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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang 

Salah satu faktor yang memegang peran penting dalam menopang 

pertumbuhan ekonomi negara ialah pasar modal, di mana nilai perusahaan (firm 

value) menjadi ukuran fundamental yang digunakan penanam modal dalam menilai 

prospek jangka panjang suatu perusahaan. Menurut Santioso (2025), aktivitas 

bisnis dilakukan untuk memberikan manfaat kepada pemegang saham dan 

meningkatkan nilai perusahaan. Wardhani et al. (2021) berpendapat bahwa harga 

saham merupakan cerminan dari nilai perusahaan. Artinya, jika harga saham 

perusahaan semakin meningkat, maka nilai perusahaannya juga akan ikut tinggi. 

Nilai tersebut dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor internal seperti profitabilitas, 

struktur modal, ukuran perusahaan, hingga pertumbuhan penjualan (Santioso, 

2025). Jika terjadi penurunan nilai perusahaan, maka bisa mengindikasikan 

masalah manajerial atau prospek bisnis yang kurang menjanjikan, sehingga 

penelitian mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan sangat 

relevan bagi investor, manajemen, dan pemangku kepentingan lainnya. 

Industri makanan dan minuman memiliki peran penting dalam 

perekonomian nasional karena sektor ini berhubungan langsung dengan kebutuhan 

konsumsi rakyat sehari-hari yang permintaannya relatif stabil serta memberikan 

kontribusi besar terhadap pendapatan perusahaan publik yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI).  
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Gambar 1.1 Grafik Alokasi Belanja Rumah Tangga per Sektor 

 

Sumber: Kantar, Worldpanel FMCG, Expenditure Survey, Indonesia Urban and Rural, Q4 2023. 

 Berdasarkan laporan dari Permata Bank Economic Research (2023), 

ukuran pasar perusahaan makanan dan minuman Indonesia tergambar dari estimasi 

pendapatan agregat perusahaan makanan dan minuman yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI), yang mencapai sekitar Rp 626,3 triliun pada 2022. Sedangkan di 

sisi permintaan (demand), konsumsi makanan dan minuman (diluar restoran) juga 

memberi kontribusi positif terhadap pertumbuhan pengeluaran rumah tangga, 

menandakan permintaan yang resilien untuk industri makanan dan minuman. 

Laporan dari Kantar Worldpanel FMCG (2023) menunjukkan bahwa alokasi 

belanja rumah tangga Indonesia terbesar masih berasal dari industri makanan segar 

sebesar 23,9%, dan diikuti oleh produk FMCG sebesar 19,1% dari total pengeluaran 

rumah tangga. Kedua sektor ini bertumbuh positif dibandingkan tahun sebelumnya, 

yang di mana fresh food bertumbuh sebesar 5,4% dan untuk FMCG sebesar 6,3%. 

Hasil dari laporan ini menandakan bahwa industri makanan dan minuman memiliki 

permintaan (demand) yang relatif inelastis. Sehingga dapat diartikan bahwa jika 

terjadi tekanan inflasi atau perubahan pola konsumsi pasca bencana atau pandemi, 

industri makanan dan minuman secara konsisten tetap menjadi kontributor utama 

dalam pengeluaran konsumen.  
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Gambar 1 2 Grafik Perbandingan Nilai Perusahaan dari Perusahaan F&B 

 
Sumber: data diolah, 2025 

Gambar 1.2 diatas menunjukkan tren penurunan rata-rata nilai perusahaan 

dari perusahaan-perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI selama 

periode 2022-2024. Pada 2022 rata-rata firm value berada di 1,8985, kemudian 

turun menjadi 1,7363 pada 2023, dan kembali menurun menjadi 1,6623 pada 2024. 

Pola ini mengindikasikan bahwa dalam periode pengamatan, penilaian pasar 

terhadap perusahaan melemah, sehingga perlu ditelusuri faktor-faktor internal apa 

saja yang berkaitan dengan pembentukan nilai tersebut.  

