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Abstract. This study aims to analyze tehe effect of profitability and firm size on firm value with capital structure 

as a mediating variable. The study was conducted on food and beverage sub-sector companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange during 2020-2023. The variables used in this study include Return on Assets (ROA), 

frim size (SIZE), Dept to Equity Ratio (DER), and Price to Earnings Ratio (PER). Path analysis was applied to 

test the relationsips. The results show that booth profitability and firm size significantly influence capital 

structure. Pprofitability and firm size also directly affect firm value. Furthemore, capital structure ppartially 

mediates the relationship between profitabilitiy, firm size, and firm value. These findings highlight the 

importance of strategic capital structur management to enhance corporate financial performance and long-term 

value, especially in the food and beverage sector. 
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap 

nilai perusahaan dengan struktur modal sebagai variabel mediasi. Penelitian dilakukan pada perusahaan sub 

sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pperiode 2020-2023. Variabel yang 

digunakan meliputi Return on Assets (ROA, ukuran perusahaan (SIZE), Dept to Equity Ratio (DER), DAN 

Price to Earnings Ratio (PER). Analisis jalur digunakan untuk menguji hubungan antar variabel. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap struktur 

modal. Profitabilitas dan ukuran perusahaan juga berpengaruh langsung terhadap nilai perusahaan. Selain itu 

struktur modal mampu memediasi secara parsial hubungan antara prpofitabilitas dan ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan. Temuan ini menegaskan pentingnya pengelolaan struktur modal secara strategis 

untuk meningkatkan kinerja pasa sektor makanan dan minnuman. 

 

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

 

1. LATAR BELAKANG 

Sektor makanan dan minuman merupakan komponen penting dari industri manufaktur 

yang memberikan sumbangan signifikan bagi ekonomi Indonesia. Ardiansya, (2019) 

mencatat bahwa pada paruh pertama tahun 2019, pertumbuhan subsektor makanan dan 

minuman mencapai 8,41%, menunjukkan ketahanan industri ini dalam menghadapi tekanan 

ekonomi. Selain bertujuan untuk memenuhi kebutuhan konsumsi dalam negeri, sektor ini 

terhubung dengan sektor pertanian, logistik, dan perdagangan, sehingga memberikan dampak 

yang luas bagi ekonomi nasional. Menurut Asan, Nextriani, (2023), strategi ekspansi yang 

diterapkan oleh perusahaan di bidang makanan dan minuman dalam bentuk peluncuran 

produk baru, penjualan di pasar ekspor, serta integrasi vertikal dapat meningkatkan daya 

saing dan memperkuat nilai perusahaan. Nilai perusahaan dianggap sebagai gambaran 
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persepsi pasar mengenai prospek pertumbuhan dan keberlanjutan bisnis. Kenaikan nilai 

perusahaan akan berdampak positif terhadap harga saham, kepercayaan investor, serta 

memperkuat posisi perusahaan di pasar modal.  

Profitabilitas dan ukuran perusahaan menjadi dua elemen utama dalam menentukan 

nilai suatu perusahaan. Siregar dan Dalimunthe, (2019) mengemukakan bahwa profitabilitas 

mencerminkan efisiensi perusahaan dalam meraih keuntungan dari aset yang dimiliki, yang 

pada akhirnya menunjukkan kekuatan finansial dan ketahanan bisnis. Di sisi lain, Sabrin, S. , 

dan Azaluddin, (2020) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan menggambarkan kapasitas 

operasional, kekuatan sumber daya, serta kemampuan perusahaan untuk beradaptasi dengan 

perubahan pasar. Perusahaan yang lebih besar biasanya memiliki akses ke pembiayaan yang 

lebih luas dan reputasi yang lebih solid di mata investor. Meskipun demikian, hubungan 

antara profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan tidak selalu bersifat 

langsung. Nabayu et al. , (2020) menekankan pentingnya struktur modal sebagai variabel 

yang menghubungkan kedua faktor tersebut. Struktur modal yang optimal memungkinkan 

perusahaan memanfaatkan sumber pendanaan secara lebih efisien, mengurangi biaya modal, 

serta memberikan sinyal positif kepada pasar. Sebaliknya, struktur modal yang tidak 

seimbang dapat meningkatkan risiko kebangkrutan dan menurunkan nilai perusahaan.  

Penelitian sebelum ini menghasilkan temuan yang bervariasi. Sintyana dan Artini, 

(2018) menemukan bahwa profitabilitas dan kebijakan dividen memiliki dampak positif yang 

signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan struktur modal dan ukuran perusahaan tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan. Suhadi, (2024) menemukan bahwa profitabilitas dan 

ukuran perusahaan memiliki efek yang signifikan terhadap struktur modal. Supandi dan 

Goenawan, (2023) menarik kesimpulan bahwa struktur modal dapat memediasi pengaruh 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, Dharmayanti, (2021) menunjukkan 

bahwa struktur modal juga berperan dalam memediasi pengaruh antara profitabilitas dan 

ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.  

Meskipun studi sebelumnya telah banyak mengkaji dampak profitabilitas, ukuran 

perusahaan, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan, masih ada beberapa kekurangan 

yang menjadi alasan mengapa penelitian ini perlu dilakukan. Penelitian ini menawarkan 

beberapa aspek baru yang membedakannya dari penelitian yang sudah ada. Pertama, fokus 

utama dari penelitian ini adalah pada subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia, sebuah sektor dengan karakteristik khusus seperti ketahanan terhadap 

krisis dan ketergantungan tinggi pada permintaan dalam negeri, tetapi jarang menjadi subjek 

dalam kajian yang menyelidiki hubungan antara profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur 
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modal, dan nilai perusahaan. Kedua, penelitian ini menggabungkan tiga variabel kunci yang 

mencerminkan fenomena atau isu di subsektor makanan dan minuman, yakni profitabilitas 

dan ukuran perusahaan sebagai variabel independen, struktur modal sebagai variabel mediasi, 

serta nilai perusahaan sebagai variabel dependen dalam satu model penelitian yang 

menyeluruh. Ketiga, pendekatan ini memperdalam pemahaman mengenai peranan struktur 

modal sebagai variabel mediasi dalam konteks industri konsumsi primer, sehingga 

memberikan perspektif baru baik bagi manajemen perusahaan, investor, serta pengambil 

keputusan. Penelitian ini tidak hanya memperluas cakupan kajian dalam literatur manajemen 

keuangan, tetapi juga memberikan kontribusi kontekstual terhadap pengembangan strategi 

keuangan yang responsif terhadap dinamika di sektor makanan dan minuman di Indonesia.  

Dengan demikian, penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh 

profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan struktur modal 

sebagai variabel mediasi pada perusahaan di subsektor makanan dan minuman yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020-2023. 

