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INFO ARTIKEL  ABSTRAK 

  

 

 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui dan 

mengevaluasi dampak arus kas, struktur modal, dan ukuran 

perusahaan terhadap nilai pasar perusahaan produk konsumen yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia. Studi ini mencakup 124 

perusahaan sebagai populasinya. Purposive sampling, 

menggunakan kriteria tertentu, digunakan dalam proses seleksi 

sampel untuk mendapatkan total 123 sampel, yang terdiri dari 41 

perusahaan selama periode 3 tahun. Pendekatan analisis regresi 

linier berganda digunakan untuk memeriksa data penelitian 

kuantitatif dalam pekerjaan ini. Temuan kesimpulan studi 

menunjukkan bahwa struktur modal dan skala bisnis memiliki efek 

yang berbeda pada nilai perusahaan, dan bahwa arus kas tidak 

berpengaruh sama sekali. 
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  ABSTRACT 

   

The purpose of this study is to determine and evaluate the impact 

of cash flow, capital structure, and company size on the market 

value of consumer product companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange. The study included 124 companies as its population. 

Purposive sampling, using specific criteria, was used in the sample 

selection process to obtain a total of 123 samples, consisting of 41 

companies over a 3-year period. A multiple linear regression 

analysis approach was used to examine the quantitative research 

data in this work. The study's concluding findings suggest that 

capital structure and business scale have different effects on 

company value, and that cash flow has no effect at all. Keywords: 

Cash Flow, Company Value, Capital Structure and Company 

SizeTranslated with DeepL.com (free version) 
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PENDAHULUAN  

 

Metrik pasar yang mewakili keadaan perusahaan adalah nilai perusahaannya. Angka pasar sering 

digunakan karena menunjukkan berapa banyak kekayaan yang dapat diberikan perusahaan kepada 

pemegang sahamnya ketika harga sahamnya naik. Hal ini dikarenakan apabila harga saham besar 

maka semakin besar kekayaan pemilik sahamnya. Nilai perusahaan sangatlah dibutuhkan oleh 

perusahaan dikarenakan nilai perusahaan yang besar mengindikasikan bahwa kekayaan pemilik 

perusahaantersebut juga semakin besar (Pribadi et al., 2019). Memprioritaskan nilai perusahaan 

berarti memprioritaskan angka arus kas saat ini atau aliran pendapatan yang diinginkan serta 

diterima investor di masa depan. Pemilik saham memprediksi perusahaan yang optimal mempunyai 

kondisi keuangan yang baik (Silalahi & Sihotang, 2021). Harga saham perusahaan menggambarkan 

nilai sebuah perusahaan. apabila perusaahaan berjalan dengan stabil, sahamnya akan banyak 

diminati investor. Keberhasilan ini bisa dipelajari oleh pemilik saham didalam laporan keuangan 

yang di terbitkan perusahaan. Laporan ini dapat berkontribusi pada investor ketika mengambil 

keputusan investasi misalnya menjual, membeli dan berinvestasi saham (Kholis et al., 2023). 

 

Laporan Keuangan mempunyai banyak bagian penting, seperti laporan neraca yang memberikan 

informasi meliputi aktiva dan kewajiban ekuitas suatu perusahaan pada kurun waktu tertentu. Selain 

itu yang berperan penting adalah laporan arus kas yang memiliki tujuan untuk menutupi aktivitas 

perusahaan dengan uang tunai. Salah satu jenis laporan keuangan yang harus disiapkan organisasi 

adalah laporan arus kas. Laporan tersebut menyajikan analisis akuisisi kas perusahaan dan 

alokasinya. Laporan tentang arus kas memberikan wawasan berharga tentang manfaat bisnis yang 

menghasilkan pendapatan. (Rohmatillah et al., 2022). Menurut Machmud (2021) Laporan arus kas 

adalah alat yang dipakai untuk menetukan berapa jumlah uang tunai yang digunakan sebagai 

membiayai operasi perusahaan dan apakah arus masuk dan arus keluar dialokasikan secara tepat dan 

efisien.Hal ini mempengaruhi arus kas perusahaan. Jika aset lancar suatu perusahaan terlalu rendah 

maka akan kehabisan dana sehingga menghambat kegiatan usaha perusahaan dan dapat 

menyebabkan tidak mampu memenuhi kewajibannya. Namun jika saldo kas suatu perusahaan terlalu 

tinggi maka akan terjadi surplus kas sehingga mempengaruhi keunggulan perusahaan dalam 

memperoleh laba. 

