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JAKARTA 

ABSTRAK 

 

PENGARUH PROFITABILITAS, STRUKTUR MODAL, DAN UKURAN 

PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN 

 

This study aims to examine whether profitability, capital structure, and firm size 

affect firm value. The population is food and beverage sector manufacturing 

companies that have been consistently listed on the Indonesia Stock Exchange for 

3 years, namely the 2020-2022 period. The sampling technique used was 

purposive sampling. The sampels obtained were 30 companies. Data is processed 

using Eviews 12 SV. This study shows ROA as a proxy of profitability do not have 

a negative effect on firm value. ROE as a proxy of profitability have a negative 

effect on firm value. Capital structure does not have a negative effect on firm 

value. Firm size has a negative effect on firm value. 

 

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

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji apakah profitabilitas, struktur modal, dan 

ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Populasi adalah 

perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar secara 

konsisten di Bursa Efek Indonesia selama 3 tahun yaitu periode 2020-2022. 

Teknik pengambilan sampel yang digunakan ialah purposive sampling. Sampel 

yang diperoleh adalah sebanyak 30 perusahaan. Data diolah menggunakan Eviews 

12 SV. Penelitian ini menunjukkan bahwa ROA sebagai proksi dari profitabilitas 

tidak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. ROE sebagai proksi dari 

profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Struktur modal tidak 

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan berpengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. 

 

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

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Sebuah perusahaan adalah organisasi atau lembaga ekonomi yang didirikan 

dengan tujuan yang jelas yaitu mendapatkan keuntungan yang optimal, sehingga 

dapat meningkatkan kemakmuran pemilik perusahaan atau pemegang kepentingan 

(stakeholders) (Christina dan Ekawati, 2014). Salah satu wujud dari peningkatan 

kemakmuran stakeholders adalah peningkatan nilai perusahaan. Nilai perusahaan 

biasanya dikaitkan dengan nilai saham perusahaan itu sendiri. Menurut Amrizal dan 

Rohmah (2017) nilai perusahaan adalah pandangan para investor atau penanam 

modal terhadap keberhasilan perusahaan yang dikaitkan dengan nilai saham. 

Tingginya harga saham menunjukkan nilai perusahaan yang tinggi, dan hal ini dapat 

menyakinkan investor bahwa perusahaan memiliki kinerja yang baik, dan mampu 

mempertahankan keberlangsungan usaha.  

Peningkatan nilai perusahaan merupakan tujuan jangka panjang perusahaan 

yang tercermin dari harga pasar sahamnya. Nilai perusahaan yang optimal menjadi 

keinginan seluruh stakeholders perusahaan, sehingga peranan manajemen dan 

pemegang saham sangat penting dalam menentukan besarnya tingkat keuntungan 

(profit) yang akan diperoleh perusahaan melalui pengelolaan keuangan secara 

optimal (Pustika, Hariyanto, dan Safitri, 2022). 

Salah satu indikator dari kinerja perusahaan yang baik adalah kemampuan 

perusahaan untuk menghasilkan laba. Rasio profitabilitas menggambarkan 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba. Investor pada umumnya melirik 

perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi karena dianggap dapat 

memberikan imbalan dari investasi mereka. Profitabilitas menggambarkan 

kemampuan badan usaha untuk menghasilkan laba dengan menggunakan seluruh 

modal yang dimiliki. Meningkatkan laba dan memaksimumkan nilai perusahaan 
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saling berkaitan dalam meningkatkan kesejahteraan para pemegang saham, sehingga 

tujuan tersebut merupakan suatu yang penting dalam menjaga kelangsungan hidup 

perusahaan, meningkatkan kesejahteraan tenaga kerja yang dimiliki, dan 

meningkatkan mutu produk perusahaan. Semakin tinggi tingkat profitabilitas suatu 

badan maka kelangsungan hidup badan usaha tersebut akan lebih terjamin. Investor 

yang menanamkan saham pada suatu perusahaan tentunya mempunyai tujuan untuk 

mendapatkan return, dimana semakin tinggi kemampuan perusahaan menghasilkan 

laba maka semakin besar pula return yang diterima investor, sehingga 

mengakibatkan nilai perusahaan akan meningkat.   