 

2. KAJIAN zTEORITIS 

Pemahaman ztentang zfaktor-faktor zyang zmemengaruhi znilai zperusahaan ztidak zdapat 

zdilepaskan zdari zkerangka zteori zyang zmendasarinya. Dalam zkonteks zmanajemen zkeuangan, 

zterdapat zsejumlah zteori zyang zmemberikan zlandasan zkonseptual zuntuk zmenjelaskan zbagaimana 

zvariabel zinternal zperusahaan, zseperti zprofitabilitas zdan zukuran zperusahaan, zdapat 

zmemengaruhi znilai zperusahaan, zbaik zsecara zlangsung zmaupun zmelalui zmekanisme ztidak 

zlangsung zseperti zstruktur zmodal. Integrasi zteori zini zpenting zuntuk zmemahami zkompleksitas 

zpengambilan zkeputusan zkeuangan zdalam zsektor zindustri zstrategis zseperti zmakanan zdan 

zminuman. 

Salah zsatu zteori zutama zyang zdigunakan zadalah zCompetitive zAdvantage zTheory zyang 

zdikembangkan zoleh zPorter, z(1985). Teori zini zmenyatakan zbahwa zperusahaan zakan 

zmemperoleh znilai zlebih zjika zmampu zmenciptakan zkeunggulan zkompetitif zmelalui zefisiensi 

zinternal zdan zrespons zadaptif zterhadap zperubahan zeksternal. Dalam zpraktiknya, zkeunggulan zini 

ztidak zlepas zdari zkekuatan zkeuangan zperusahaan zyang ztercermin zmelalui zprofitabilitas zdan 

zkeputusan zpembiayaan. Dalam zindustri zmakanan zdan zminuman zyang zmemiliki zkarakteristik 

zpersaingan ztinggi zdan zpadat zmodal, zpengelolaan zprofitabilitas zdan zstruktur zmodal zmenjadi 

zkrusial zuntuk zmempertahankan zdaya zsaing zdan zmemperkuat znilai zperusahaan. 

 



 
 

Pengaruh Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai  
Perusahaan yang Dimediasi oleh Struktur Modal 

(Studi Kasus pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman) 
 

413     Jurnal Ilmiah Manajemen dan Kewirausahaan - Volume. 4, Nomor. 3 September 2025 
 
 
 

Lebih zlanjut, zSignaling zTheory zyang zdiperkenalkan zoleh zSpence, z(1973) zmenjelaskan 

zbagaimana zperusahaan zdapat zmengirimkan zsinyal zkepada zpasar zmelalui zindikator zkeuangan 

zseperti zlaba zdan zstruktur zmodal. Profitabilitas zyang ztinggi zdan zstruktur zyang zoptimal zdianggap 

zsebagai zsinyal zpositif zoleh zinvestor zmengenai zprospek zperusahaan zdi zmasa zdepan. Sebaliknya, 

zstruktur zmodal zyang ztidak zefisien zdapat zdianggap zsebagai zsinyal znegatif zyang zmencerminkan 

ztingginya zrisiko zkeuangan. Dalam zkonteks zini, zperusahaan zperlu zberhati-hati zdalam zmengelola 

zkomposisi zutang zdan zekuitas zagar ztetap zmenarik zdi zmata zinvestor. 

Selain zitu, zPecking zOrder zTheory zoleh  Myers, zS. C., z& zMajluf, z(1984) zmemberikan 

zperspektif zlain zdalam zmenjelaskan zkecenderungan zperusahaan zdalam zmemilih zsumber 

zpembiayaan. Teori zini zmenyatakan zbahwa zperusahaan zlebih zmenyukai zpendanaan zdari zsumber 

zinternal zterlebih zdahulu, zkemudian zhutang, zdan zbaru zsaham zsebagai zalternatif zterakhir. Oleh 

zkarena zitu, zperusahaan zdengan ztingkat zprofitabilitas ztinggi zcenderung zmemiliki zstruktur zmodal 

zyang zlebih zkonservatif zkarena zmampu zmembiayai zkebutuhannya zsecara zmandiri, ztanpa zharus 

zbergantung zpada zhutang zeksternal. 

Sementara itu, Trade-Off Theory menyajikan pandangan bahwa perusahaan akan terus 

menambah hutang hingga mencapai titik keseimbangan optimal, yaitu saat manfaat pajak 

dari penggunaan hutang setara dengan risiko kebangkrutan yang ditimbulkannya. Dalam hal 

ini, ukuran perusahaan menjadi faktor yang memengaruhi kapasitas menanggung risiko. 

Perusahaan zdengan zukuran zbesar zbiasanya zmemiliki zakses zlebih zmudah zterhadap zsumber 

zpembiayaan zdan zdapat zmengelola zrisiko zkeuangan zdengan zlebih zbaik, zsehingga zlebih zfleksibel 

zdalam zmengoptimalkan zstruktur zmodal zuntuk zmeningkatkan znilai zperusahaan z(Myers, zS. C., z& 

zMajluf, z1984). 

Temuan-temuan zdari zberbagai zpenelitian zsebelumnya zturut zmemperkuat zkerangka zteori 

zyang zdigunakan zdalam zpenelitian zini. Sintyana z& zArtini, z(2019) zmenemukan zbahwa 

zprofitabilitas zberpengaruh zsignifikan zterhadap znilai zperusahaan, znamun zukuran zperusahaan 

zdan zstruktur zmodal ztidak zmenunjukkan zpengaruh zyang zsignifikan. Si zsisi zlain, zSuhadi, z(2024) 

zmenunjukkan zbahwa zprofitabilitas zdan zukuran zperusahaan zsama-sama zberpengaruh zpositif 

zterhadap zstruktur zmodal. Penelitian zterbaru zoleh zSupandi z& zGoenawan, z(2023) 

zmengungkapkan zbahwa zstruktur zmodal zmampu zmemediasi zhubungan zantara zprofitabilitas zdan 

zukuran zperusahaan zterhadap znilai zperusahaan, zyang zmenunjukkan zpentingnya zperan zstruktur 

zmodal zdalam zmekanisme zpenciptaan znilai. 

Berdasarkan zteori zdan ztemuan zempiris ztersebut, zdapat zdisimpulkan zbahwa znilai 

zperusahaan zdipengaruhi zoleh zinteraksi zkompleks zantara zvariabel zinternal zperusahaan zdan 

zstrategi zpembiayaan. Struktur zmodal, zdalam zhal zini, zmemainkan zperan zpenting zsebagai 
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zpenghubung zantara zkondisi zkeuangan zperusahaan zdengan zpersepsi zpasar zterhadap znilai 

zperusahaan. Oleh zkarena zitu, zdalam zsektor zmakanan zdan zminuman zyang zmerupakan zindustri 

zkonsumsi zprimer zdan zrelatif ztahan zkrisis, zpemahaman zterhadap zketerkaitan zvariabel-variabel 

zini zmenjadi zpenting zuntuk zmemastikan zkeberlanjutan zdan zpertumbuhan znilai zperusahaan.  