Fenomena penurunan ini relevan jika dilihat dari konteks makro yang 

memengaruhi nilai perusahaan melalui dua faktor utama yaitu dari kenaikan 

discount rate dan tenakan biaya. Dari sisi discount rate, tahun 2022 Indonesia 

mengalami inflasi tahunan yang relatif tinggi, BPS Statistics Indonesia (2023) 

mencatat inflasi year-on-year (YOY) per Desember 2022 sebesar 5,51% dan Bank 

Indonesia merespons dengan menerapkan kebijakan suku bunga yang lebih ketat. 

Pada Agustus 2023 BI mempertahankan suku bunga acuan sebesar 5,75% lalu 

menaikkan lagi menjadi 6,00% pada Oktober 2023. Kenaikan suku bunga ini 

membuat biaya pinjaman perusahaan menjadi lebih mahal dan mendorong investor 

bersikap lebih berhati-hati dalam menanamkan modalnya. Akibatnya, penilaian 

investor terhadap perusahaan menjadi lebih rendah, yang tercermin pada penurunan 

nilai perusahaan.   

Sedangkan dari sisi tekanan biaya, sektor makanan dan minuman sangat 

sensitif terhadap pergerakan harga input (misalnya gula, beras, jagung, dan 
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komoditas pertanian lain). Laporan dari Permata Bank (2023) menyebutkan 

bahwa harga gula selama 2023 meningkat tajam (surge) dan beberapa komoditas 

pangan lain juga mengalami kenaikan harga. Tekanan biaya seperti ini dapat 

mempersempit margin bila perusahaan tidak sepenuhnya mampu meneruskan 

kenaikan biaya ke harga jual, sehingga menurunkan ekspektasi laba dan pada 

akhirnya menekan nilai perusahaan. 

Fenomena penurunan nilai perusahaan secara rata-rata tersebut 

mengindikasikan bahwa nilai perusahaan tidak hanya dipengaruhi oleh 

karakteristik sektoral, tetapi juga oleh faktor-faktor internal perusahaan. Dalam 

konteks ini, kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, kebijakan 

pendanaan yang diterapkan, serta kemampuan mempertahankan pertumbuhan 

penjualan menjadi aspek penting yang memengaruhi persepsi investor terhadap 

nilai perusahaan. Oleh karena itu, penelitian ini menjadi relevan untuk mengkaji 

faktor-faktor internal perusahaan yang berkaitan dengan nilai perusahaan pada 

sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 

periode 2022-2024. 

Gambar 1 3 Daftar 83 Perusahaan F&B yang Terdaftar di BEI 
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Sumber: IDX Channel, 2025 

Penelitian ini menggunakan data perusahaan makanan dan minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan mengacu pada daftar emiten 

subsektor makanan dan minuman yang dipublikasikan oleh IDX Channel (2025). 

Artikel tersebut memuat daftar perusahaan food and beverage yang tercatat di BEI 

dan disusun oleh Kurnia Nadya sebagai penulis, yang berfungsi sebagai sumber 

informasi pasar modal berbasis data BEI. Daftar perusahaan tersebut digunakan 

sebagai rujukan populasi awal penelitian karena memberikan gambaran mengenai 

perusahaan-perusahaan yang beroperasi pada subsektor makanan dan minuman di 

pasar modal Indonesia. 

Penelitian ini dilakukan untuk meneliti kembali dan memverifikasi ulang 

temuan-temuan empiris pada perusahaan makanan dan minuman yang telah banyak 

dikaji dalam penelitian sebelumnya, khususnya terkait faktor-faktor keuangan yang 

memengaruhi nilai perusahaan. Verifikasi ulang dilakukan dengan menggunakan 

periode pengamatan tahun 2022-2024 guna memperoleh bukti empiris yang relevan 

dengan kondisi industri dan dinamika pasar modal Indonesia.  

Penelitian ini menggunakan  tiga variabel independen yaitu, profitabilitas 

(profitability), struktur perusahaan (capital structure), dan pertumbuhan penjualan 
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(sales growth) serta satu variabel dependen yaitu nilai perusahaan (firm value). 

