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ABSTRACT 
 

 

The purpose of this study was to obtain empirical evidence regarding the effect of 

profitability and firm size on firm value with capital structure as a mediating 

variable. This study uses 93 samples, namely 31 companies in the consumer goods 

sector listed on the Indonesia Stock Exchange in 2018-2020.The results of the study 

show that profitability has a positive and insignificant effect on capital structure,  

firm  size has  a  positive and  significant effect  on  capital  structure, profitability 

has a positive and significant effect on firm value, firm size has a negative and 

insignificant effect on firm value, capital structure has a negative and 

insignificant effect on firm value, and capital structure cannot mediate the 

relationship between profitability and firm size with firm value. 

Keywords: Profitability, Firm Size, Capital Structure, Firm Value 

 

ABSTRAK 
 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai 

pengaruh profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan 

struktur modal sebagai variabel mediasi. Penelitian ini menggunakan 93 sampel, 

yaitu 31 perusahaan sektor barang konsumsi yang terdaftar pada Bursa Efek 

Indonesia pada periode 2018-2020. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

profitabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap struktur modal, 

ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal, 

profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, ukuran 

perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, 

struktur modal berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, 

dan struktur modal tidak dapat memediasi hubungan profitabilitas dan ukuran 

perusahaan dengan nilai perusahaan. 

Kata kunci: Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Struktur Modal, Nilai Perusahaan
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 
A.   Permasalahan 

 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Selama ini perusahaan tidak terlepas dari persaingan bisnis yang 

semakin   kompetitif   seiring   dengan   perkembangan   perekonomian   dan 

perubahan zaman yang semakin maju. Tidak banyak juga perusahaan yang 

mengalami krisis maupun kebangkrutan karena tidak dapat mengikuti 

perkembangan ekonomi. Faktor lain dapat disebabkan karena ketidakmampuan 

dalam bersaing dengan perusahaan lain yang dapat beradaptasi dengan perubahan 

yang cukup signifikan. Perusahaan yang dapat bertahan, salah satunya 

perusahaan harus mampu meningkatkan performa atau kinerja perusahaan untuk 

menghasilkan keuntungan yang maksimal dari periode sebelumnya. Hal ini perlu 

dilakukan untuk memperkecil resiko kebangkrutan, krisis dan penurunan nilai 

perusahaan. 

Seiring  dengan  berkembangnya  perekonomian  dan  semakin 

banyaknya pengetahuan di pasar modal, hal ini menarik perhatian bagi para 

investor untuk menanamkan sebagian modalnya di perusahaan yang memasuki 

pasar modal. Hal ini dilakukan investor salah satunya untuk mendapatkan 

keuntungan  dimasa  mendatang  dari  hasil  investasi  yang  dilakukan 

dibandingkan  hanya menyimpan uang ditabungan maupun deposito dengan 

keuntungan  yang dapat diterima investor lebih kecil dibanding berinvestasi 

dipasar modal walaupun memiliki resiko yang lebih tinggi. 

Perusahaan yang sudah melantai di bursa efek selain mencari 

keuntungan, juga membutuhkan tambahan dana dari para investor untuk dapat 

mengembangkan  perusahaan.  Saat  investor  akan  menanankan  modalnya ke 

suatu  perusahaan,  investor  tidak  hanya  melihat  seberapa  besar  keuntungan 

yang dapat dicapai perusahaan tetapi juga harus melihat dari berbagai aspek yang  

akan  diterima  sebelum  memutuskan  menanamkan  modalnya  seperti
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mencari informasi terpercaya dan relevan yang menggambarkan seperti apa 

keadaan perusahaan. 

Bagi para investor nilai perusahaan merupakan salah satu faktor penting 

sebagai pertimbangan untuk mengambil keputusan untuk berinvestasi karena hal 

ini berkaitan dengan resiko dan keuntungan  yang dapat dicapai perusahaan 

dalam jangka lama. Seorang investor akan menilai terlebih dahulu seberapa baik 

kinerja perusahaan dalam menghasilkan keuntungan, mengelola perusahaan dan 

sejauh mana prospek perusahaan di  masa mendatang yang berarti selain dapat 

dipercaya dimasa sekarang, juga dapat dipercaya dimasa yang akan datang. Nilai 

perusahaan merupakan salah satu faktor yang paling dilihat oleh investor, 

kreditur, maupun masyarakat. 