Penelitian zini zmengintegrasikan zberbagai zteori zkeuangan zdalam zsatu zkerangka zanalisis 

zyang zdirancang zuntuk zmenguji zpengaruh zprofitabilitas zdan zukuran zperusahaan zterhadap znilai 

zperusahaan, zbaik zsecara zlangsung zmaupun zmaupun zmelalui zperan zmediasi zstruktur zmodal. 

Berdasarkan zlandasan zteoritis zdan ztemuan zempiris zsebelumnya, zdiasumsikan zbahwa 

zprofitabilitas zdan zukuran zperusahaan zmemiliki zpengaruh zterhadap zstruktur zmodal zperusahaan. 

Selain zitu, zkedua zvariabel ztersebut zjuga zdiperkirakan zberpengaruh zlangsung zterhadap znilai 

zperusahaan. Di zsisi zlain, zstruktur zmodal zdiduga zberperan zsebagai zvariabel zmediasi zyang 

zmemperkuat zmaupun zmemperlemah zpengaruh zprofitabilitas zdan zukuran zperusahaan zterhadap 

znilai zperusahaan z(Dharmayanti, z2021). Seluruh zdugaan ztersebut zdibangun zsecara zsistematis 

zsebagai zdasar zpengujian zdalam zmodel zpenelitian zini. Dengan zpendekatan ztersebut, zdiharapkan 

zhasil zpenelitian zini ztidak zhanya zmemperkaya zliteratur zkeuangan, ztetapi zjuga zmemberikan 

zkontribusi zpraktis zdalam zpengambilan zkeputusan zstrategis zperusahaan, zkhususnya zdalam 

zmerancang zstruktur zmodal zyang zoptimal zuntuk zmeningkatkan znilai zperusahaan zdi zsektor 

zmakanan zdan zminuman. 

 

3. METODE zPENELITIAN 

Penelitian zini zmenggunakan zpendekatan zkuantitatif zdengan zjenis zpenelitian zexplanatory. 

Pendekatan zini zdigunakan zuntuk zmenguji zhubungan zsebab zakibat zantara zvariabel-variabel zyang 

zditeliti, zyaitu zprofitabilitas, zukuran zperusahaan, zstruktur zmodal, zdan znilai zperusahaan, 

zberdasarkan zformulasi zhipotesis zyang ztelah zdirumuskan. Jenis zpenelitian zyang zdigunakan 

zbersifat zdeskriptif zasosiatif, zdengan zanalisis zjalur z(path zanalysis) zsebagai zmetode zutama zuntuk 

zmemahami zpengaruh zlangsung zdan ztidak zlangsung zantar zvariabel z(hair zet zal., z2014).  

Objek dalam penelitian ini adalah variabel-variabel keuangan yang terdiri dari 

profitabilitas (X1) yang diukur menggunakan Return on Assets (ROA), ukuran perusahaan 

(X2) yang diukur dengan Dept to Equity Ratio (DER), serta nilai perusahaan yang diukur 

menggunakan Price to Earnings Ratio (PER).nsedangkan subjek penelitian adalah 

perusahaan-perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode 2020 hingga 2023.  
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Populasi zdalam zpenelitian zini zmencakup zseluruh zperusahaan zpada zsub zsektor zmakanan 

zdan zminuman zyang zterdaftar zdi zBEI zselama zperiode ztersebut. Berdasarkan zkriteria ztertentu 

zyang zditetapkan zmelalui zteknik zpurposive zsampling, zdiperoleh zsebanyak z16 zperusahaan zyang 

zdijadikan zsebagai zsampel zpenelitian. Kriteria zyang zdigunakan zantara zlain: zperusahaan zsecara 

zkonsisten zterdaftar zdi zBEI zselama zperiode z2020-2023, zmenyajikan zlaporam zkeuangan zsecara 

zlengkap zsetiap ztahun, ztidak zmengalami zdelisting, zmenggunakan zmata zuang zrupiah, zdan 

zmembagikan zdividen zselama zperiode ztersebut.  

Data zyang zdigunakan zmerupakan zdata zsekunder, zyang zdikumpulkan zmelalui zmetode 

zdokumentasi zdari zlaporan zkeuangan ztahunan zperusahaan. Sumber zdata zdiperoleh zdari zsitus 

zresmi zBEI z(www.idx.co.id) zserta zsitus zresmi zmasing zmasing zperusahaan, zmaka zdata zsetiap 

zvariabel zdirata-ratakan zselama zperiode z2020-2023, zsehingga zmenghasilkan zdata zcross-

sectional zdengan zsatu zobservasi zper-perusahaan. 

Teknik zanalisis zdata zyang zdigunakan zdalam zpenelitian zini zadalah zPartial zLeast zSquare z– 

zStructural zEquation zModeling z(PLS-SEM) zdengan zbantuan zsoftware zSmartPLS zversi z4.0.  

zPLS zdipilih zkarena zmampu zmenganalisis zhubungan zantar zvariabel zlaten zdan zsesuai zuntuk 

zpenelitian zdengan zjumlah zsampel zterbatas zserta zmodel zyang zbersifat zprediktif. Evaluasi zmodel 

zdilakukan zdalam zdua ztahap, zyaitu zouter zmodel zdan zinner zmodel. Outer zmodel zdigunakan zuntuk 

zmenguji zvaliditas zdan zreliabilitas zkonstruk zmelalui zindikator zseperti zloading zfactor, zaverage 

zvariance zextracted z(AVE), zdan zcomposite zreliability. Sementara zitu, zinner zmodel zdigunakan 

zuntuk zmenguji zhubungan zantar zvariabel zlaten zdengan zmelihat znilai zR-square, zf-square, zdan zQ-

square. Model zpenelitian zyang zdigunakan zdalam zstudi zini zmenggambarkan zpengaruh zlangsung 

zprofitabilitas zdan zukuran zperusahaan zterhadap zstruktur zmodal zdan znilai zperusahaan, zserta 

zpengaruh ztidak zlangsung zmelalui zperan zmediasi zstruktur zmodal z(Hair zet zal., z2017). 