Profitabilitas dipilih karena menggambarkan kinerja internal perusahaan dalam 

menghasilkan laba yang dapat mempengaruhi persepsi investor terhadap nilai 

perusahaan. Siregar et al. (2023) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Tetapi menurut Mardevi et al. (2020) 

berbeda, mereka menyatakan profitabilitas tidak selalu berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Hal ini menandakan adanya inkonsistensi yang perlu 

dikaji lebih lanjut khususnya di sektor makanan dan minuman yang memiliki 

karakteristik sebagai kebutuhan pokok. 

Struktur modal juga menjadi variabel penting karena berkaitan dengan 

bagaimana perusahaan mendanai operasinya melalui hutang dan ekuitas. Utami dan 

Rahman (2024) menjelaskan bahwa struktur modal yang dimanfaatkan secara 

optimal mampu memberikan pengingkatan pada nilai perusahaan dengan 

menggunakan tax shield, tetapi nilai perusahaan juga dapat menurun jika 

penggunaan hutangnya terlalu tinggi. Sudiyatno et al. (2020) memiliki pemikiran 

yang sama di mana struktur modal memiliki pengaruh yang bervariasi tergantung 

kondisi industri dan leverage perusahaan. 

Pertumbuhan penjualan digunakan karena dapat menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam meningkatkan volume penjualan dari satu periode ke periode 

berikutnya. Abidin et al. (2021) menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan (sales 

growth) mampu meningkatkan nilai perusahaan karena menunjukkan adanya 

ekspansi pasar dan penerimaan positif dari konsumen. Namun, Arianti dan 

Yatiningrum (2022) menemukan bahwa pertumbuhan penjualan tidak selalu searah 

dengan peningkatan nilai perusahaan apabila tidak diimbangi dengan pengelolaan 

biaya yang baik. Oleh sebab itu, variabel ini menjadi relevan untuk diuji kembali di 

perusahaan sektor makanan dan minuman. 

Penelitian terdahulu memberikan hasil yang beragam mengenai  

faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Santioso (2025) menegaskan 

bahwa nilai perusahaan sangat dipengaruhi oleh faktor internal seperti 
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profitabilitas, struktur modal, dan pertumbuhan penjualan. Namun, Wardhani et al. 

(2021) menemukan bahwa dalam beberapa kasus, variabel profitabilitas tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan struktur modal justru lebih 

dominan. Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian Akwilia et al. 

(2025) yang menyatakan profitabilitas adalah faktor utama yang meningkatkan 

nilai perusahaan. Selain itu, Hadiwibowo dan Sufina (2020) menemukan bahwa 

pertumbuhan penjualan tidak konsisten pengaruhnya di berbagai industri. Adanya 

inkonsistensi hasil penelitian inilah yang menjadi research gap yang ingin 

dilengkapi dalam studi ini, khususnya di perusahaan makanan dan minuman yang 

relatif defensif. 

Kebaruan penelitian ini terletak pada pendekatan penentuan objek penelitian 

yang secara eksplisit mengacu pada daftar perusahaan makanan dan minuman yang 

dipublikasikan oleh IDX Channel sebagai sumber populasi awal. Sebagian besar 

penelitian terdahulu (misalnya Abidin et al., 2021; Hadiwibowo dan Sufina, 2022; 

Arianti dan Yatiningrum, 2022; Sudiyatno et al., 2020) lebih banyak membahas 

sektor manufaktur secara umum atau sektor lainnya, penelitian ini mendasarkan 

pemilihan perusahaan pada daftar emiten food and beverage yang telah dihimpun 

secara komprehensif dari sumber pasar modal. Pendekatan ini memungkinkan 

penelitian dilakukan secara lebih terarah dan konsisten terhadap perusahaan yang 

secara operasional diklasifikasikan sebagai industri makanan dan minuman, 

sehingga hasil penelitian diharapkan dapat memberikan gambaran empiris yang 

lebih spesifik mengenai faktor-faktor penentu nilai perusahaan pada sektor tersebut. 