Struktur modal merupakan salah satu faktor yang penting bagi perusahaan 

karena baik buruknya struktur modal akan mempunyai efek langsung terhadap posisi 

finansial perusahaan, yang pada akhirnya akan memengaruhi nilai perusahaan 

(Susanto, 2016). Struktur modal adalah perimbangan jumlah hutang jangka pendek 

yang bersifat permanen, jangka panjang dengan saham preferen dan saham biasa 

(Sartono, 2001). Menurut Weston dan Brigham (2018) struktur modal adalah 

campuran dari utang, saham preferen, saham biasa yang digunakan untuk membiayai 

asset perusahaan. Struktur modal adalah hasil atau akibat dari keputusan pendanaan 

yang intinya memilih apakah menggunakan utang atau ekuitas untuk mendanai 

aktivitas perusahaan. Teori struktur modal menjelaskan bahwa kebijakan pendanaan 

perusahaan dalam menentukan struktur modal (bauran antara hutang dan ekuitas) 

bertujuan untuk mengoptimalkan nilai perusahaan (Rubiyani dan Yuniati, 2016). 

Ukuran perusahaan yang besar menunjukkan perkembangan yang dialami 

perusahaan sehingga investor akan cenderung memberikan respon positif dan nilai 

perusahaan akan meningkat. Ukuran perusahaan merupakan besar kecilnya suatu 

perusahaan yang dapat dilihat dari tingkat penjualan, jumlah ekuitas, atau jumlah 

aktiva yang dimiliki oleh perusahaan tersebut. Perusahaan yang berukuran besar 

memiliki basis pemegang kepentingan yang lebih luas, sehingga berbagai kebijakan 

perusahaan besar akan berdampak lebih besar terhadap kepentingan publik 

dibandingkan dengan perusahaan kecil. Riyanto (2013) berpendapat bahwa 
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perusahaan yang besar dengan sebaran saham perusahaan yang besar pula akan 

memiliki dampak yang kecil terhadap hilangnya kontrol dari pihak dominan terhadap 

perusahaan, jadi perusahaan yang berukuran besar cenderung lebih berani untuk 

mengeluarkan saham baru guna memenuhi kebutuhan perusahaan ketimbang 

perusahaan kecil. Semakin besar ukuran perusahaan, maka berdampak pada semakin 

banyaknya investor yang menaruh perhatian pada perusahaan tersebut dan akan 

meningkatkan nilai perusahaan. 

Penelitian ini menggunakan perusahaan sektor makanan dan minuman yang 

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia untuk diteliti. Perusahaan makanan dan 

minuman bersifat non siklikal yang berarti bahwa sektor industri ini cenderung lebih 

stabil dan tidak mudah terpengaruh oleh musim ataupun perubahan kondisi 

perekonomian. Kelancaran produk industri makanan dan minuman akan tetap 

terjamin karena sektor ini bergerak pada bidang industri pokok manusia. Namun 

pada kenyataannya masih bisa terjadi penurunan nilai perusahaan contohnya ialah 

penurunan nilai saham yang dialami oleh salah satu perusahaan manufaktur barang 

konsumsi yang cukup ternama yakni unilever pada tahun 2021 yang mengalami 

penurunan harga setelah melakukan stock split, dari harga Rp 8475 per lembar, ke 

harga Rp 3960 per lembarnya pada tanggal 17/9/2021 (cnbcindonesia.com). Untuk 

itu, perusahaan harus mampu mengatur dan mengelola keuangan dengan baik dan 

dapat memberikan kepercayaan kepada para stakeholder agar tetap melakukan 

investasi pada perusahaan.  

Beberapa penelitian telah dilakukan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, 

struktur modal, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini 

dilakukan dengan mereplikasi penelitian yang dilakukan oleh Yusuf dan Syarif 

(2021), yang meneliti pengaruh profitabilitas dengan proksi return on asset (ROA) 

dan return on equity (ROE), struktur modal, dan ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan PT Citra Marga Nusaphala Persada Tbk. Hasil 

penelitian tersebut menemukan bahwa return on asset berpengaruh negatif terhadap 

nilai perusahaan, return on equity berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 
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struktur modal berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, dan ukuran 

perusahaan tidak memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan 

penjelasan di atas, maka penulis tertarik melakukan penelitian kembali yang lebih 

dalam tentang variabel-variabel tersebut, dengan skala yang lebih luas, mencakup 

lebih dari satu perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas, maka penelitian ini diberi 

judul yaitu “PENGARUH PROFITABILITAS, STRUKTUR MODAL, DAN 

UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN SEKTOR 

MAKANAN DAN MINUMAN DI INDONESIA TAHUN 2020-2022”. 