 

4. HASIL zDAN zPEMBAHASAN 

Penelitian zini zmenggunakan zdata zsekunder zberupa zlaporan zkeuangan ztahunan zdari 

zperusahaan-perusahaan zsub zsektor zmakanan zdan zminuman zyang zterdafta zdi zBursa zEfek 

zIndonesia z(BEI) zselama zperiode z2020 zhingga z2023. Teknik zdokumentasi zdigunakan zuntuk 

zmemperoleh zdaya zyang zrelevan zdari zsitus zresmi zBEI z(www.idx.id) zdan zsitus zresmi zmasing-

masing zperusahaan. Proses zpengumpulan zdata zdilakukan zantara zbulan zJanuari zhingga zMaret 

z2025, zdengan zlokasi zpenelitian zyang zsecara zadministratif  berpusat zdi zKota zMalang, zJawa 

zTimur.  
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Deskripsi zVariabel zPenelitian 

Tabel z1. Statistik zDeskriptif zVariabel zPenelitian 

Variabel Rata-rata Maksimum Minimum Standar zDeviasi 

PER z(Y) 13,47 85,71 0,27 14,70 

ROA z(X1) 6,56% 29,50% z 0,44% 6,74% 

SIZE z(X2) 29,38 33,52 26,51 2,09 

DER z(Z) 0,72 2,46 0,11 0,47 

 Untuk zmemberikan zgambaran zawal zmengenai zkarakteristik zdata, zstatistik zdeskriptif 

zdari zmasing-masing zvariabel zdisajikan zdalam ztabel z1. Berdasarkan zhasil zpengolahan zdata, 

zvariabel znilai zperusahaan z(Y) zyang zdiukur zmenggunakan zPrice zto zEarnings zRatio z(PER) 

zmemiliki zrata-rata zsebesar z13,47 zdengan znilai zmaksimum z85,71 zdan znilai zminimum z0,27. 

Variabel zprofitabilitas z(X1) zyang zdiukur zdengan zReturn zon zAssets z(ROA) zmenunjukkan znilai 

zrata-rata zsebesar z6,52%. Ukuran zperusahaan z(X2) zyang zdiproksikan zmenggunakan zlogaritma 

znatural ztotal zaset z(SIZE) zmemiliki zrata-rata zsebesar z29,38. Sementara zitu, zstruktur zmodal z(Z) 

zyang zdiukur zdengan zDept zto zEquity zRatio z(DER) zmemiliki zrata-rata zsebesar z0,72. 

Pengembangan zDiagram zJalur 

 

 Gambar z1. Pengembangan zDiagram zJalur 

Berdasarkan zgambar z1. dapat zdijelaskan zbahwa zhubungan zantar zvariabel zdalam 

zpenelitian zini zmenunjukkan zvariasi zarah zdan zkekuatan zpengaruh. Variabel zprofitabilitas zyang 

zdiproksikan zoleh zROA z(X1) zberpengaruh zpositif zterhadap zstruktur zmodal z(DER/Z) zdengan 

zkoefisien zsebesar z0,176 zdan zterhadap znilai zperusahaan z(PER/Y) zsebesar z0,241. Di zsisi zlain, 

zukuran zperusahaan zyang zdiproksikan zoleh zLn ztotal zaset z(X2) zjuga zmenunjukkan zpengaruh 

zpositif zterhadap zstruktur zmodal zsebesar z0,045 zdan zterhadap znilai zperusahaan zsebesar z0,074. 

Struktur zmodal z(DER) zsendiri zmemiliki zpengaruh zpositif zterhadap znilai zperusahaan z(PER) 

zdengan znilai zkoefisien zsebesar z0,009. 
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Evaluasi zOuter zModel 

Tabel z2. Hasil zOuter zLoading zKonstruk 

Konstruk Indikator Outer zloading 

Profitabilitas ROA 1.000 

Ukuran zPerusahaan SIZE 1.000 

Struktur zModal DER 1.000 

Nilai zPerusahaan PER 1.000 

 Evaluasi outer model dilakukan untuk menilai validitas dan reliabilitas konstruk. 

Seluruh konstruk memiliki nilai outer loading sebesar 1.000, mengindikasikan bahwa 

indikator-indikator yang digunakan sepenuhnya merepresentasikan konstruk yang diukur. 

Hal ini memperkuat dengan nilai composite reliability dan AVE yang memenuhi kriteria 

minimum validitas konvergen. 

Evaluasi zInner zModel 

 Model zstruktural zdievaluasi zmenggunakan znilai zR2 zdan zQ2. R2 
zuntuk zstruktur zmodal 

zsebesar z0,335 zmengindikasikan zbahwa zprofitabilitas zdan zukuran zperusahaan zmampu 

zmenjelaskan z33,5% zvariasi zstruktur zmodal. Sementara zR2 
zsebesar z0,411 zpada znilai zperusahaan 

zmenunjukkan zbahwa zstruktur zmodal, zprofitabilitas, zdan zukuran zperusahaan zsecara zbersama-

sama zmampu zmenjelaskan z41,1% zvariasi znilai zperusahaan. Nilai zQ2 zsebesar z0,609 

zmenunjukkan zbahwa zmdel zmemiliki zrelevansi zprediktif zyang zkuat 

Tabel z3. Goodness zof zFit zModel 

Variabel R2 

Struktur zModal 0,335 

Nilai zPerusahaan 0,411 

Q2 z= z1 z– z(1 z– zR1) zX z(1 z– zR2) 

Q2 z= z1 z– z(1 z– z0,335) zX z(1 z– z0,411) 

Q2 z= z1 z– z(0,665 zX z0,589) 

Q2 z=1 z– z0,391 

Q2 z= z0,609 

 

Uji zHipotesis 

Pengujian zhipotesis zdilakukan zmenggunakan zteknik zbootsrapping zdalam zPLS-SEM. Hasil 

zanalisis zmenunjukkan zbahwa zseluruh zjalur zhubungan zantar zvariabel zmenunjukkan znilai zp-

value z< z0,05, zyang zberarti zseluruh zhipotesis zdalam zpenelitian zini zterbukti zsignifikan 

Tabel z4. Hasil zUji zHipotesis 

Hipotesis Pengaruh Koefisien T-Statistik P-values 

1 X1 z- zZ 0,176 2,789 0.005 

2 X1 z- zY 0,241 2,450 0,014 

3 X2 z- zZ 0,045 2,115 0,035 

4 X2 z- zY 0,074 2,005 0,046 

5 Z z- zY z 0,009 2,223 0,027 

6 X1 z– zZ z– zY z 0,040 2,100 0,036 

7 X2 z– zZ z- zY 0,030 2,010 0,044 



 