 

Faktor kedua yang biisa mepengaruhi nilaai perusahaan adalah struktur modal.Menurut Mahanani 

& Kartika (2022) Strukktur modal merupakan pembiayaan yang pada penggunaannya dilakukan 

menggunakan utang jangka panjang, saham preferen maupun investor. Struktur modal yang baik 

menjadi bagian dari faktor yang menjadikan perusahaan yang mmapu bersaing dalam waktu jangka 

panjang. Tidak secara eksplisit struktur modal perusahaaan dalam waktu dekat memperoleh kondisi 

finansial kian bertambah optimal dari perusahaan, karena biaya penggunaan yang dibayarkan oleh 

perusahaan akan menumbuhkan ketertarikan invesstor dan sangat beresiko apabila ekonomi kurang 

stabil, dan disisi lain beban bunga mereka bisa menurunkan pajak dari perusahaan (Rivandi & 

Novriani, 2021). 

 

Besaran perusahaan turut berperan dalam menentukan nilai perusahaan. Anggraini & MY (2019) 

menyatakan bahwa untuk menentukan nilai perusahaan, kita perlu melihat ukuran perusahaan. 

Ukuran perusahaan merupakan tinggi rendahnya suatu perusiahaan yang diperoleh dari jumlah 

neraca perusahaan, pendapatan, angka penjualan tipikal, dan rata-rata jumlah neraca. Penelitian 

tersebut menggunakan total aset sebagai indikator ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan 

mempegaruhi nilai perusahaan karena semakin mudahnya memperoleh pendanaan internal dan 

eksternal seiring dengan meningkatnya ukuran perusahaan. 

 

Hasil penelitian terdahulu menunjukkan perbedaan dan pengambilan laporan keuangan dari 

perusahaan dan tahun periode berbeda. Seperti penelitian yang dilkukan oleh Fadly Bahrun et al 

(2020) menjelaskan kalau arus kas terdapat pengaruh negatif pada nilai perussahaan. Berbeda 

dengan penelitian Devi & Riduwan (2019), yang menemukan bahwa arus kas tidak berpengaruh 
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pada nilai perusahaan. Menurut studi tambahan, arus kas memengaruhi nilai perusahaan 

(Ardiansiah, 2019). Ada variasi dalam penelitian struktur modal sebelumnya juga. Misalnya, studi 

oleh Widyantari & Yadnya (2017) dan Silalahi & Sihotang (2021) menemukan bahwa struktur 

modal menekan nilai perusahaan. Berbeda dengan studi Mahanani & Kartika (2022) dan Clarinda 

et al. (2023) yang mengklaim bahwa nilai perusahaan tidak terpengaruh oleh struktur modalnya. 

Perusahaan dengan struktur permodalan optimal biasanya memiliki nilai yang lebih tinggi, menurut 

penelitian Ramdhonah et al. (2022), Priyatama & Pratini (2021), dan Kharim & Hwihanus (2022). 

Studi ini berhasil menunjukkan hubungan positif antara struktur modal dan nilai perusahaan. 

Pandangan yang berbeda juga telah diungkapkan dalam studi sebelumnya tentang ukuran 

perusahaan; ini termasuk Priyatama & Pratini (2021), Ramdhonah et al. (2022), 

  

Seperti yang telah dijelaskan sebelumnya, tujuan dari penelitian ini adalah untuk: 1. Mengkaji dan 

menilai bagaimana arus kas mempengaruhi nilai usaha di sektor industri barang konsumsi; 2. 

Memeriksa dan mengevaluasi bagaimana struktur modal mempengaruhi penjualan untuk bisnis di 

sektor industri barang konsumsi; 3. Memeriksa dan mengevaluasi bagaimana ukuran dan nilai bisnis 

berhubungan satu sama lain di sektor industri barang konsumsi. Menurut tujuan penelitian, hipotesis 

berikut ditetapkan: 

H1 : Arus Kas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

H2 : Struktur Modal berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

H3 : Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

 

 

METODE PENELITIAN 

 

Penelitian ini menggunakan metodologi kuantitatif. Dalam penelitian ini, terdapat 124 perusahaan 

dalam kategori industri barang konsumsi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. Purposive sampling 

adalah metode seleksi sampel yang digunakan dalam penyelidikan ini. merupakan strategi pemilihan 

sampel data dengan persyaratan tertentu. Penelitian ini memperoleh sampel sebanyak 41 

perusahaan. Analisis regresi linier berganda yang menguji hipotesis memakai SPSS merupakan 

suatu strategi analisis data yang digunakan pada penulisan studi ini untuk memastikan dampak 

variabel indepeden terhadap variabel depeden dengan memperhatikan uji autokolerasi, 

heteroskedastisitas, normalitas dan multikolinearitas. Berikut merupakan model penelitian 

menggunakan kerangka konseptual. 

