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KAITAN PROFITABILITAS, STRUKTUR MODAL, DAN 

PERTUMBUHAN PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN 

PADA SUB SEKTOR MAKANAN DAN MINUMAN YANG TERDAFTAR 

DI BEI PERIODE 2019-2021 
 

ABSTRAK 
 

Tujuan penelitian ditujukan untuk meneliti kaitan profitabilitas, struktur modal dan 

pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan pada sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di BEI periode 2019-2021. Data yang dipergunakan dalam 

penelitian ini merupakan data sekunder dalam bentuk kuantitatif. Sampel penelitian 

yang terdapat dalam penelitian ini adalah sebanyak 26 perusahaan. Uji yang 

digunakan untuk menguji data ialah uji Spearman Rank Correlation melalui 

program SPSS versi 25. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas 

berkaitan lemah, positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, struktur modal 

berkaitan cukup, negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan dan 

pertumbuhan perusahaan berkaitan lemah, negatif dan tidak signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Implikasi dari penelitian ini adalah perlunya peningkatan 

manajemen laba dalam memperoleh keuntungan dan manajemen struktur modal 

dalam pendanaan dan pinjaman perusahaan demi meningkatkan nilai perusahaan. 

 
Kata Kunci: Profitabilitas, Struktur Modal, Pertumbuhan Perusahaan, Nilai 

Perusahaan. 

 

ABSTRACT 
 

The research objectives are aimed at examining the relationship between 

profitability, capital structure and company growth on firm value in the food and 

beverage sub-sector listed on the IDX for the 2019-2021 period. The data used in 

this study are secondary data in quantitative form. The research sample contained 

in this research was 26 companies. The test used to test the data is the Spearman 

Rank Correlation test through the SPSS version 25 program. The results of this 

study indicate that profitability is weakly, positively and significantly related to firm 

value, capital structure is moderately, negatively and insignificantly related to firm 

value and firm growth is weakly, negatively and insignificantly related to firm value. 

The implication of this research is the need for increased earnings management in 

obtaining profits and capital structure management in corporate funding and loans 

in order to increase firm value. 

 
Keywords: Profitability, Capital Structure, Company’s Growth, Firm Value.
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 
A.  Permasalahan 

 

1.   Latar Belakang Masalah 
 

Pandemik Covid-19 memberikan dampak buruk terhadap perekonomian 

negara-negara maju maupun negara-negara berkembang di seluruh dunia, 

termasuk Indonesia. Kerugian yang ditimbulkan memaksa entitas untuk 

melakukan PHK (Putus Hubungan Kerja) massal guna memotong beban gaji 

dan  mempertahankan  posisi entitas  agar  tidak  dinyatakan  bangkrut.  Tidak 

hanya mendapat gangguan dari penyakit yang ditimbulkan dari Covid-19 itu 

sendiri, namun juga perusahaan-perusahaan yang berada di Indonesia terganggu 

akibat kebijakan-kebijakan dari pemerintah dalam menangani pandemik seperti 

kebijakan work from home, yang dilakukan berbulan-bulan tanpa mengetahui 

dengan pasti kapan semuanya dapat berjalan normal kembali. 

Peristiwa ini secara langsung mempengaruhi aspek dari profitabilitas, 

struktur modal dan pertumbuhan perusahaan yang berujung pada menurunnya 

nilai perusahaan di mata investor dan pemegang saham. Menurut Fahmi dalam 

Putri, Zahroh dan Endang (2016), nilai perusahaan dapat diartikan sebagai 

pandangan dan penilaian investor terhadap keberhasilan perusahaan untuk 

memanfaatkan segala sumber daya yang dimiliki perusahaan. Kerugian yang 

diakibatkan dari nilai perusahaan yang terus menurun akan menghambat 

perusahaan untuk mencapai tujuannya. Perusahaan memiliki tujuan untuk 

memaksimalkan nilai perusahaan dan meningkatkan kekayaan para investor. 