E-ISSN: 2809-2392, P-ISSN: 2809-2406, Hal 410-425 
 

Pengaruh zProfitabilitas zterhadap zStruktur zModal 

 Hasil zpenelitian zmenunjukkan zbahwa zprofitabilitas zyang zdiukur zmelalui zreturn zon 

zassets z(ROA) zmemiliki zpengaruh zpositif zterhadap zstruktur zmodal zyang zdiukur zmenggunakan 

zdebt zto zequity zratio z(DER). ROA zmerupakan zcerminan zdari zseberapa zefisien zperusahaan 

zdalam zmengelola zasetnya zuntuk zmenghasilkan zlaba. ROA zyang ztinggi zmenunjukkan zbahwa 

zperusahaan zmampu zmemaksimalkan zpenggunaan zaset zdalam zkegiatan zoperasionalnya 

zsehingga zmenghasilkan zpendapatan zyang zoptimal. Hal zini zberkaitan zerat zdengan zstruktur 

zmodal zperusahaan zyang zdiukur zmelalui zDept zTO zEquity zRatio z(DER), zkarena zperusahaan zyang 

zmemiliki ztingkat zprofitabilitas ztinggi zumumnya zmemiliki zfleksibilitas zlebih zbesar zdalam 

zmemilih zsumber zpembiayaan. Dengan zkemampuan zmenghasilkan zlaba zstabil, zperusahaan 

zmenjadi zlebih zpercaya zdiri zuntuk zmemanfaatkan zpendanaan zberbasis zutang zsebagai zbagian zdari 

zstrategi zkeuangan zjangka zpanangnya. Selain zitu, zROA zyang ztinggi zmeningkatkan zpresepsi 

zkepercayaan zdari zpihak zeksternal, zkhususnya zlembaga zkeuangan zdan zkreditor. Perusahaan 

zdengan zkinerja zlaba zyang zbaik zdianggap zmemiliki zkemampuan zlebih ztinggi zdalam zmemenuhi 

zkewajiban zpembayarannya, zsehingga zlebih zmudah zmemperoleh zakses zpembiayan. Hal zini 

zberdampak zpada zmeningkatnya zrasio zDER, zkarena zperusahaan zmemanfaatkan zpeluang 

zpembiayaan zutang zdengan zsuku zbunga zyang zkompetitif zuntuk zmendorong zpertumbuhan 

zbisnisnya. 

Pengaruh zUkuran zPerusahaan zterhadap zStruktur zModal 

 Hasil zpenelitian zmenunjukkan zbahwa zukuran zperusahaan zyang zdiukur zmelalui 

zlogaritma ztotal zaset z(log zsize) zmemiliki zpengaruh zpositif zterhadap zstruktur zmodal zyang zdiukur 

zmenggunakan zDER z(dept zto zequity zratio). Ukuran zperusahaan zmencerminkan zbesarnya 

zsumber zdaya zyang zdikuasai zoleh zperusahaan, ztermasuk zkemampuan zdalam zmemperoleh zdan 

zmengelola zaset. Semakin zbesar zukuran zsuatu zperusahaan, zsemakin zluas zpula zaksesnya zterhadap 

zsumber zpembiayaan, zkhususnya zpembiayaan zeksternal zberupa zutang. Perusahaan zbesar 

zumumnya zmemiliki zreputasi zyang zkuat, zsistem zmanajemen zyang zterstruktur, zserta zaset zyang 

zmemadai zuntuk zdijadikan zjaminan, zsehingga zmeningkatkan zkepercayaan zkreditor zdan zlembaga 

zkeuangan. Dalam zkonteks zini, zperusahaan zbesar zcenderung zmemperoleh zbunga zyang zlebih 

zrendah zdan ztenor zyang zlebih zfleksibel, zyang zpada zakhirnya zmendorong zpeningkatan zrasio 

zDER. 

 Perusahaan zdalam zsub zsektor zmakanan zdan zminuman zmerupakan zbagian zdari zindustri 

zyang zmemiliki zskala zoperasi zbesar zserta zkebutuhan zmodal zkerja zyang ztinggi. Ukuran 

zperusahaan zyang zbesar zpada zindustri zini zumumnya zditandai zdengan zkapasitas zproduksi zyang 

zbesar, zjaringan zdistribusi zyang zluas, zserta zdiverivikasi zproduk zyang zlebih zkompleks. Dalam 



 
 

Pengaruh Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai  
Perusahaan yang Dimediasi oleh Struktur Modal 

(Studi Kasus pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman) 
 

419     Jurnal Ilmiah Manajemen dan Kewirausahaan - Volume. 4, Nomor. 3 September 2025 
 
 
 

zsituasi ztersebut, zperusahaan zdengan zskala zbesar zlebih zsiap zuntuk zmenghadapi zdinamika zpasar, 

zmulai zdari zfluktuasi zpermintaan, ztekanan zbiaya zproduksi, zhingga zperubahan zkebijakan 

zpemerintahan zterkait zbahan zbaku zpangan. Kondisi zini zmembuat zperusahaan zbesar zlebih zberani 

zmenggunakan zstruktur zmodal zberbasis zutang zsebagai zstrategi zpendanaan zjangka zpanjang, 

zkarena zmereka zmemiliki zkemampuan zdan zsumber zdaya zuntuk zmengelola zrisiko zkeuangan zyang 

zmuncul. 

Pengaruh zProfitabilitas zterhadap zNilai zPerusahaan 

 Hasil zpenelitian zmenunjukkan zbahwa zprofitabilitas zberpengaruh zpositif  terhadap znilai 

zperusahaan, zyang zdalam zpenelitian zini zdiukur zdengan zprice zto zearnings zratio z(PER). 

Profitabilitas zyang ztinggi zmencerminkan zkemampuan zperusahaan zdalam zmengelola zasetnya 

zsecara zefisien zuntuk zmenghasilkan zlaba, zyang zpada zkahrinya zmenjadi zdasar zutama zdalam 

zpenilaian zpasar zterhadap zkinerja zdan zprospek zperusahaan. Dalam zdunia zinvestasi, zlaba zbukan 

zsekedar zangka zkeuangan, zmelainkan zcerminan zkepercayaan zdan zekspektasi zterhadap zmasa 

zdepann. Perusahaan zyang zmampu zmencatat zlaba zstabil zdan zmeningkat zdari zwaktu zke zwaktu 

zakan zdipandang zlebih zmenarik zoleh zinvestor zkarena zdinilai zmemiliki zpotensi zpertumbuhan 

zyang zlebih ztinggi zserta zrisiko zkegagalan zyang zlebih zrendah. 