Nilai  perusahaan  menjadi  ukuran  untuk  menggambarkan 

keberlanjutan,  kondisi  suatu  perusahaan,  besarnya  tingkat  keberhasilan  dan 

juga kemampuan manajemen dalam meningkatkan kredibilitas perusahaan 

terhadap pemegang saham dimasa yang akan datang. Besarnya tingkat 

keberhasilan  dalam  mengelola  perusahaan  sering  dikaitkan  dengan  harga 

saham perusahaan tersebut. Jika nilai perusahaan tinggi maka harga saham 

perusahaan tersebut juga dapat tinggi. Nilai perusahaan yang tinggi juga akan 

memberikan  sinyal  positif  ke  pasar  berupa,  informasi  bahwa  perusahaan 

berhasil mencapai kinerja yang baik. Hal ini tentu dapat membuat investor 

tertarik dan meningkatkan kepercayaannya untuk menanamkan modalnya, 

karena adanya harapan atas prospek yang baik di masa mendatang. Jika hasil 

akhir yang didapatkan pemegang saham tidak sesuai dengan harapan mereka, hal 

itu akan berdampak pada nilai perusahaan seperti menurunnya nilai perusahaan. 

Ada beberapa faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, yaitu struktur 

modal, profitabilitas, ukuran perusahaan dan masih banyak faktor lain yang dapat 

mempengaruhi dari dalam perusahaan maupun luar perusahaan. 

Nilai perusahaan yang ditinggi maka kemakmuran pemegang saham 

juga akan semakin tinggi. Tobin’s Q merupakan salah satu metode alternatif 

untuk mengukur besarnya nilai perusahaan. Tobin’s Q yang dihitung dengan nilai  

pasar  ekuitas  ditambah  nilai  buku  dari  total  utang  dan  dibandingkan
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dengan total asset, dimana nilai pasar dari ekuitas didapatkan dari harga saham 

penutupan akhir tahun dikali dengan jumlah saham yang beredar. 

Variabel  yang  sangat  berpengaruh  secara signifikan  salah  satunya, 

yaitu  profitabilitas,  karena  profitabilitas  memegang  peranan  yang  sangat 

penting untuk menjaga keberlangsungan suatu perusahaan dan lamanya dapat 

bertahan  dipasar.  Jika  perusahaan  tidak  mampu  menghasilkan  profitabilitas 

yang maksimal, maka hal itu akan menyebabkan perusahaan mengalami krisis. 

Jika perusahaan tidak dapat mengatasi krisis tersebut, maka dapat mengakibatkan 

perusahaan tidak dapat melanjutkan keberlangsungan dari usahanya. 

Perusahaan mendapatkan profitabilitas dari kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan keuntungan dari penjualan barang atau jasa, dan saham, 

maupun dari pengelolaan aset yang dimiliki. Tentunya semua perusahaan 

menginginkan profitabilitas yang tinggi, karena hal itu akan mencerminkan 

kinerja yang baik bagi perusahaan yang tentunya akan mempengaruhi nilai 

perusahaan. Dengan demikian, profitabilitas dapat menggambarkan dalam 

keberhasilan perusahaan dan memberikan sinyal positif kepada pasar dengan 

diikuti tingginya nilai perusahaan. Semakin besar profitabilitas yang dapat 

dicapai perusahaan, maka semakin besarnya juga return yang akan didapatkan 

oleh para investor. Profitabilitas juga memiliki hubungan yang saling terkait 

dengan struktur modal. Dengan tingginya profitabilitas maka dapat 

menyebabkan terkendalinya dalam mengurangi penggunaan utang. Dalam teori 

pecking order menjelaskan bahwa semakin tinggi profitabilitas, maka semakin 

sedikit dalam penggunaan pinjaman berupa utang. 