Dengan menggunakan tiga variabel dependen utama (profitabilitas, struktur modal, 

dan pertumbuhan penjualan), penelitian ini diharapkan dapat memberikan 

gambaran yang lebih komprehensif mengenai determinan nilai perusahaan dalam 

sektor yang menjadi kebutuhan pokok konsumsi masyarakat Indonesia. 
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2. Identifikasi Masalah  

Berdasarkan pembahasan di latar belakang, maka penelitian ini akan 

mendalami identifikasi permasalahan yang akan dikaji sebagai berikut :  

a. Terjadi tren penurunan rata-rata nilai perusahaan pada perusahaan makanan 

dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode  

2022-2024, yang menunjukkan melemahnya penilaian pasar terhadap 

perusahaan di sektor tersebut. 

b. Hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh profitabilitas, struktur modal, 

dan pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan masih kontradiktif. 

c. Belum banyak penelitian yang secara eksplisit menjelaskan dasar penentuan 

populasi perusahaan makanan dan minuman, sehingga diperlukan 

pendekatan yang lebih terstruktur dan terverifikasi dalam mengidentifikasi 

objek penelitian pada subsektor ini. 

3. Batasan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah yang telah disebutkan dalam penelitian 

ini, perlu dilakukan pembatasan masalah untuk menjaga fokus pada masalah yang 

ingin diteliti, mencegah penyimpangan, dan meningkatkan efektivitas dan 

konsentrasi penelitian. Berikut batasan masalah yang ditetapkan :  

a. Penelitian ini akan menganalisis faktor-faktor yang diyakini memiliki 

pengaruh terhadap nilai perusahaan. 

b. Subjek yang akan diteliti merupakan perusahaan di sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).  

c. Objek yang digunakan untuk penelitian ini adalah variabel-variabel 

independen yaitu profitabilitas, struktur modal, dan pertumbuhan penjualan. 

d. Penelitian ini dilakukan dengan cakupan waktu selama periode 2022-2024.  
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4. Rumusan Masalah 

Rumusan masalah pada penelitian ini disusun berdasarkan latar belakang 

masalah dan batasan masalah diatas, berikut rumusan masalah yang akan dikaji :  

a. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun  

2022-2024? 

b. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun  

2022-2024? 

c. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun  

2022-2024? 

d. Apakah profitabilitas, struktur modal, dan pertumbuhan penjualan secara 

simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan makanan 

dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2022-2024? 

 

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini didasarkan oleh rumusan masalah yang telah disusun 

sebelumnya sebagai berikut: 

a. Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2022-2024. 

b. Untuk menganalisis pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun  

2022-2024. 

c. Untuk menganalisis pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI 

tahun 2022-2024. 
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d. Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, struktur modal, dan 

pertumbuhan penjualan secara simultan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2022-2024. 

 

2. Manfaat Penelitian 

a. Manfaat Teoristis  

1) Diharapkan bisa berkontribusi dalam bidang manajemen keuangan, 

khususnya terkait dengan faktor-faktor yang mempengaruhi nilai 

perusahaan (firm value). 

2) Diharapkan dapat memberikan kontribusi literatur mengenai profitabilitas, 

struktur modal, dan pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan pada 

sektor makanan dan minuman di Indonesia. 

3) Diharapkan dapat menjadi referensi literatur bagi penelitian selanjutnya 

yang ingin mengembangkan topik serupa dengan menambahkan variabel 

lain atau memperluas cakupan sektor industri. 

b. Manfaat Praktis  

1) Diharapkan dapat memberikan masukan bagi manajemen perusahaan dalam 

pengambilan keputusan yang berkaitan dengan peningkatan nilai 

perusahaan melalui pengelolaan profitabilitas, struktur modal, dan strategi 

penjualan. 

2) Diharapkan dapat menjadi sumber informasi dan pertimbangan dalam 

menilai prospek perusahaan sektor makanan dan minuman sebelum 

mengambil keputusan investasi. 

3) Diharapkan dapat memberikan gambaran tentang kontribusi sektor 

makanan dan minuman terhadap perekonomian nasional, sehingga dapat 

menjadi dasar dalam merumuskan kebijakan yang mendukung 

pertumbuhan industri ini. 
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