 Dalam zkerangka zsignaling ztheory, zprofitabilitas zyang ztinggi zbertindak zsebagai zsinyal 

zpositif zkepada zpasar zbahwa zperusahaan zdikelola zsecara zefektif, zmemiliki zprospek zcerah, zdan 

zmampu zmemenuhi zkewajibannya zdi zmasa zmendatang. Investor zcenderung zmerespons zsinya zini 

zdengan zmeningkatkan zminat zterhadap zsaham zperusahaan, zyang zmendorong zkenaikan zharga 

zsaham zdan zberdampak zpada zmeningkatnya zprice zto zearnings zratio z(PER). PER zyng ztinggi 

ztidak zhanya zmencerminkan zoptimisme zinvestor zterhadap zmasa zdepan zperusahaan, ztetapi zjuga 

zmenunjukkan zbahwa zpasar zbersedia zmembayar zlebih zatas zsetiap zrupiah zlaba zyang zdihasilkan 

zsuatu zbentuk zapresiasi zterhadap zkinerja zmanajerial zdan zstrategi zbisnis zyang zdijalankan. 

Khususnya zdalam zindustri zmakanan zdan zminuman, zprofitabilitas ztinggi zsangat zberperan zdalam 

zmembentuk zpersepsi zpasar. Industri zini zsangat zsensitif zterhadap zperubahan ztren zkonsumen, 

zfluktuasi zharga zbahan zbaku, zdan ztantangan zdistribusi. Oleh karena itu, perusahaan yang 

mampu mempertahankan tingkat profitabilitas tinggi dalam kondisi yang dinamis 

menunjukkan kemampuan adaptasi dan efisiensi operasional yang mumpuni. Hal ini mejadi 

daya tarik tersendiri bagi investor karena mencerminkan kestabilan dan keberlanjutan bisnis 

jangka panjang. Dengan demikian, profitabilitas yang tinggi dalam konteks ini bukan hanya 

mencerminkan kinerja keuangan yang baik, tetapi juga memperkuat nilai intrinsik 

perusahaan yang tercermin dalam peningkatan PER. 
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Pengaruh zUkuran zPerusahaan zterhadap zNilai zPerusahaan 

 Hasil zpenelitian zmenunjukkan zbahwa zukuran zperusahaan zyang zdiukur zmenggunakan 

zlogaritma znatural z(log zsize) zmemiliki zpengaruh zyang zpositif zterhadap znilai zperusahaan z(PER). 

Perusahaan zdengan zukuran zyang zlebih zbesar zumumnya zmemiliki zkeunggulan zdalam zmengelola 

zoperasional zbisnis zsecara zefisien, zdidukung zoleh zstruktur zorganisasi zyang zmatang, zaset zyang 

zlebih zbanyak, zserta zsistem zmanajemen zrisiko zyang zlebih zmapan. Skala zusaha zyang zbesar zjuga 

zmemungkinkan zperusahaan zuntuk zmenjangkau zpasar zyang zlebih zluas, zmelakukan zdiversifikasi 

zproduk, zserta zmenyesuaikan zdiri zdengan zperubahan zlingkungan zbisnis zsecara zlebih zcepat zdan 

zfleksibel. Kepercayaan zpasar zterhadap zperusahaan zbesar zcenderung zlebih ztinggi zkarena 

zdianggap zmemiliki zstabilitas zkeuangan zyang zbaik, zkinerja zhistoris zyang zteruji, zdan zkemampuan 

zuntuk zmenghadapi ztekanan zekonom. Hasil zini zmendorong zpeningkatan zminat zinvestor 

zterhadap zsaham zperusahaan, zyang zpada zakhirnya zberdampak zpada zkenaikan zharga zsaham zdan 

zrasio zPER. Nilai zPER zyang ztinggi zmencerminkan zoptimisme zpasar zterhadap zprospek 

zpertumbuhan zperusahaan zdi zmasa zdepan, zserta zkeyakinan zbahwa zlaba zyang zdihasilkan zakan 

zterus zmeningkat zsecara zberkelanjutan. Dalam zkonteks zindustri zmakanan zdan zminuman, zukuran 

zperusahaan zmemainkan zperan zpenting zkarena zsektor zini zsangat zbergantung zpada zefisiensi 

zdistribusi, zkemampuan zproduksi zmassal, zserta zkepercayaan zkonsumen zterhadap zmerek zdan 

zkualitas zproduk. Perusahaan zyang zmemiliki zskala zbesar zlebih zmampu zmemenuhi zpermintaan 

zpasar zdalam zjumlah zbesar zdan zkonsisten, zserta zlebih zsiap zmenghadapi ztantangan zseperti 

zfluktuasi zharga zbahan zbaku zatau zgangguan zrantai zpasok. Dengan zkeunggulan ztersebut, 

zperusahaan zbesar zdisektor zini zcenderung zmemperoleh zperhatian zlebih zdari zinvestor, zsehingga 

znilai zperusahaanya zpun zmengalami zpeningkatan zsecara zbaik. hasil zini zselaras zdengan 

zCompetitive zAdvantage zTheory, zyang zmenekankan zbahwa zukuran zperusahaan zdapat zmenjadi 

zsumber zkeunggulan zbersaing. Perusahaan zbesar zmemiliki zposisi ztawar zyang zkuat zdalam zpasar, 

zdapat zmemanfaatkan zskala zekonomi, zserta zlebih zleluasa zdalam zmengakses zpasar zmodal. Hal zini 

zmembentuk zpresepsi zpositif zinvestor zterhadapp zkemampuan zperusahaan zdalam zbertahan zdan 

zberkembang, zyang zpada zakhirnya zmeningkatkan znilai zperusahaan zdi zpasar. 

Pengaruh zStruktur zModal zterhadap zNilai zPerusahaan 

 z Hasil zpenelitian zmenunjukkan zbahwa zstruktur zmodal zyang zdiukur zmelalui zDept zto 

zEquity zRatio z(DER) zberpengaruh zpositif zterhadap znilai zperusahaan, zyang zdalam zpenelitian zini 

zdirepresantasikan zmelalui zprice zto zearning zratio z(PER). Temuan zini zmengindikasikan zbahwa 

zpenggunaan zutang zsecara zproposional zdan zterukur zmampu zmeningkatkan zpersepsi zpositif 

zinvestor zterhadap zperusahaan. Ketika zperusahaan zmenunjukkan zbahwa zmereka zmampu 

zmemanfaatkan zutang zsecara zbijak zuntuk zmendorong zekspansi zbisnis, zmeningkatkan 
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zproduktivitas, zdan zmenghasilkan zlaba zyang zlebih ztinggi, zmaka zpasar zakan zmeresponsnya 

zdengan zpeningkatan znilai zsaham, zyang ztercermin zdalam zkenaikan zrasio zPER. Penggunaan 

zutang zyang zsehat zmemberikan zsinyal zbahwa zperusahaan zmemiliki zkepercayaan zterhadap 

zstabilitas zarus zkas zdan zprospek zpertumbuhan zjangka zpanjang. Investor zcenderung zmenilai 

zperusahaan zyang zmampu zmengelola zstruktur zmodal zdengan zbaik zsebagai zentitas zyang zefisien 

zsecara zfinansial zdan zsiap zmenghadapi ztantangan zbisnis zdengan zstrategi zyang zmatang. Dalam 

zhal zini, zstruktur zmodal zbukan zhanya zsoal zkeseimbangan zantara zutang zdan zekuitas, ztetapi zjuga 

zmencerminkan zkualitas zpengambilan zkeputusan zmanajerial zdalam zmembiayai zoperasional zdan 

zinvestasi. Kaitanya zdalam zindustri zmakanan zdan zminuman, zperusahaan zsering zkali 

zmenghadapi zkebutuhan zmodal zyang zbesar zuntuk zproduksi, zdistribusi, zdan zinovasi zproduk. 