 

B. Identifikasi Masalah 

Penelitian ini kembali dilakukan karena masih terdapat ketidaksamaan hasil 

antara penelitian terdahulu. Hasil penelitian oleh Wiyono dan Safitri (2021) 

menyatakan bahwa return on asset memiliki pengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan, sedangkan penelitian oleh Rukmawanti, Enas, dan Lestari (2019), 

Abbas, Dillas, dan Sutardji (2020), serta Yusuf dan Syarif (2021) menyatakan bahwa 

return on asset memiliki pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Penelitian oleh 

Marcelina, Samin, dan Sitanggang (2020) menyatakan bahwa return on asset tidak 

memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian oleh Juwita, Angreni, 

Gini, dan Listen (2022) menyatakan bahwa return on asset tidak memiliki pengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian oleh Dewantari, Cipta, dan Susila (2019), Yusuf dan Syarif 

(2021), serta Sari, Ilham, Putri, dan Syahputri (2022) menyatakan bahwa return on 

equity memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian oleh Suryana 

dan Rahayu (2018) menyatakan bahwa return on equity memiliki pengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan. Penelitian oleh Juwita et al. (2022) menyatakan bahwa 

return on equity tidak memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian oleh Wiyono dan Safitri (2021) menyatakan bahwa struktur 

modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian oleh Arizki, 

Masdupi, dan Zulvia (2019), Dewantari et al. (2019), Marcelina et al. (2020), serta 
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Yusuf dan Syarif (2021) menyatakan bahwa struktur modal memiliki pengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. Penelitian Suryana dan Rahayu (2018), serta Sari 

et al. (2022) menyatakan bahwa struktur modal tidak berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. Penelitian Juwita et al. (2022) menyatakan bahwa struktur modal 

tidak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian oleh Suryana dan Rahayu (2018), Dewantari et al. (2019), serta 

Rukmawanti et al. (2019) menyatakan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian oleh Abbas et al. (2020), 

serta Juwita et al. (2022) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan. Penelitian oleh Yusuf dan Syarif (2021) menyatakan 

bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.  

  

C. Batasan Masalah 

Berdasarkan kajian dan pembahasan, masalah yang ada harus dibatasi agar 

tidak terlalu luas, yang dapat mengarah pada penyimpangan hasil penelitian. Batasan 

masalah yang digunakan dalam penelitian ini antara lain: 

1. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan, dan variabel 

independen dalam penelitian ini adalah profitabilitas (return on asset dan return 

on equity), struktur modal, dan ukuran perusahaan. 

2. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah data yang berasal dari laporan 

keuangan perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia dalam rentang waktu 2020-2022. 

 

D. Rumusan Masalah 

Berdasarkan penjelasan di atas, maka dapat disimpulkan rumusan masalah 

sebagai berikut: 

1. Apakah profitabilitas (return on asset) memengaruhi nilai perusahaan. 

2. Apakah profitabilitas (return on equity) memengaruhi nilai perusahaan. 

3. Apakah struktur modal memengaruhi nilai perusahaan. 
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4. Apakah ukuran perusahaan memengaruhi nilai perusahaan. 

 

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka dapat dikemukakan tujuan dari 

penelitian ini, yaitu: 

a. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh profitabilitas (return on asset) 

terhadap nilai perusahaan. 

b. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh profitabilitas (return on equity) 

terhadap nilai perusahaan. 

c. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh struktur modal terhadap nilai 

perusahaan. 

d. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan. 

 

2.  Manfaat Penelitian 

a. Manfaat operasional: 

1) Bagi calon investor, diharapkan dapat dijadikan bahan pertimbangan pada saat 

melakukan investasi. 

2) Bagi perusahaan, diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan bagi 

perusahaan dalam mengaplikasikan variabel-variabel penelitian ini guna 

meningkatkan nilai perusahaan, serta sebagai bahan pertimbangan untuk 

mengevaluasi, memperbaiki, dan meningkatkan kinerja manajemen di masa 

yang akan datang. 

b. Manfaat bagi pengembangan ilmu: 

1) Bagi akademisi, diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam pengembangan 

teori penelitian. 

2) Bagi penelitian yang akan datang, diharapkan dapat menjadi referensi terkait 

topik penelitian sejenis. 
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