IN S
1 | ICBP 2019 0,13 0,476 3,67
2020 0,064 1,81 1,59
2021 0,054 1,862 1,39
2022 0,04 1,584 1,51
2023 0,059 1,403 1,51
2024 0,065 1,305 1,52
2 | MYOR 2019 0,104 0,944 2,89
2020 0,104 0,772 3,49
2021 0,06 0,77 2,72
2022 0,087 0,748 2,93
2023 0,134 0,571 2,69
2024 0,101 0,751 2,52
3 | UNVR 2019 0,358 2,909 16,26
2020 0,349 3,159 14,41
2021 0,302 3,413 9,00
2022 0,293 3,583 10,57
2023 0,288 3,928 8,88
2024 0,21 6,466 5,35
4 | JPFA 2019 0,07 1,275 1,26
2020 0,035 1,362 1,22
2021 0,071 1,266 1,25
2022 0,043 1,493 1,05
2023 0,027 1,508 0,99
2024 0,087 1,169 1,18
5 | CLEO 2019 0,105 0,625 5,64
2020 0,101 0,465 4,89
2021 0,134 0,346 4,44
2022 0,114 0,429 4,23
2023 0,133 0,532 4,05
2024 0,175 0,391 7,37
6 | BISI 2019 0,104 0,27 1,28
2020 0,094 0,186 1,22
2021 0,122 0,148 1,08
2022 0,153 0,118 1,51
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2023 0,153 0,132 1,35
2024 0,049 0,072 1,06
7 | TBLA 2019 0,038 2,242 0,98
2020 0,035 2,304 0,93
2021 0,038 2,25 0,87
2022 0,034 2,469 0,89
2023 0,024 2,159 0,86
2024 0,025 2,29 0,84
8 | CPIN 2019 0,125 0,39 3,94
2020 0,123 0,335 3,68
2021 0,102 0,41 3,04
2022 0,073 0,514 2,66
2023 0,057 0,516 2,35
2024 0,087 0,413 2,12
9 | SGRO 2019 0,004 1,341 1,02
2020 -0,02 1,642 0,91
2021 0,082 1,158 0,90
2022 0,102 0,983 0,86
2023 0,048 0,871 0,82
2024 0,07 0,779 0,78
10 | BUDI 2019 0,021 1,334 0,73
2020 0,021 1,426 0,70
2021 0,028 1,256 0,81
2022 0,028 1,383 0,87
2023 0,024 1,142 0,90
2024 0,016 1,477 1,39
11 | CAMP 2019 0,073 0,131 2,20
2020 0,041 0,13 1,75
2021 0,087 0,122 1,33
2022 0,113 0,142 1,80
2023 0,104 0,148 2,05
2024 0,09 0,159 1,53
12 | ULTJ 2019 0,157 0,169 1,10
2020 0,127 0,454 1,99
2021 0,22 0,442 1,27
2022 0,177 0,221 1,20
2023 0,123 0,197 2,57
2024 0,134 0,141 2,34
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Descriptive Statistics

N Minimum  Maximum  Mean  Std. Deviation
P?jéﬁtabiliias 72 -,02 36 1000 07736
éuktur Modal 72 07 6,47 11358 1,11686
T??hin'so 72 78 1626  2,7140 294173
\%)Iid N (listwise) 72

Sumber: Hasil Uji SPSS 25

Lampiran 3: Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Linstandardiz

ed Residual
N 72
Normal Paré;éters""b Iﬁean ,0000000
“Sh:l. Deviation 1,40916436
Most Extreme Diﬂ'eacés A;salute 086
 Positive 077
5 Negative 096
Fest Statistic - B B 096
Asymp. Sig. (2-tailed) ,097°

Sumber: Hasil Uji SPSS 25
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a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
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Lampiran 6: Uji Regresi Liniear Berganda

Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coefficients  Coefficients Collinearity Statistics
el B td. Error Beta t Sig.  Tolerance  VIF
£ (Consin -84 ko 2505 N
—  Profitabilitas 29528 2473 J76 11,941 000 an 1,098
O Struktur Modal 5 Al 198 3051 003 an 1,098

