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Abstrak

Penelitian ini menguji keterkaitan antara kinerja ekonomi, ukuran perusahaan, dan nilai pasar
pada emiten makanan dan minuman yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama 2020-2024. Nilai
pasar perusahaan diproksikan dengan Price to Book Value (PBV), kinerja ekonomi diwakili Return
on Assets (ROA), sedangkan ukuran perusahaan dihitung melalui logaritma natural total aset. Studi
ini menggunakan pendekatan kuantitatif berbasis data panel dengan sumber data sekunder dari
laporan tahunan dan informasi pasar yang tersedia untuk publik. Sampel ditentukan secara
purposive dan menghasilkan 10 perusahaan, sehingga diperoleh 50 observasi perusahaan-tahun.
Pengujian dilakukan dengan EViews 12 melalui tahapan statistik deskriptif, pemilihan model, uji
asumsi, serta estimasi regresi panel. Hasil Uji Chow dan Uji Hausman mengarahkan pemilihan
Fixed Effect Model sebagai model estimasi. Temuan empiris menunjukkan bahwa ROA
berpengaruh positif dan signifikan terhadap PBV. Ukuran perusahaan juga menunjukkan pengaruh
positif dan signifikan terhadap PBV. Secara simultan, kedua variabel independen mampu
menjelaskan perubahan nilai perusahaan secara signifikan, dengan R-squared sebesar 0,950645.
Hasil ini mengindikasikan bahwa kemampuan menghasilkan laba dan kapasitas aset menjadi
informasi penting yang diperhatikan pasar dalam menilai emiten makanan dan minuman. Temuan
penelitian memberikan implikasi bahwa peningkatan nilai perusahaan perlu diarahkan pada
penguatan profitabilitas, pemanfaatan aset yang produktif, serta pertumbuhan skala usaha yang
efisien.

Kata kunci: kinerja ekonomi; ukuran perusahaan; nilai perusahaan; ROA; PBV; firm size

Abstract
This study examines the relationship between economic performance, firm size, and firm value of
food and beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the 2020–2024 period.
Firm value is measured using the Price-to-Book Value (PBV) ratio, economic performance is
proxied by Return on Assets (ROA), and firm size is measured by the natural logarithm of total
assets. This research employs a quantitative approach using panel data analysis based on
secondary data obtained from publicly available annual reports and market information. The
sample was selected using purposive sampling, resulting in 10 companies and a total of 50 firm-
year observations. Data were analyzed using EViews 12 through descriptive statistics, model
selection, classical assumption testing, and panel regression analysis. The Chow test and Hausman
test indicated that the Fixed Effect Model was the most appropriate estimation model. The
empirical findings reveal that ROA has a positive and significant effect on PBV. Firm size also has
a positive and significant effect on PBV. Simultaneously, both independent variables significantly
explain variations in firm value, with an R-squared value of 0.950645. These findings indicate that
profitability and asset capacity are important factors considered by investors in assessing the
market value of food and beverage companies. The study implies that enhancing firm value should
focus on improving profitability, optimizing productive asset utilization, and promoting efficient
business growth.

Keywords: economic performance; firm size; firm value; Return on Assets (ROA); Price-to-Book
Value (PBV)
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PENDAHULUAN
Subsektor makanan dan minuman memiliki peran penting dalam struktur industri

Indonesia karena berkaitan langsung dengan kebutuhan konsumsi masyarakat. Aktivitas
bisnis pada subsektor ini tidak hanya menopang pemenuhan barang konsumsi, tetapi juga
memberi kontribusi terhadap kinerja manufaktur, penciptaan nilai tambah, dan penyerapan
tenaga kerja. Data Badan Pusat Statistik menunjukkan bahwa industri makanan dan
minuman tetap menjadi salah satu kelompok manufaktur yang memiliki kontribusi besar
terhadap perekonomian nasional. Namun, periode 2020-2024 menghadirkan kondisi yang
tidak sepenuhnya stabil karena perusahaan harus berhadapan dengan pandemi, pemulihan
daya beli, gangguan rantai pasok, serta tekanan biaya produksi.

Perubahan kondisi ekonomi tersebut berpengaruh terhadap cara investor menilai
prospek emiten. Pada perusahaan terbuka, nilai perusahaan tidak hanya mencerminkan
kondisi keuangan saat ini, tetapi juga menjadi sinyal mengenai ekspektasi pasar atas
kemampuan perusahaan menciptakan keuntungan pada masa mendatang. Salah satu ukuran
yang banyak digunakan untuk membaca persepsi pasar adalah Price to Book Value (PBV).
Rasio ini membandingkan harga pasar saham dengan nilai buku per lembar saham,
sehingga dapat menunjukkan seberapa besar pasar memberikan apresiasi terhadap
kekayaan bersih perusahaan.