Ketika zperusahaan zdalam zsektor zini zmenggunakan zutang zsecara zproposional zuntuk zmendanai 

zpertumbuhan, zhal ztersebut zdapat zmeningkatkan zkapasitas zproduksi zdan zmemperluas zpasar. 

Dalam zkondisi zdemikian, zinvestor zmelihat zsturktur zmodal zberbasis zutang zbukan zsebagai zrisiko, 

zmelainkan zsebagai zstrategi zpercepatan zpertumbuhan zyang zterukur zdan zbertanggung zjawab. Hal 

zini zmenunjukkan zbahwa zperusahaan ztelah zberada zdi ztitik zkeseimbangan zoptimal, zdi zmana 

zmanfaat zpenggunaan zutang zseperti zpenghematan zpajak zdan zpeningkatan zskala zusaha zmasih 

zlebih zbesar zdaripada zrisiko zkeuangan zyang zmungkin ztimbul. Dengan zdemikian, zstruktur zmodal 

zyang zmengandung zporsi zutang zyang zterkelola zdengan zbaik zdapat zmeningkatkan znilai 

zperusahaan zkarena zmencerminnkan zefisiensi zfinansial zdan zoptimisme zmanajerial zterhadap 

zmasa zdepan. Dalam zkonteks zfinansial zdan zoptimisme zmanajerial zterhadap zmasa zdepan. Dalam 

zkonteks zini, zDER zyang zmeningkat zsecara zwajar zdapat zmenjadi zkatalisator zpositif zterhadap 

zpenilaian zpasar, zsehingga zberkontribusi zlangsung zterhadap zpeningkatan znilai zperusahaan zdi 

zmata zinvestor. 

Pengaruh zProfitabilitas zterhadap zNilai zPerusahaan zmelalui zStruktur zModal 

 Hasil zpengujian zmenunjukkan zbahwa zstruktur zmodal zmemediaso zsecara zsignifikan 

zpengaruh zprofitabilitas zterhadap znilai zperusahaan. Artinya, zprofitabilitas zyang ztinggi ztidak 

zhanya zmemberikan zdampak zlangsung zterhadap zpeningkatan znilai zperusahaan, ztetapi zjuga 

zberperan zsecara ztidak zlangsung zmelalui zpengambilan zkeputusan zpembiayaan zyang ztepat. 

Perusahaan zdengan ztingkat zprofitabilitas ztinggi zumumnya zmemiliki zkekuatan zarus zkas zdan 

zkinerja zoperasional zyang zstabil, zyang zmendorong zkepercayaan zdiri zmanajemen zdalam 

zmemanfaatkan zpembiayaan zeksternal, zkhususnya zutang. Ketika zpenggunaan zutang zdilakukan 

zsecara zhati-hati zdan zterukur, zperusahaan ztidak zhanya zdapat zmemperluas zaktivitas zbisnis, ztetapi 

zjuga zmenjaga zefisiensi zstruktur zpermodalanya. Struktur zmodal zyang zterbentuk zdari 

zprofitabilitas zyang ztinggi zini zkemudian zberkontribusi zdalam zmeningkatkan zpersepsi zpasar 
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zterhadap zperusahaan. Investor zcenderung zmemandang zperusahaan zdengan zstruktur zmodal 

zyang zsehat zyang zdidukung zoleh zprofitabilitas zyang zkuat zsebagai zentitas zyang zaman zsan 

zmenjanjikan. Perusahaan zsemacam zini zdi znilai zmemiliki zkemampuan zyang zcukup zuntuk 

zmemenuhi zkewajiban zfinansialnya, ztetap zmenghasilkan zlaba, zserta ztumbuh zsecara 

zberkelanjutan. Akibatnya, zsaham zperusahaan zmenjadi zlebih zmenarik, zpermintaan zpasar 

zterhadap zsaham zmeningkat, zdan zpada zakhirnya ztercermin zdalam zkenaikan zharga zsham zserta 

zrasio zprice zto zearnings z(PER) zsebagai zindikator znilai zperusahaan. Bagi zinvestor, zkombinasi 

zantara zprofitabilitas zyang ztinggi zdan zstruktur zmodal zyang zefisien zmenciptakan zprofil zrisiko 

zyang zlebih zrendah zdan zpotensi zreturn zyang zlebih ztinggi. Hal zini zmemberikan zrasa zaman 

zsekaligus zpeluang zkeuntungan zyang zlebih zbesar. Keputusan zinvestasi zmenjadi zlebih zrasional 

zkarena zdidukung zoleh zindikator zyang zpositif. Selain zitu, zinvestir zcenderung zlebih zloyal zdan 

zjangka zpanjang zterhadap zperusahaan zyang zmampu zmenjaga zstabilitas zlaba zserta zmenunjukkan 

zpengelolaan zkeuangan zyang zbijak, zkarena zperusahaan zseperti zini zdianggap zmampu zbertahan 

zdalam zkondisi zpasar zyang zfluktuatif zsekalipun. 

Pengaruh zUkuran zPerusahaan zterhadap zNilai zPerusahaan zmelalui zStruktur zModal 

 Hasil pengujian menunjukkan bahwa struktur modal memediaso secara signifikan 

pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Artinya, profitabilitas yang tinggi tidak 

hanya memberikan dampak langsung terhadap peningkatan nilai perusahaan, tetapi juga 

berperan secara tidak langsung melalui pengambilan keputusan pembiayaan yang tepat. 