Sumber: Hasil Uji SPSS 25

Lampiran 7: Koefisien Determinasi

Model Summarf

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

1 857° 734 126 1,53847

a. Predictors: (Constant), Struktur Modal, Profitabilitas

b. Dependent Variable: Tobin's @
Sumber: Hasil Uji SPSS 25
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Lampiran 8: Uji Parsial T
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Coeffcients”
Standardized
: Unstandardized Coefficients  Coeficients Collingarity Statistics
Nodel B Std. Error Beta t Sig.  Tolerance  VIF
&  (Constani) -834 3 -2,595 012
g) Proftabilitas 29528 2473 .775. 11,941. 000 g1 1,008
:;;‘ Struktur Modal ,523- .171- 198 3,051. ‘003‘ ,911‘ 1,098
Sumber: Hasil Uji SPSS 25
Léﬁlpiran 9: Uji Simultan
ANOVA’
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 451,105 2 225552 95295 000°
Residual 163,315 69 2,367
Total 614,420 A

.A. Dependent Variable: Tobin's Q

b Predictors: (Constant), Struktur Modal, Profitabilitas

Sumber: Hasil Uji SPSS 25




Lampiran 10: T Tabel
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y 0.25 0.10 0.05 0.025 0.01 0.005 0.001
df 0.50 0.20 0.10 0.050 0.02 0.010 0.002
41 0.68052 1.30254 1.68288 2.01954 2.42080 2.70118 3.30127
42 0.68038 1.30204 1.68195 2.01808 2.41847 2.69807 3.29595
43 0.68024 1.30155 1.68107 2.01669 2.41625 2.69510 3.29089
44 0.68011 1.30109 1.68023 2.01537 241413 2.69228 3.28607
45 0.67998 1.30065 1.67943 2.01410 241212 2.68959 3.28148
46 0.67986 1.30023 1.67866 2.01290 2.41019 2.68701 3.27710
41 0.67975 1.29982 1.67793 2.01174 2.40835 2.68456 3.27291
48 0.67964 1.29944 1.67722 2.01063 2.40658 2.68220 3.26891
49 0.67953 1.29907 1.67655 2.00958 2.40489 2.67995 3.26508
50 0.67943 1.29871 1.67591 2.00856 2.40327 2.67779 3.26141
51 0.67933 1.29837 1.67528 2.00758 2.40172 2.67572 3.25789
52 0.67924 1.29805 1.67469 2.00665 2.40022 2.67373 3.25451
53 0.67915 1.29773 1.67412 2.00575 2.39879 2.67182 3.25127
54 0.67906 1.29743 1.67356 2.00488 2.39741 2.66998 3.24815
55 0.67898 1.29713 1.67303 2.00404 2.39608 2.66822 3.24515
56 0.67890 1.29685 1.67252 2.00324 2.39480 2.66651 3.24226
57 0.67882 1.29658 1.67203 2.00247 2.39357 2.66487 3.23948
58 0.67874 1.29632 1.67155 2.00172 2.39238 2.66329 3.23680
59 0.67867 1.29607 1.67109 2.00100 2.39123 2.66176 3.23421
60 0.67860 1.29582 1.67065 2.00030 2.39012 2.66028 3.231M
61 0.67853 1.29558 1.67022 1.99962 2.38905 2.65886 3.22930
62 0.67847 1.29536 1.66980 1.99897 2.38801 2.65748 3.22696
63 0.67840 1.29513 1.66940 1.99834 2.38701 2.65615 3.22471
64 0.67834 1.29492 1.66901 1.99773 2.38604 2.65485 3.22253
65 0.67828 1.29471 1.66864 1.99714 2.38510 2.65360 3.22041
66 0.67823 1.29451 1.66827 1.99656 2.38419 2.65239 3.21837
67 0.67817 1.29432 1.66792 1.99601 2.38330 2.65122 3.21639
68 0.67811 1.29413 1.66757 1.99547 2.38245 2.65008 3.21446
69 0.67806 1.29394 1.66724 1.99495 2.38161 2.64898 3.21260
70 0.67801 1.29376 1.66691 1.99444 2.38081 2.64790 3.21079
7 0.67796 1.29359 1.66660 1.99394 2.38002 2.64686 3.20903
12 0.67791 1.29342 1.66629 1.99346 2.37926 2.64585 3.20733
73 0.67787 1.29326 1.66600 1.99300 2.37852 2.64487 3.20567
74 0.67782 1.29310 1.66571 1.99254 2.37780 2.64391 3.20406
75 0.67778 1.29294 1.66543 1.99210 2.377110 2.64298 3.20249