Ukuran sebuah perusahaan dapat dilihat dari besarnya jumlah aset 

yang dimiliki oleh suatu perusahaan. Semakin besar suatu perusahaan, maka 

semakin besar juga biaya operasional yang menjadi beban perusahaan. Namun, 

semakin besar ukuran sebuah perusahan, maka semakin mudah untuk 

mendapatkan sumber dana internal  yang didapatkan dari  laba ditahan  atau 

eksternal yang didapatkan dari kreditur, berupa pinjaman atau utang yang dapat 

mempengaruhi  nilai  perusahaan.  Hal  ini  disebabkan  kreditur  lebih  percaya
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terhadap perusahaan besar dibanding perusahaan kecil. Perusahaan besar lebih 

dipercaya dapat membayar utang berserta bunga kepada kreditur karena 

perusahaan memiliki aset  yang dapat menjadi jaminan. Selain itu, investor 

lebih tertarik berinvestasi pada perusahaan yang memiliki ukuran yang besar 

dibanding perusahaan kecil, karena perusahaan besar sudah memiliki nama 

yang sudah banyak dikenal dipasar. Hal ini disebabkan karena investor 

mempercayai bahwa perusahaan besar akan memiliki kinerja yang lebih baik 

daripada perusahaan kecil atau perusahaan baru yang masih baru berkembang. 

Besarnya perusahaan juga berpengaruh terhadap struktur modal karena berkaitan 

dengan kemampuan perusahaan untuk memperoleh pinjaman dari 

kreditur. 
 

Dalam sebuah bisnis, pendanaan memiliki peranan penting karena 

penyebab  sebagian besar perusahaan  yang mengalami kebangkrutan  karena 

adanya keterbatasan dalam sumber dana yang diperoleh. Untuk meningkatkan 

nilai perusahaan, manajemen perlu meningkatkan dan mempertahankan kinerja 

perusahaan dengan berupaya menetapkan kemampuan struktur modal secara 

hati-hati dengan memahami komponen-komponen utamanya. Struktur modal 

merupakan bagian dari keputusan pendanaan yang sangat penting bagi 

perusahaan.  Perusahaan  bisa  mendapatkan  dana  tambahan  dari  penjualan 

saham, laba di tahan, dan mendapatkan pinjaman dari investor maupun dari pihak 

bank. Dalam teori pecking order menjelaskan bahwa pendanaan yang baik 

adalah dana yang berasal dari internal, jika dana internal sudah tidak dapat 

mengendalikan biaya-biaya perusahaan maka dapat menggunakan dana eksternal 

berupa utang. Jika perusahaan memiliki utang yang melewati batas dan tidak 

terkendali, maka itu akan berakibat sangat buruk yang membuat nilai perusahaan   

menurun   sekaligus   membuat   investor   tidak   mempercayai perusahaan   untuk   

berinvestasi.   Hal   itu   dapat   menggambarkan   bahwa perusahaan tersebut 

memiliki kinerja yang buruk. 

Perusahan-perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

terdiri dari berbagai sektor, salah satunya sektor barang konsumsi yang cukup 

diminati oleh para investor. Sektor barang konsumsi terdiri dari sub sektor
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makanan dan minuman, sub sektor rokok, sub sektor farmasi, sub sektor 

kosmetik dan barang keperluan rumah tangga, sub sektor peralatan rumah tangga 

dan sub sektor lainnya. Sektor barang konsumsi merupakan sektor yang memiliki 

persaingan yang kompetitif karena menjual barang sehari-hari yang dibutuhkan 

oleh banyak masyarakat. Keadaan sektor barang konsumsi lebih baik dalam 

keadaan apapun dibanding sektor lain, karena masyarakat tetap membeli  barang 

konsumsi  sebagai  kebutuhan  sehari-hari.  Berdasarkan  data BEI, kinerja sektor 

barang konsumsi turun paling tipis sebesar 19.17 persen sepanjang   kuartal   

I/2020   dibanding   sektor   lainnya   (www.bisnis.com). Sepanjang tahun 2018 

saham sektor barang kunsumsi turun sebesar 10.21 persen, tahun 2019 

mengalami penurunan hingga 20.11 persen (www.investasi.kontan.co.id).  