Kinerja ekonomi merupakan salah satu informasi utama yang sering digunakan
investor dalam menilai perusahaan. Dalam penelitian ini, kinerja ekonomi diproksikan
dengan Return on Assets (ROA). ROA menggambarkan kemampuan perusahaan
mengelola keseluruhan aset untuk menghasilkan laba. Semakin tinggi ROA, semakin besar
indikasi bahwa aset perusahaan digunakan secara produktif. Dalam industri makanan dan
minuman, efektivitas aset menjadi krusial karena perusahaan harus mengelola kapasitas
produksi, persediaan, jaringan distribusi, dan stabilitas permintaan secara bersamaan.

Selain profitabilitas, ukuran perusahaan juga dapat memengaruhi penilaian pasar.
Perusahaan yang memiliki aset lebih besar umumnya dianggap mempunyai kapasitas
operasional lebih kuat, akses pendanaan lebih baik, jaringan pemasaran lebih luas, dan
peluang efisiensi melalui skala ekonomi. Meskipun demikian, ukuran yang besar tidak
selalu menjamin nilai pasar yang tinggi. Perusahaan berskala besar juga dapat menghadapi
kompleksitas organisasi dan biaya pengelolaan yang lebih tinggi. Oleh karena itu,
pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan perlu diuji secara empiris.

Penelitian sebelumnya mengenai hubungan ROA, ukuran perusahaan, dan nilai
perusahaan belum menunjukkan hasil yang sepenuhnya konsisten. Beberapa studi
menemukan pengaruh positif signifikan, sedangkan penelitian lain menunjukkan hasil yang
tidak signifikan. Perbedaan tersebut dapat terjadi karena variasi sektor, tahun pengamatan,
proksi variabel, dan kondisi ekonomi yang melatarbelakanginya. Dengan mengambil
periode 2020-2024, penelitian ini mencoba memberikan bukti empiris yang lebih aktual,
terutama karena periode tersebut mencakup masa krisis, pemulihan, dan penyesuaian
pascapandemi.

TINJAUAN PUSTAKA

Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan menggambarkan penilaian pasar terhadap kemampuan perusahaan

menciptakan manfaat ekonomi bagi pemegang saham. Dalam konteks perusahaan terbuka,
nilai tersebut tercermin dari respons pasar atas informasi keuangan maupun prospek usaha.
PBV sering digunakan sebagai proksi karena mampu memperlihatkan perbandingan antara
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harga saham dan nilai buku per lembar saham. PBV yang lebih tinggi menunjukkan bahwa
pasar memberikan penilaian lebih besar dibandingkan nilai akuntansi perusahaan.

Penggunaan PBV relevan untuk menganalisis emiten makanan dan minuman karena
subsektor ini memiliki karakteristik padat aset dan bergantung pada kesinambungan
operasi. Ketika pasar menilai perusahaan mampu mengelola aset, menjaga permintaan, dan
mempertahankan laba, PBV cenderung meningkat. Sebaliknya, PBV rendah dapat
menunjukkan bahwa investor menilai prospek perusahaan belum cukup kuat atau terdapat
risiko tertentu yang perlu diperhatikan.

Kinerja Ekonomi
Kinerja ekonomi menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan

sumber daya untuk menghasilkan laba. Penelitian ini menggunakan ROA karena indikator
tersebut menghubungkan laba bersih dengan total aset. Rasio ini memberi gambaran
mengenai efisiensi aset dalam menghasilkan keuntungan. Pada perusahaan makanan dan
minuman, ROA menjadi ukuran penting karena operasi perusahaan sangat bergantung
pada aset produksi, persediaan, distribusi, dan fasilitas pendukung lainnya.

Dalam perspektif signaling theory, profitabilitas yang baik dapat dipandang sebagai
sinyal positif bagi investor. ROA yang tinggi menunjukkan bahwa manajemen mampu
mengelola aset secara efektif, sehingga pasar dapat merespons informasi tersebut melalui
peningkatan penilaian terhadap perusahaan. Sejumlah penelitian terdahulu menemukan
hubungan positif antara ROA dan PBV, tetapi terdapat pula studi yang tidak menemukan
pengaruh signifikan. Perbedaan hasil tersebut menunjukkan bahwa pengaruh ROA
terhadap PBV perlu diuji kembali pada konteks industri dan periode tertentu.

Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan mencerminkan kapasitas ekonomi dan sumber daya yang dimiliki

suatu entitas. Ukuran ini dapat diukur melalui total aset, penjualan, maupun kapitalisasi
pasar. Dalam penelitian ini, ukuran perusahaan diproksikan dengan logaritma natural total
aset agar perbedaan nilai aset antarperusahaan yang sangat besar dapat dinormalisasi.

Menurut pandangan Resource-Based View, perusahaan dengan sumber daya lebih
besar memiliki peluang untuk membangun keunggulan melalui kapasitas produksi,
jaringan distribusi, akses modal, dan efisiensi biaya. Dalam subsektor makanan dan
minuman, keunggulan tersebut dapat membantu perusahaan menjaga kontinuitas pasokan,
memperluas pasar, serta menyerap perubahan harga bahan baku. Namun, aset yang besar
juga dapat menimbulkan kompleksitas dan inefisiensi apabila tidak dikelola secara
produktif.

Penelitian sebelumnya menunjukkan hasil yang beragam mengenai pengaruh ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan. Sebagian studi mendukung adanya pengaruh positif,
sedangkan studi lain menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak selalu menjadi
pertimbangan utama investor.

Konteks Periode 2020-2024
Periode 2020-2024 menjadi rentang pengamatan yang penting karena mencakup fase

pandemi, pemulihan, dan penyesuaian bisnis pascapandemi. Perusahaan makanan dan
minuman menghadapi perubahan pola konsumsi, fluktuasi daya beli, keterbatasan pasokan,
dan kenaikan biaya produksi. Kondisi tersebut dapat memengaruhi laba, struktur aset, serta
persepsi investor terhadap prospek perusahaan.

Dalam situasi ekonomi yang berubah cepat, investor cenderung memberi perhatian
lebih besar pada indikator yang menunjukkan ketahanan operasional dan kemampuan
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perusahaan menghasilkan laba. Oleh karena itu, pengujian terhadap ROA dan ukuran
perusahaan pada periode ini diharapkan memberikan gambaran mengenai faktor internal
yang relevan dalam menjelaskan nilai perusahaan.

METODE PENELITIAN

Desain Penelitian
Penelitian ini menggunakan rancangan kuantitatif dengan pendekatan deskriptif-

verifikatif. Pendekatan kuantitatif digunakan karena hubungan antarvariabel diuji
menggunakan data numerik dan prosedur statistik. Analisis deskriptif dipakai untuk
menggambarkan karakteristik ROA, firm size, dan PBV, sedangkan analisis verifikatif
digunakan untuk menguji hipotesis mengenai pengaruh parsial dan simultan variabel
independen terhadap variabel dependen.

Paradigma yang digunakan adalah positivistik karena penelitian berfokus pada
pengukuran objektif dan pengujian hubungan antarvariabel berdasarkan data empiris.
Dengan pendekatan ini, kesimpulan penelitian ditarik dari hasil estimasi model statistik,
bukan dari penilaian subjektif peneliti.

Objek, Periode, dan Sumber Data
Objek penelitian adalah perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia. Data yang digunakan mencakup laporan keuangan tahunan, laporan
tahunan, dan informasi harga saham selama 2020-2024. Seluruh data diperoleh dari
sumber terbuka, yaitu situs Bursa Efek Indonesia dan publikasi resmi perusahaan sampel.

Jenis data yang digunakan adalah data panel karena menggabungkan data
antarperusahaan dan data runtut waktu. Struktur data tersebut memungkinkan penelitian
menangkap variasi karakteristik perusahaan sekaligus perubahan nilai variabel selama lima
tahun pengamatan.

Populasi dan Sampel
Populasi penelitian mencakup seluruh emiten makanan dan minuman yang tercatat di

BEI selama periode 2020-2024. Sampel dipilih menggunakan purposive sampling, yaitu
teknik pemilihan sampel berdasarkan kriteria yang disesuaikan dengan tujuan penelitian.

Kriteria sampel meliputi: perusahaan tercatat secara konsisten selama periode
pengamatan; menerbitkan laporan keuangan tahunan secara lengkap; serta memiliki data
PBV, ROA, dan total aset yang dapat dihitung secara memadai. Berdasarkan kriteria
tersebut, diperoleh 10 perusahaan dengan lima tahun observasi, sehingga total data yang
dianalisis berjumlah 50 perusahaan-tahun.