Menurut Muharramah dan Hakim (2021), memaksimalkan nilai perusahaan 

dinilai lebih tepat sebagai tujuan suatu perusahaan sebab memaksimalkan nilai 

perusahaan berarti memaksimalkan nilai sekarang dari semua keuntungan yang 

akan diterima oleh pemegang saham dimasa yang akan datang. 

Subramanyam dalam Mandjar dan Triyani (2019) berpendapat bahwa nilai 

perusahaan merupakan bagaimana tanggapan pasar terhadap informasi dalam
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laporan keuangan dalam menentukan harga saham perusahaan. Perdagangan 

semu akan memberikan kesan bahwa perusahaan memiliki aset  lancar dan 

menghasilkan keuntungan besar, yang mempengaruhi kinerja pasar dan 

membentuk harga saham baru untuk perdagangan yang dilakukan oleh 

perusahaan. Para investor akan mengkategorikan perusahaan yang baik ialah 

sebagai perusahaan yang memiliki aset yang melimpah. Perusahaan dengan 

valuasi yang tinggi adalah perusahaan dengan posisi keuangan yang baik, begitu 

juga sebaliknya. 

Harmono dalam Putra dan Muliartha (2019) mengatakan bahwa nilai 

perusahaan adalah kinerja perusahaan yang dicerminkan oleh harga saham yang 

dibentuk oleh permintaan dan penawaran pasar  modal yang  merefleksikan 

penilaian masyarakat terhadap kinerja perusahaan. Kinerja perusahaan yang baik 

akan berdampak pada meningkatnya keberhasilan perusahaan dalam 

menyejahterakan para pemegang saham dan tentu akan mengundang banyak 

investor-investor baru. Dalam penelitian ini menggunakan rasio  Tobin’s Q 

dalam mengukur nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor, salah satunya adalah 

profitabilitas, struktur modal dan pertumbuhan perusahaan. Dalam mengukur 

tingkat keuntungan berupa laba bersih, penjualan dan/atau aset bersih yang dapat 

dihasilkan oleh para eksekutif perusahaan, pengukuran dapat dilakukan dengan 

mengetahui seberapa besar nilai dari rasio profitabilitas perusahaan tersebut. 

Menurut Harahap dalam Chusnitah dan Retnani (2017), profitabilitas 

menggambarkan kemampuan perusahaan  mendapatkan  laba  melalui semua 

kemampuan dan sumber  yang  ada seperti kegiatan penjualan,  kas,  modal, 

jumlah karyawan, jumlah cabang dan sebagainya. 

Profitabilitas penting untuk menjaga kelangsungan hidup jangka panjang 

entitas, karena menunjukkan apakah suatu unit bisnis memiliki prospek masa 

depan yang baik. Oleh karena itu, makin menguntungkan suatu entitas, maka 

makin menjamin kelangsungan hidupnya, sehingga manajemen akan selalu 

berusaha untuk meningkatkan profitabilitasnya. Dalam menilai profitabilitas 

perusahaan, salah satu rasio yang dapat digunakan ialah return on asset (ROA).
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Perusahaan  yang  memiliki  tingkat  ekspansi  usaha  yang  tinggi 

membutuhkan sumber dana yang besar untuk menunjang perkembangannya. 

Salah satu bentuk pendanaan eksternal yang dapat  dilakukan ialah dengan 

melakukan pinjaman kepada kreditur. Namun, hal ini dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan yang dapat dilihat dari perbandingan antara hutang dengan ekuitas 

entitas menggunakan rasio struktur modal. Menurut Sartono dalam Rahmawati, 

Topowijono, Sulasmiyati (2015), struktur modal merupakan perimbangan 

jumlah hutang jangka pendek yang bersifat permanen, hutang jangka panjang, 

saham preferen dan saham biasa. Sedangkan menurut Horne dan Wachowicz 

dalam Rahmawati, Topowijono dan Sulasmiyati (2015), struktur modal adalah 

bauran atau proporsi pendanaan permanen jangka panjang perusahaan yang 

diwakili oleh utang, saham preferen, dan ekuitas saham biasa. Dalam hal ini 

pengukuran struktur modal perusahaan dapat diukur menggunakan debt on 

equity (DER). 