Sedangkan  tahun  2020  turun  sebesar  10.74 persen (www.investor.id). Dalam 

penelitian ini menggunakan periode 2018- 

2020 untuk diteliti karena periode tersebut lebih menggambarkan keadaan pada 

masa sekarang mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan 

dalam  sektor  barang  konsumsi.  Berdasarkan  uraian  yang  telah  dijelaskan 

diatas. Peneliti akan melakukan penelitian yang berjudul “PENGARUH 

PROFITABILITAS DAN UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP NILAI 

PERUSAHAAN DENGAN STRUKTUR MODAL SEBAGAI VARIABEL 

MEDIASI”. 

 
 

2. Identifikasi Masalah 
 

Dalam penelitian  Sudrajat dan Setiyawati (2021) menyatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur modal. Hal ini   

didukung   oleh   penelitian   Purwohandoko   (2017).   Sedangkan   dalam 

penelitian Antoro, Sanusi, dan Asih (2020) menyatakan bahwa profitabilitas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal. Penelitian ini 

didukung oleh Hermuningsih (2012). Dalam penelitian Novitasari dan Mildawati 

(2017) bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap struktur modal.

http://www.bisnis.com/
http://www.investasi.kontan.co.id/
http://www.investor.id/
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Dalam penelitian yang dilakukan oleh Sudrajat dan Setiyawati (2021) 

menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap struktur modal. Penelitian ini didukung oleh Hermuningsih (2012). 

Sedangkan dalam penelitian Dewi dan Sudiartha (2017) menyatakan bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap struktur 

modal. Hal ini didukung oleh Purwohandoko (2017). Dalam Penelitian Antoro, 

Sanusi dan Asih (2020) menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh 

terhadap struktur modal. 

Dalam penelitian Antoro, Sanusi, dan Asih (2020) menyatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian ini didukung oleh penelitian Zuhroh (2019). Sedangkan dalam 

penelitian Robiyanto dkk (2020) menyatakan bahwa profitabilitas tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini didukung oleh 

penelitian Sudrajat dan Setiyawati (2021). 

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Chabachib dkk (2020) 

menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Hal ini didukung oleh penelitian Sudrajat dan 

Setiyawati (2021). Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Halfiyyah dan 

Suriawinata (2020) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Dalam penelitan Zuhroh (2019) 

menyatakan   bahwa   ukuran   perusahaan   berpengaruh   negatif   dan   tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Dalam penelitian Putri dan Sari (2020) menyatakan bahwa struktur 

modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

didukung oleh penelitian Hermuningsih (2012)  dan Chabachib dkk (2020). 

Sedangkan  dalam  penelitian  Antoro,  Sanusi  dan  Asih  (2020)  menyatakan 

bahwa struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini didukung oleh penelitian Dewi dan Sudiartha (2017). 

Penelitian  Halfiyyah  dan  Suriawinata  (2020)  dan  Sudrajat  dan  Setiyawati 

(2021) menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan.
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Dalam Penelitian Hermuningsih (2012) menyatakan bahwa struktur 

modal dapat menjadi mediasi atas pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini didukung oleh penelitian Wirianata dan Wijoyo (2020) 

Sedangkan  dalam  penelitian  Antoro,  Sanusi  dan  Asih  (2020)  menyatakan 

bahwa struktur modal tidak dapat menjadi memediasi hubungan profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan. Hal ini didukung oleh penelitian Dewi dan Sudiartha 

(2017) dan Reschiwati, Syahdina dan Handayani (2020). 