 

 

 

 

 

 

 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil Pengujian Statistik Deskriptif 
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Hasil Uji Asumsi Klasik  

1. Hasil Uji Normalitas 

 

 

 

 

 

 

 

 

Hasil tabel 2 pada metode kolmogorov-smirnov test diatas menghasilkan nilai signifikansi 

Asymp.Sig.(2-tailed) sejumlah 0,200 > 0,05. Sehingga bisa diketahui jika data yang dilakukan 

berdistribusi dengan normal. 

 

2. Hasil Uji Multikolinearitas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Berdasarkan tabel 4.7 tersebut bisa diketahui dari nilai tolerance untuk arus kas sejumlah 0,794, 

struktur modal diperoleh angka 0,822 dan ukuran perusahaan berjumlah 0,905 dimana semua 

nilai > 0,10. Selain itu angka VIF untuk arus kas berjumlah 1,260, Struktur modal sejumlah 

1,216 dan ukuran perusahaan sebesar 1,105 sehingga nilai VIF pada penelitian ini < 10. Dengan 

demikian dapat diketahui yakni tidak terjadi suatu multikolinearitas 

 

3. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1 Uji Heteroskedastisitas 
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4. Hasil Uji Autokolerasi 

 

Tabel 4 Hasil Uji Autokolerasi 

Variabel D-W Kesimpulan 

Independen : Arus Kas, struktur 

modal dan Ukuran perusahan. 

1.848 Tidak terjadi autokolerasi 

Dependen : Nilai Perusahaan   

 

Tabel 5 Hasil Uji Durbin-Watson 

Dl Du D-W 4 – dl 4 - du Kesimpulan 

1,6561 1,7559 1,848 2,3439 2,2441 Tidak Terjadi 

Autokolerasi 

 

Menurut hasil output SPSS pada tabel tersebut dapat dietahui angka D-W berjumlah 1,848 

dengan demikian dU < D-W < 4-dU atau 1,7559 < 1,848 < 2,2441. Sehingga berdasarkan 

kriteria dasar pengambilan keputusan dalam uji Durbin-Watson dapat dikatakan kalau tidak 

ada autokolerasi 

 

Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

Hasil analisis regresi linier berganda dapat disusun rumusan model regresi leinier berganda 

sebagai berikut : 

                                                   NP = α + β1AK + β2SM + β3UK + e 

                                                   NP = 4.790 + 0.088 + 0.304 + (-0.151) + 1.728 

 

Keterangan : 

NP/PBV = Nilai Perusahaan 

4.790 = Konstanta 

0.088 = Koefisien Arus Kas 

0.304 = Koefisien Struktur Modal 

-0.151 = Koefisien Ukuran Perusahaan 

1.728 = Error 

 

Hasil Uji Hipotesis  

1. Hasil Uji t (Parsial) 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Berdasarkan hasil tabel 6 dapat disimpulkan sebagai berikut : 

1. Pengujian hipotesis pertama 

Berdasaerkan perolehan pengujian parsial yang sudah dilakukan bisa dilihat nilai 

signifikasi sejumlah 0,054 > 0,05 yang memiliki arti bahwa variabel arus kas tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesi pertama ditolak. 

2. Pengujian Hipotesis Kedua 

Hipotesis kedua diterima karena hasil uji dari uji-t dari bilangan signifikansi adalah 0,001 

< 0,05, yang menunjukkan bahwa struktur modal memiliki efek positif terhadap nilai 
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perusahaan.. 

3. Pengujian Hipotesis Ketiga 

Angka yang signifikan 0,10 < 0,05 menunjukkan bahwa kontribusi perusahaan 

mempengaruhi nilai perusahaan, menurut temuan uji uji-t. Dapat disimpulkan bahwa 

ukuran perusahaan memiliki dampak negatif terhadap nilainya berdasarkan temuan uji 

perhitungan t, yang ditandai negatif pada (- 2,608). 