Teknik Analisis Data
Analisis data dilakukan dengan EViews 12. Tahapan analisis meliputi statistik

deskriptif, pemilihan model regresi panel, pengujian asumsi, dan pengujian hipotesis.
Model panel yang dipertimbangkan mencakup Common Effect Model, Fixed Effect Model,
dan Random Effect Model. Uji Chow digunakan untuk membandingkan Common Effect
dan Fixed Effect, sedangkan Uji Hausman digunakan untuk menentukan pilihan antara
Fixed Effect dan Random Effect.

Persamaan dasar yang digunakan dalam penelitian ini adalah: PBVit = α + β1ROAit
+ β2Sizeit + εit. Pengujian parsial dilakukan melalui uji-t, pengujian simultan melalui uji-F,
dan kemampuan penjelasan model dinilai menggunakan koefisien determinasi.
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Gambaran Umum Data Penelitian
Data penelitian berasal dari 10 emiten makanan dan minuman yang memenuhi

kriteria sampel selama periode 2020-2024. Dengan lima tahun pengamatan, jumlah
observasi yang digunakan dalam analisis adalah 50. PBV digunakan sebagai variabel
dependen, sedangkan ROA dan firm size menjadi variabel independen.

Pemilihan sampel dilakukan secara selektif agar setiap perusahaan memiliki
kelengkapan data yang dibutuhkan. Pendekatan ini penting karena regresi data panel
membutuhkan konsistensi data antarperusahaan dan antartahun.

Statistik Deskriptif
Tabel 1. Uji Deskriptif

Rata-rata PBV sebesar 1,042923 menunjukkan bahwa secara umum harga pasar
saham perusahaan sampel berada sedikit di atas nilai bukunya. Nilai minimum dan
maksimum PBV memperlihatkan adanya perbedaan penilaian pasar yang cukup besar
antarperusahaan. Hal ini wajar karena setiap emiten memiliki karakteristik profitabilitas,
skala aset, dan prospek usaha yang berbeda.

Nilai rata-rata firm size sebesar 33,11151 menunjukkan bahwa sampel terdiri atas
perusahaan dengan kapasitas aset yang relatif besar, meskipun terdapat variasi yang cukup
jelas. Sementara itu, rata-rata ROA sebesar 0,219898 menunjukkan kemampuan
menghasilkan laba yang berbeda antarperusahaan. Standar deviasi ROA yang cukup tinggi
memperlihatkan bahwa profitabilitas emiten dalam sampel tidak homogen.
Pemilihan Model Regresi Panel

Uji Chow
Tabel 2. Uji Chow

Hasil Uji Chow menunjukkan nilai probabilitas 0,0000. Nilai tersebut berada di
bawah tingkat signifikansi 5%, sehingga Fixed Effect Model lebih tepat digunakan
dibandingkan Common Effect Model. Hasil ini mengindikasikan adanya perbedaan



Jurnal Bisnis dan Akuntansi Unsurya Vol. 11, No.2, Juni 2026

282 Akuntansi FEB – Universitas Dirgantara Marsekal Suryadarma

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

-0.4 -0.3 -0.2 -0.1 0.0 0.1 0.2 0.3 0.4

Series: Standardized Residuals
Sample 2020 2024
Observations 50

Mean      -2.16e-17
Median   0.015425
Maximum  0.400058
Minimum -0.445761
Std. Dev.   0.215348
Skewness  -0.351700
Kurtosis   2.378404

Jarque-Bera  1.835736
Probability  0.399370

karakteristik yang melekat pada masing-masing perusahaan dan perlu dikendalikan dalam
model.

Uji Hausman
Tabel 3. Uji Hausman

Uji Hausman menghasilkan probabilitas 0,0001. Dengan nilai tersebut, Fixed Effect
Model kembali menjadi pilihan yang lebih sesuai dibandingkan Random Effect Model.
Oleh karena itu, interpretasi hasil regresi dalam penelitian ini didasarkan pada estimasi
Fixed Effect Model.

Uji Asumsi Klasik
Normalitas

Gambar 1. Uji Normalitas

Hasil uji normalitas menunjukkan nilai Jarque-Bera sebesar 1,835736 dengan
probabilitas 0,399370. Karena probabilitas lebih besar dari 0,05, residual model dapat
dinyatakan memenuhi asumsi normalitas.