Dalam penelitian yang dilakukan Chabachib dkk (2020) menyatakan 

bahwa struktur modal dapat menjadi variabel mediasi bagi ukuran perusahaan 

yang mempengaruhi nilai perusahaan. Hal ini didukung oleh penelitian 

Hermuningsih (2012). Sedangkan dalam penelitian Antoro, Sanusi dan Asih 

(2020) menyatakan bahwa struktur modal tidak dapat menajadi mediasi bagi 

ukuran perusahaan  yang mempengaruhi nilai perusahaan. Hal ini didukung 

oleh penelitian Wirianata dan Wijoyo (2020). 

Terdapat beberapa ketidakkonsistenan dari hasil penelitian yang 

berbeda antara satu dengan yang lainnya.  Hal ini yang menjadi hal yang sangat 

menarik dan perlu dilakukan penelitian lebih lanjut. Dengan ini maka peneliti 

akan melakukan penelitian lebih lanjut. 

 
 

3. Batasan Masalah 
 

Dalam penelitian ini, diberikan batasan masalah agar penelitian yang 

akan diteliti tidak terlalu luas cakupan bahasannya serta dapat mencapai tujuan 

penelitian. Penelitian ini hanya dibatasi untuk meneliti variabel independen, yaitu 

profitabilitas dan ukuran perusahaan dengan variabel dependen adalah nilai 

perusahaan. Penelitian ini juga menggunakan variabel mediasi yaitu struktur 

modal. Batasan populasi dalam penelitian pada perusahaan industri barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam periode 

2018-2020.



8  

 
 

 

4. Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan  latar belakang  dan  batasan  masalah  diatas  yang telah 

diuraikan diatas. Permasalahaan tersebut dapat dirumuskan sebagai berikut, (1) 

apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap struktur modal? (2) apakah 

ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap struktur modal? (3) apakah 

profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan? (4) apakah 

ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan? (5) apakah 

struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan? (6) apakah 

profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan struktur 

modal sebagai variabel mediasi? (7) apakah ukuran perusahaan berpengaruh  

signifikan  terhadap  nilai  perusahaan  dengan  struktur  modal sebagai variabel 

mediasi? 

 
 

B.   Tujuan dan Manfaat Penelitian 
 

1.   Tujuan Penelitian 
 

Tujuan dari  penelitian  ini  berdasarkan  rumusan  masalah,  yaitu  (1) 

untuk menguji secara empiris apakah profitabilitas berpengaruh signifikan 

terhadap struktur modal, (2) untuk menguji secara empiris apakah ukuran 

berpengaruh signifikan terhadap struktur modal, (3) untuk menguji secara 

empiris apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, 

(4) untuk menguji secara empiris apakah ukuran berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan, (5) untuk menguji secara empiris apakah struktur modal 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan  (6) untuk menguji apakah 

struktur modal dapat memediasi hubungan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan, (7) untuk menguji apakah struktur modal dapat memediasi ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan. Tujuan yang telah diuraikan diharapkan 

dapat dicapai dengan baik dan maksimal. 

 
 

2. Manfaat Penelitian 
 

Adapun manfaat dari penelitian ini, yaitu pertama, bagi investor 

penelitian ini dapat digunakan oleh investor untuk sebagai bahan pertimbangan
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dalam   mengambil   keputusan   untuk   menanamkan   modalnya   terhadap 

perusahaan yang sesuai dengan harapan para investor. Kedua, bagi perusahan 

penelitian  ini  dapat  digunakan  oleh  pihak  manajemen  perusahaan  sebagai 

bahan pertimbangan dalam mengambil keputusan dan menjalankan perusahaan 

agar dapat meningkatkan nilai perusahaan. Ketiga, bagi peneliti selanjutnya 

dapat sebagai bahan acuan, referensi dan tambahan wawasan untuk penelitian 

selanjutnya atau sejenisnya dalam lingkup  yang lebih luas. Keempat untuk 

pengembangan ilmu pengetahuan dibidang ekonomi terutama akuntansi agar 

dapat menjadi ilmu, pengetahuan, dan hasil penelitian terbaru dalam menilai 

suatu perusahaan
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