Lampiran 12: F Tabel
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df untuk
penyebut
(N2)

df untuk pembilang (N1)

10

1

12

13

14

15

46
4
48
49
50
51
52
53
24
55
56
51
58
29
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
10
n
12
13
14

4.05
4.05
4.04
4.04
4.03
4.03
4.03
4.02
4.02
4.02
4.01
4.01
4.01
4.00
4.00
4.00
4.00
3.99
3.99
3.99
3.99
3.98
3.98
3.98
3.98
3.98
3.97
3.97
3.97

3.20
3.20
3.19
319
3.18
3.18
3.18
317
317
3.16
3.16
3.16
3.16
315
315
315
315
314
314
314
314
313
313
313
313
313
312
3.12
312

2.81
2.80
2.80
2.19
2.19
2.19
2.18
2.18
2.18
2.71
2.71
2.71
2.16
2.76
2.76
2.76
2.75
2.75
2.75
2.75
2.74
2.74
2.74
2.74
2.74
2.73
2.73
2.73
2.73

2.51
2.57
2.57
2.56
2.56
2.55
2.55
2.55
2.54
2.54
2.54
2.53
2.53
2.53
2.53
2.52
2.52
2.52
2.52
2.51
2.51
2.51
2.51
2.50
2.50
2.50
2.50
2.50
2.50

2.42
2.4
2.4
2.40
2.40
2.40
2.39
2.39
2.39
2.38
2.38
2.38
2.31
2.31
2.31
2.31
2.36
2.36
2.36
2.36
2.35
2.35
2.35
2.35
2.35
2.34
2.34
2.34
2.34

2.30
2.30
2.29
2.29
2.29
2.28
2.28
2.28
2.21
2.21
2.21
2.26
2.26
2.26
2.25
2.25
2.25
2.25
2.24
2.24
2.24
2.24
2.24
2.23
2.23
2.23
2.23
2.23
2.22

2.22
2.21
2.21
2.20
2.20
2.20
2.19
2.19
2.18
2.18
2.18
2.18
2.11
2.11
2.11
2.16
2.16
2.16
2.16
2.15
2.15
2.15
2.15
2.15
2.14
2.14
2.14
2.14
2.14

2.15
2.14
2.14
2.13
2.13
2.13
2.12
2.12
2.12
21
21
21
2.10
2.10
2.10
2.09
2.09
2.09
2.09
2.08
2.08
2.08
2.08
2.08
2.07
2.07
2.07
2.07
2.07

2.09
2.09
2.08
2.08
2.07
2.07
2.07
2.06
2.06
2.06
2.05
2.05
2.05
2.04
2.04
2.04
2.03
2.03
2.03
2.03
2.03
2.02
2.02
2.02
2.02
2.01
2.0
2.01
2.01

2.04
2.04
2.03
2.03
2.03
2.02
2.02
2.01
2.01
2.01
2.00
2.00
2.00
2.00
1.99
1.99
1.99
1.98
1.98
1.98
1.98
1.98
1.97
1.97
1.97
1.97
1.96
1.96
1.96

2.00
2.00
1.99
1.99
1.99
1.98
1.98
1.97
1.97
1.97
1.96
1.96
1.96
1.96
1.95
1.95
1.95
1.94
1.94
1.94
1.94
1.93
1.93
1.93
1.93
1.93
1.92
1.92
1.92

1.97
1.96
1.96
1.96
1.95
1.95
1.94
1.94
1.94
1.93
1.93
1.93
1.92
1.92
1.92
1.91
1.91
1.91
1.91
1.90
1.90
1.90
1.90
1.90
1.89
1.89
1.89
1.89
1.89