Multikolinearitas
Tabel 4.Multikolinearitas

X1 X2
X1 1 -0,218544
X2 -0,218544 1

Korelasi antara ROA dan firm size sebesar -0,218544. Nilai ini jauh di bawah batas
umum 0,80, sehingga tidak terdapat indikasi multikolinearitas yang mengganggu estimasi
model.

Autokorelasi
Nilai Durbin-Watson sebesar 1,439181 menunjukkan bahwa pola hubungan residual

antartahun tidak berada pada tingkat yang mengganggu interpretasi model. Karena data
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yang digunakan berbentuk panel, pembacaan hasil ini tetap dilakukan dengan hati-hati dan
dikaitkan dengan hasil pengujian model secara keseluruhan.

Heteroskedastisitas
Pengujian heteroskedastisitas digunakan untuk memastikan apakah varians residual

relatif konstan. Dalam penelitian ini, hasil utama tetap mengacu pada Fixed Effect Model
yang dipilih melalui Uji Chow dan Uji Hausman. Informasi mengenai heteroskedastisitas
ditempatkan sebagai pemeriksaan pendukung agar interpretasi hasil regresi tidak tercampur
dengan model estimasi utama.

Hasil Regresi Data Panel
Tabel 5. Uji Regresi Data Panel

Dependent Variable: Y
Method: Panel Least Squares
Date: 05/18/26   Time: 12:48
Sample: 2020 2024
Periods included: 5
Cross-sections included: 10
Total panel (balanced) observations: 50

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -39.09886 8.550924 -4.572472 0.0000
X2 1.206707 0.257058 4.694300 0.0000
X1 0.846180 0.184171 4.594528 0.0000

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.950645     Mean dependent var 1.042923
Adjusted R-squared 0.936359     S.D. dependent var 1.011277
S.E. of regression 0.255118     Akaike info criterion 0.311378
Sum squared resid 2.473229     Schwarz criterion 0.770264
Log likelihood 4.215539     Hannan-Quinn criter. 0.486125
F-statistic 66.53986     Durbin-Watson stat 1.439181
Prob(F-statistic) 0.000000

Hasil estimasi menunjukkan bahwa ROA dan firm size memiliki koefisien positif.
Koefisien ROA sebesar 0,846180 berarti kenaikan profitabilitas cenderung diikuti oleh
peningkatan PBV, dengan asumsi variabel lain tetap. Koefisien firm size sebesar 1,206707
menunjukkan bahwa peningkatan ukuran perusahaan juga berkaitan dengan kenaikan nilai
perusahaan.

Konstanta bernilai negatif tidak perlu dimaknai secara literal karena kondisi ROA
dan firm size bernilai nol tidak mencerminkan keadaan ekonomi perusahaan terbuka.
Fokus interpretasi lebih tepat diarahkan pada tanda, besaran, dan signifikansi koefisien
variabel independen.
Berdasarkan hasil estimasi Fixed Effect Model, diperoleh persamaan regresi sebagai
berikut:
� =− 39,09886 + 0,846180�1 + 1,206707�2 + �
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Pengujian Hipotesis
Pengaruh ROA terhadap PBV

ROA memiliki koefisien 0,846180 dengan t-statistic 4,594528 dan probabilitas
0,0000. Nilai probabilitas tersebut berada di bawah 0,05, sehingga H1 diterima. Temuan
ini menunjukkan bahwa kinerja ekonomi yang lebih baik berhubungan dengan peningkatan
nilai perusahaan. Bagi investor, ROA dapat menjadi sinyal mengenai kemampuan
manajemen mengubah aset menjadi laba.

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap PBV
Firm size memiliki koefisien 1,206707 dengan t-statistic 4,694300 dan probabilitas

0,0000. Karena probabilitas berada di bawah 0,05, H2 diterima. Hasil ini mengindikasikan
bahwa perusahaan dengan basis aset lebih besar cenderung memperoleh penilaian pasar
yang lebih tinggi, terutama apabila aset tersebut mendukung efisiensi operasi dan stabilitas
usaha.

Pengaruh Simultan ROA dan Ukuran Perusahaan
Nilai Prob(F-statistic) sebesar 0,000000 menunjukkan bahwa ROA dan firm size

secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap PBV. Dengan demikian, H3
diterima. Nilai R-squared sebesar 0,950645 menunjukkan bahwa 95,06% variasi PBV
dapat dijelaskan oleh kedua variabel independen dalam model, sedangkan sisanya
dijelaskan oleh faktor lain di luar penelitian ini.