Pertumbuhan perusahaan merupakan salah satu tanda bahwa entitas 

memiliki aspek yang menguntungkan dan mengharapkan tingkat pengembalian 

investasi yang tinggi. Bisnis yang mengalami pertumbuhan tinggi setiap saat 

menunjukkan bahwa pengalaman bisnis berkembang atau meningkat dari waktu 

ke waktu. Dengan tingkat pertumbuhan yang tinggi maka akan lebih mudah 

untuk mencapai semua fungsi bisnis seperti meningkatkan penjualan, 

mengamankan pinjaman bank dan tentunya kepercayaan investor makin besar 

karena citra bisnis makin meningkat dan kesuksesan bisnis. 

Kusumajaya dalam Putra dan Muliartha (2019) mengatakan, pertumbuhan 

bisnis suatu entitas dapat dilihat dari pertumbuhan kekayaan aset yang memiliki 

tujuan untuk digunakan pada kegiatan operasional perusahaan, semakin 

meningkatnya aktiva yang perusahaan miliki, maka semakin meningkatnya hasil  

dari  kegiatan  operasional perusahaan  yang  dapat  memberikan  sinyal positif 

kepada para pemegang saham. Sunarto dan Budi dalam Chusnitah dan Retnani 

(2017) berpendapat, sumber daya keuangan suatu perusahaan menunjukkan 

keputusan untuk menggunakan keuangan, baik keuangan internal maupun  

eksternal.  Pertumbuhan  perusahaan  menggambarkan  tolak  ukur
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keberhasilan perusahaan yang juga dapat dijadikan tolak ukur investasi untuk 

pertumbuhan masa depan perusahaan. Perusahaan yang berkembang pesat 

sering kali perlu meningkatkan aset tetap mereka. Perusahaan dengan 

pertumbuhan tinggi membutuhkan lebih banyak  modal di masa depan dan 

mempertahankan lebih banyak keuntungan. Pertumbuhan perusahaan diukur 

dari perubahan total aktiva, dimana total aktiva perusahaan periode ini dikurang 

dengan total aktiva perusahaan periode sebelumnya terhadap total aktiva 

periode sebelumnya. Berdasarkan latar belakang di atas, maka penelitian ini 

diberi judul “Kaitan Profitabilitas, Struktur Modal dan Pertumbuhan 

Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan pada Sub Sektor Makanan Dan Minuman 

Yang Terdaftar di BEI Periode 2019-2021”. 

 
 

2.   Identifikasi Masalah 
 

Berdasarkan  latar  belakang  masalah,  diketahui  bahwa  nilai perusahaan 

merupakan refleksi dari kinerja perusahaan  yang  dilihat  oleh pasar.  Pihak 

manajemen harus dapat  menghasilkan kinerja  operasional perusahaan yang 

bermutu baik dengan cara meningkatkan pendapatan laba, peningkatan aset atau 

dengan perkembangan bisnis yang baik sehingga dapat memberikan rasa aman 

bagi para investor untuk menanamkan modal. 

Terdapat penelitian terdahulu yang meneliti faktor-faktor yang 

mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan Mandjar dan 

Triyani (2019) menyatakan bahwa profitabilitas dengan proksi return on assets 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini berbanding 

terbalik dengan penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan Sembiring (2022) yang 

menyatakan bahwa profitabilitas dengan proksi return on assets berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh 

Chusnitah dan Retnani (2017) mengatakan bahwa struktur modal yang diukur 

menggunakan debt to equity berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Sedangkan, penelitian yang dilakukan oleh Chasanah (2018) 

mengatakan bahwa struktur modal yang diukur menggunakan debt to equity 

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap
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nilai perusahaan. Penelitian mengenai pertumbuhan perusahaan yang dilakukan 

oleh Sinuraya dan Dillak (2021) mengatakan bahwa pertumbuhan perusahaan 

yang diukur menggunakan GROWTH berpengaruh negatif dan tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, penelitian yang dilakukan oleh 