 

2. Hasil Uji F (kelayakan model) 

Hasil yang diperoleh pada pengujian kelayakan model adalah angka signifikansi 0,002 

< 0,05 maka dapat dikatakan kalau model penelitian ini layak digunakan 

 

Koefisien Determinasi 

Berdasarkan temuan pengujian, dimungkinkan untuk menentukan bahwa jumlah koefisien 

penentuan adalah 0,117, atau 11,7%, yang berarti bahwa nilai perusahaan dijelaskan oleh pengaruh 

variabel independen pada variabel dependen, seperti arus kas, struktur modal, dan ukuran 

perusahaan. Namun demikian, 88,3% sisanya dipublikasikan oleh sumber-sumber yang tidak terkait 

dengan penyelidikan ini. Berdasarkan temuan pengujian, dimungkinkan untuk menentukan bahwa 

jumlah koefisien penentuan adalah 0,117, atau 11,7%, yang berarti bahwa nilai perusahaan 

dijelaskan oleh pengaruh variabel independen pada variabel dependen, seperti arus kas, struktur 

modal, dan ukuran perusahaan. Namun demikian, 88,3% sisanya dipublikasikan oleh sumber-

sumber yang tidak terkait dengan penyelidikan ini. 

 

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Arus Kas terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil dari analisis ini adalah arus kas tidak mempengaruhi nilai perusahaan di sektor industri barang 

konsumsi. Hal ini terjadi karena konsumen laporan keuangan tidak menerima pengetahuan baru dari 

pengungkapan informasi arus kas. Ada kemungkinan bahwa investor tidak menanggapi informasi 

ini saat melakukan riset fundamental karena data arus kas masih dipandang sebagai indikator yang 

dapat diandalkan tentang seberapa baik kinerja perusahaan dalam hal menghasilkan keuntungan di 

masa depan. 

 

Temuan studi ini mendukung investigasi Christanty & Asyik (2019), yang menunjukkan bahwa arus 

kas tidak berpengaruh pada keberhasilan organisasi. Meskipun demikian, penelitian Amin dan 

Juanda dari tahun 2021 menjelaskan bahwa arus kas meningkatkan nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Penelitian ini menemukan bukti empiris yang kuat bahwa struktur modal memiliki pengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan di sektor industri barang konsumsi, dimana perusahaan dengan struktur 

modal yang optimal umumnya memiliki nilai yang lebih tinggi. yang menjelaskan apabila struktur 

modal semakin besar maka nilai perusahaan semakin besar, karna kebijakan tersebut dapat 

ditunjukkan ketika bertambahnya utang akan berdampak positif terhadap minat investor yang 

selanjutnya menperoleh nilai tinggi pada perusahaan infrastruktutr. Perusahaan yang sukses 

melakukan pembiayaan dengan hutang mengindikasikan dalam prospek untuk memperoleh hutang 

tersebut pihak yang memberikan hutang telah lebih dulu mengetahui atau menilai keadaan 

perusahaan tersebut layak atau tidaknya mendapatkan hutang. 

 

Penelitian ini menghasilkan temuan yang sejalan dengan Priyatama dan Pratini (2021), yang 

menunjukkan bahwa struktur modal memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan , dimana 

perusahaan dengan struktur modal yang optimal umumnya memliki nilai yang lebih tinggi namun 

tidak sama dengan penelitian yang dikerjakan oleh Burhan dan Bagana (2024) yang mengemukakan 

kalau strukttur modal tidak memberikan pengaruh pada nilai perusahaan. 
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Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Menurut temuan penelitian, ukuran perusahaan memiliki dampak yang merugikan pada nilai 

pasarnya dalam bisnis produk konsumen. Ini menyiratkan bahwa PBV atau struktur modal 

perusahaan akan semakin kecil semakin besar perusahaan. Hal ini dapat dijelaskan oleh keyakinan 

yang dipegang 

 

 

KESIMPULAN  

 

Penelitian ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan di industri barang konsumsi tidak dipengaruhi 

secara signifikan oleh arus kas. Ini disebabkan oleh fakta bahwa investor tidak terlalu 

memperhatikan informasi tentang arus kas yang diungkapkan dalam laporan keuangan. Arus kas 

tetap dianggap sebagai indikator konvensional yang tidak memberikan informasi baru bagi investor 

dalam membuat keputusan. Sebaliknya, struktur modal berdampak positif pada nilai perusahaan, 

dengan struktur modal yang ideal cenderung meningkatkan nilai perusahaan. Di sisi lain, ukuran 

perusahaan ditemukan berdampak negatif pada nilai pasar, karena kebijakan retensi laba yang 

mengurangi daya tarik investor mengurangi permintaan saham perusahaan besar. Penurunan minat 

investor ini dapat mengurangi nilai bisnis. 
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