PEMBAHASAN

ROA dan Nilai Perusahaan
Hasil penelitian memperlihatkan bahwa profitabilitas merupakan faktor yang relevan

dalam pembentukan nilai perusahaan. ROA yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan
mampu memanfaatkan aset untuk menghasilkan laba. Dalam subsektor makanan dan
minuman, kemampuan tersebut sangat penting karena perusahaan harus menjaga efisiensi
produksi, kelancaran distribusi, dan pengelolaan persediaan.

Temuan ini sejalan dengan pandangan bahwa investor merespons positif perusahaan
yang menunjukkan kinerja laba yang kuat. Ketika profitabilitas meningkat, ekspektasi
terhadap arus kas dan prospek usaha juga cenderung membaik. Kondisi tersebut dapat
mendorong peningkatan harga saham dan pada akhirnya menaikkan PBV.

Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan
Pengaruh positif firm size menunjukkan bahwa pasar memberikan apresiasi terhadap

perusahaan yang memiliki kapasitas aset lebih besar. Aset yang besar dapat mencerminkan
kemampuan produksi, jaringan distribusi, dan daya tahan operasional yang lebih kuat.
Dalam industri makanan dan minuman, skala yang memadai juga dapat membantu
perusahaan menghadapi perubahan harga bahan baku dan menjaga kontinuitas pasokan.

Meskipun demikian, ukuran perusahaan tidak dapat dipahami hanya sebagai besarnya
aset. Aset yang besar harus dikelola secara produktif agar benar-benar menjadi sumber
peningkatan nilai. Oleh sebab itu, pertumbuhan aset sebaiknya diarahkan pada kegiatan
yang mampu memperkuat laba dan efisiensi, bukan sekadar memperbesar neraca
perusahaan.

Pengaruh Gabungan ROA dan Ukuran Perusahaan
Hasil simultan menunjukkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh kombinasi

antara efektivitas menghasilkan laba dan kapasitas aset. Perusahaan dengan aset besar
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tetapi tidak mampu menghasilkan laba belum tentu memperoleh penilaian pasar yang
optimal. Sebaliknya, profitabilitas yang baik akan lebih kuat pengaruhnya apabila ditopang
oleh kapasitas operasional yang memadai.

Nilai R-squared yang tinggi menunjukkan bahwa ROA dan firm size memiliki daya
jelaskan yang kuat terhadap PBV dalam sampel penelitian. Namun, hasil tersebut tidak
berarti bahwa faktor lain tidak penting. Struktur modal, likuiditas, kebijakan dividen,
pertumbuhan penjualan, risiko bisnis, dan kondisi makroekonomi tetap perlu diperhatikan
dalam penelitian lanjutan.

KESIMPULAN
Kesimpulan

ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap PBV. Hasil ini menunjukkan
bahwa kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari aset yang dimiliki menjadi
informasi penting bagi pasar dalam menilai emiten makanan dan minuman.

Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap PBV. Perusahaan
dengan kapasitas aset yang lebih besar cenderung memperoleh apresiasi pasar yang lebih
tinggi, terutama ketika skala usaha tersebut mendukung stabilitas dan efisiensi operasi.

ROA dan ukuran perusahaan secara simultan berpengaruh signifikan terhadap PBV.
Kedua variabel tersebut mampu menjelaskan sebagian besar variasi nilai perusahaan pada
sampel penelitian selama periode 2020-2024.

Saran
Manajemen perusahaan makanan dan minuman perlu menempatkan profitabilitas

sebagai prioritas strategis melalui pengelolaan aset yang efisien, pengendalian biaya,
peningkatan produktivitas, dan penguatan kapasitas laba. Pertumbuhan aset perlu
diarahkan pada investasi yang mendukung ekspansi pasar, peningkatan kapasitas produksi,
dan efisiensi operasional.

Investor dapat menggunakan ROA dan firm size sebagai indikator awal dalam
menilai emiten makanan dan minuman. Namun, keputusan investasi tetap perlu
mempertimbangkan indikator lain seperti leverage, likuiditas, pertumbuhan penjualan,
kebijakan dividen, risiko industri, dan kondisi ekonomi makro.

Peneliti berikutnya disarankan memperluas variabel dan objek penelitian. Variabel
seperti struktur modal, likuiditas, pertumbuhan penjualan, tata kelola perusahaan,
kebijakan dividen, dan risiko bisnis dapat dimasukkan untuk memperoleh model yang
lebih komprehensif. Penelitian mendatang juga dapat menggunakan variabel mediasi atau
moderasi untuk menangkap hubungan yang lebih kompleks.
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