Chusnitah dan Retnani (2017) mengatakan bahwa pertumbuhan perusahaan 

yang diukur menggunakan GROWTH berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

Melihat dari banyaknya variasi atas penelitian-penelitian yang pernah 

dilakukan maka nilai perusahaan ini menjadi topik yang pantas untuk diteliti 

dan dibahas secara terperinci. Demikian, pembahasan mengenai topik ini dibuat 

dalam penelitian yang berjudul Kaitan Profitabilitas, Struktur Modal dan 

Pertumbuhan Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan pada Sub Sektor Makanan 

Dan Minuman Yang Terdaftar di BEI Periode 2019-2021. 

 
 

3.   Batasan Masalah 
 

Berdasarkan latar belakang masalah dan identifikasi masalah yang telah 

dijelaskan, dengan ini ditetapkan batasan masalah untuk meningkatkan 

keakuratan dari penelitian ini. Variabel-variabel pada penelitian ini 

menggunakan profitabilitas, struktur modal, pertumbuhan perusahaan dan nilai 

perusahaan. Subjek penelitian meliputi nilai perusahaan. Penelitian dilakukan 

secara deskriptif dan metode penelitian yang digunakan adalah kuantitatif. 

Proksi yang digunakan dalam penelitian ini mencakup return on assets sebagai 

alat ukur profitabilitas, debt to equity sebagai alat ukur struktur modal, 

GROWTH sebagai alat ukur pertumbuhan perusahaan dan Tobin’s Q sebagai 

alat ukut nilai perusahaan. 

 
 

4.   Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan latar belakang masalah dan identifikasi masalah yang telah 

dijelaskan, masalah dirumuskan menjadi beberapa pertanyaan mengenai kaitan 

antara variabel profitabilitas, struktur modal dan pertumbuhan perusahaan 

dengan variabel nilai perusahaan. Pertanyaan-pertanyaan tersebut antara lain
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apakah: (1) profitabilitas berkaitan signifikan positif terhadap nilai perusahaan, 

(2) struktur modal berkaitan signifikan negatif terhadap nilai perusahaan, (3) 

pertumbuhan perusahaan berkaitan signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 

 
 

B.  Tujuan dan Manfaat 
 

1.   Tujuan 
 

Tujuan penelitian ditujukan untuk menguji secara empiris kebenaran 

jawaban teoritis penelitian atau yang lazim disebut sebagai hipotesis. 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dijabarkan dan sesuai dengan 

rumusan masalahnya, maka tujuan penelitian ini dijabarkan sebagai berikut: (1) 

untuk mengetahui dan menemukan bukti empiris mengenai kaitan profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan pada sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar 

di BEI periode 2019-2021, (2) untuk mengetahui dan menemukan bukti empiris 

mengenai kaitan struktur modal terhadap nilai perusahaan pada sub sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2019-2021, (3) untuk 

mengetahui dan menemukan bukti empiris mengenai kaitan pertumbuhan 

perusahaan terhadap nilai perusahaan pada sub sektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di BEI periode 2019-2021. 

 
 

2.   Manfaat 
 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi mahasiswa, peneliti 

selanjutnya, dan dunia pendidikan. Bagi mahasiswa, penelitian ini untuk 

memahami kaitan profitabilitas, struktur modal dan pertumbuhan perusahaan 

terhadap nilai perusahaan pada sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar 

di BEI  periode  2019-2021.  Bagi peneliti  selanjutnya,  penelitian  ini  untuk 

memperdalam pengetahuan mengenai hubungan antara profitabilitas, struktur 

modal dan pertumbuhan perusahaan dengan nilai perusahaan. Bagi dunia 

pendidikan, penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran mengenai 

definisi dan korelasi yang signifikan antara profitabilitas, struktur modal dan 

pertumbuhan perusahaan dengan nilai perusahaan
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