1.94
1.93
1.93
1.93
1.92
1.92
1.91
1.91
1.91
1.90
1.90
1.90
1.89
1.89
1.89
1.88
1.88
1.88
1.88
1.87
1.87
1.87
1.87
1.86
1.86
1.86
1.86
1.86
1.85

1.91
1.91
1.90
1.90
1.89
1.89
1.89
1.88
1.88
1.88
1.87
1.87
1.87
1.86
1.86
1.86
1.85
1.85
1.85
1.85
1.84
1.84
1.84
1.84
1.84
1.83
1.83
1.83
1.83

1.89
1.88
1.88
1.88
1.87
1.87
1.86
1.86
1.86
1.85
1.85
1.85
1.84
1.84
1.84
1.83
1.83
1.83
1.83
1.82
1.82
1.82
1.82
1.81
1.81
1.81
1.81
1.81
1.80
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Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang
1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.
unsuskamay 2+ Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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FORMULIR KETERANGAN

" Nomor o Form-Riset-00258/BELPSR/A06-2025
Tanggal o 5 Juni 2025
Kepada Yith. : Bapak Dr. Zulkifli, M.Ag

Dickan Fakultas Svariah dan Hukum
Universitas lslam Negen Sultan Syarif Kasim Riau

Alamat . JI. HR. Soebrantas No. 155 KM. 15, Tuashmadani, Pekanbaru, 28293

Dengan ini kami menerangkan bahwa Mahasiswa di bawah ini:

Nama : Rachan Abdul Az
NIDM : 12120510490
Jurusan : Ekonomi Syariah

Telah menggunakan data-data yang tersedia di Bursa Efek Indonesia (BET) untuk penyvusunan Sknpst dengan
Judul “Pengaruh Profitabilitas dan Stroktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan Menggunakan Rasio
Tobin's () Pada Perusahaan Sektor Consumer Non Cyclicals Periode 20019-20237

Selanjutnya mohon untuk menginmkan 1 (satu) copy Skripsi terscbut sebagat bukti bagt kami dan untuk
melengkapi Referensi Penelitian di Pasar Modal Indonesia.

Schagar komitmen pencrapan Tata Kelola Perusahaan yang Baik, scluruh Insan BEI dilerang menerima
gratifikasi dalam bentuk apapun sesuai ketentuan vang berlaku. Jika mengetahui tindakan pelanggaran terkait
hal tersebut, mohon dilaporkan melalui saluran Whistdfeblowing Sysrem - Lester to 10X pada fink berikout

http-/fwhs i co.ud/,

Atas perhatian dan perkenan Bapak, kami ucapkan terima kasih.

mgals W Taifange
s it Emen Sulaeman

Kepala Wilayah Kantor Perwakilan BEI Riau
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PENGESAHAN PERBAIKAN SKRIPSI

Skripsi dengan judul Pengarub Profitabilitas dan Struktur Modal Terhadap Nilal Perusahaan
Menggunakan Raslo Tobin's Q Pada Perusahaan Sekior Consumer Non Cyclicals Periode
2019-2024 Perspektif Ekonomi Syariah yang ditulis oleh:

Nama ¢ Raehan Abdul Aziz
NIM + 12120510490
Program Studi : Ekonomi Syariah

Telah diperbaiki sesuai dengan permintaan Tim Penguji Munagasyah Fakultas
Syariah dan Hukum Universitas Islam Negeri Sultan Syarif Kasim Riau.

Pekanbaru, 25 Juni 2025

TIM PENGUJI MUNAQASYAH

Ketua
Dr. Nurnasrina, SE, M.Si

Sekretaris
Nuryanti, S.E.1, M.E.Sy

Penguji | _H

Dr. Budi Azwar, SE, M.S.Ec
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Madona Khairunisa, S.E.I., M.E.Sy veerrivsidaeed e i0ahs 199
Mengetahui:
Wakil Dekan |
Fakultas Syariah dan Hukum
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- Abdul MunM
NIP: 19711006 200212 1 003
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