Perusahaan dengan tingkat profitabilitas tinggi umumnya memiliki kekuatan arus kas dan 

kinerja operasional yang stabil, yang mendorong kepercayaan diri manajemen dalam 

memanfaatkan pembiayaan eksternal, khususnya utang. Ketika zperusahaan zmampu 

zmemanfaatkan zfasilitas zpembiayaan ztersebut zsecara ztepat, zdan zmenyusun zstruktur zmodal 

zdengan zkomposisi zutang zyang zproposional, zmaka zperusahaan zdapat zmemperluas zkegiatan 

zoperasional, zmeningkatkan zkapasitas zproduksi, zdan zmendorong zpertumbuhan ztanpa zterlalu 

zmembebani zmodal zsendiri. Penggunaan zutang zsecara zstrategis zmemungkinkan zperusahaan 

zmemanfaatkan zpeluang zbisnis zyang zlebih zbesar, ztanpa zharus zmengorbankan zkestabilan 

zkeuangan zjangka zpendek. Dengan zdemikin, zstruktur zmodal zmenjadi zjembatan zpenting zdalam 

zmengalirkan zmanfaat zdari zbesarnya zskala zusahan zmenuju zpeningkatan znilai zperusahaan zsecara 

zkeseluruhan. Ketika zperusahaan zbesar zmenunjukkan zkematangan zdalam zmengelola zstruktur 

zmodalnya, zhal zini zmemberikan zsinyal zpositif zkepada zpasar zbahwa zperusahaan ztersebut ztidak 

zhanya zmemiliki zkekuatan zoperasional, ztetapi zjuga zkeahlian zdalam zmerancang zstrategi 

zkeuangan zyang zefektif. Investor zcenderung zmenilai zbahwa zperusahaan zseperti zini zmemiliki 

zrisiko zinvestasi zyang zlebih zrendah zkarena zmampu zmenjaga zkeseimbangan zantara zpertumbuhan 
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zdan zkehati-hatian zfinansial. Akses zterhadap zutang zyang zmudah, zjika zdikelola zdengan zbijak, 

zmenjadi zfaktor zpendorong znilai zsaham zkarena zmenunjukkan zbahwa zperusahaan zmemiliki 

zkemampuan zuntuk zterus zberkembang ztanpa zharus ztergantung zsepenuhnya zpada zpendanaan 

zinternal. Dalam zindustri zmakanan zdan zminuman, zperusahaan zbesar zsering zkali zmenghadapi 

zkebutuhan zmodal zyang ztinggi zuntuk zproduksi zmassal, zpengembangan zjaringan zdistribusi, zdan 

zinovasi zproduk. Dengan zukuran zyang zbesar zdan zstruktur zmodal zyang zsehat, zperusahaan zdapat 

zmenjalankan zrencana zekspansi zsecara zlebih zagresif zdan zsistematis. Hal zini zmenciptakan 

zproyeksi zpertumbuhan zyang zlebih zmenarik zdi zmata zinvestor, zsehingga zberkontribusi zterhadap 

zpeningkatan znilai zperusahaan, zyang zdalam zpenelitian zini zdiukur zmelalui zprice zto zearnings zratio 

z(PER). 

Implikasi zPenelitian 

 Hasil zpenelitian zini zmemberikan zkontribusi zterhadap zpengembangan zliteratur 

zkeuangan, zkhususnya zdalam zmemperkaya zpemahaman zmengenai zhubungan zantara 

zprofitabilitas, zukuran zperusahaan, zstruktur zmodal, zdan znilai zperusahaan. Temuan zbahwa 

zstruktur zmodal, zdan znilai zperusahaan. Temuan zbahwa zstruktur zmodal zberperan zsebagai 

zvariabel zmediasi zmenguatkan zrelevansi zTrade-Off zTheory, zPecking zOrder zTheory, zdan 

zSignaling zTheory zsecara zbersamaan zdalam zmenjelaskan zdinamika zpembiayaan zdan 

zdampaknya zterhadap znilai zperusahaan. Selain zitu, zpengaruh zsignifikan zvariabel zinternal 

zterhadap znilai zperusahaan zmemperkuat zpentingnya zpendekatan zholistik zdalam zmanajemen 

zkauangan zstrategis. Studi zini zjuga zmenegaskan zbahwa zteori zkeunggulan zbersaing zCompetitive 

zAdvantage zTheory zdapat zdigunakan zuntuk zmemahami zbagaimana zefisiensi zinternal zdan zskala 

zusaha zmemengaruhi zpersepsi zinvestor zdi zpasar zmodal. 

 Secara zpraktis, zpenelitian zini zmemberikan zgambaran zkepada zpara zmanajer zkeuangan 

zdan zpengambil zkeputusan zdi zperusahaan, zkhususnya zdi zsektor zmakanan zdan zminuman, zbahwa 

zprofitabilitas zdan zukuran zperusahaan zbukan zhanya zindikator zkinerja zsemata, ztetapi zjuga 

zmemiliki zperan zstrategis zdalam zmembentuk zstuktur zmodal zdan zmememngaruhi znilai 

zperusahaan. Ileh zkarena zitu, zperusasahaan zperlu zmerancang zstruktur zmodal zyang zefisien zdan 

zproporsional, zdengan zmempertimbangkan zkapasitas zlaba zserta zskla zaset zyang zdimiliki. 

Penggunaan zhutang zsebaiknya zdilakukan zsecara zterukur, zagar zmampu zmemberikan zmanfaat 

ztanpa zmenimbulkan ztekanan zsesara zterukur, zagar zmampu zmemberikan zmanfaat ztanpa 

zmenimbulkan ztekanan zkauangan zyang zberlebihan. Selain zitu, zinvestor zdan zanalis zpasar zdapat 

zmenggunakan zinformasi zprofitabilitas zdan zukuran zperusahaan zsebagai zbahan zpertimbangan 

zdalam zmenilai znilai zintrinsik zperusahaan, zterutama zdalam zkonteks zsektor zindustri zyang zpadat 

zmodal znamun zstabil zseperti zmakanan zdan zminuman.  
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5. KESIMPULAN DAN SARAN 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas dan ukuran perusahaan memiliki 

dampak signifikan terhadap struktur modal dan nilai perusahaan, baik secara langsung 

maupun melalui peran mediasi struktur modal. Temuan ini menunjukkan bahwa perusahaan 

dengan tingkat profitabilitas yang tinggi dan aset yang besar cenderung lebih baik dalam 

mengelola struktur modal, yang berkontribusi pada peningkatan persepsi pasar terhadap nilai 

perusahaan. Struktur modal terbukti menjadi komponen penting dalam menjembatani kinerja 

keuangan internal dengan penciptaan nilai perusahaan secara keseluruhan. Berdasarkan hasil 

ini, disarankan agar manajemen perusahaan lebih memperhatikan keseimbangan antara 

pinjaman dan ekuitas dalam pembiayaan, dengan mempertimbangkan potensi laba serta 

ukuran usaha dalam pengambilan keputusan keuangan. Selain itu, perusahaan juga 

disarankan untuk meningkatkan efisiensi operasional guna mempertahankan profitabilitas 

dan memperkuat posisi di pasar. Penelitian ini memiliki batasan, antara lain dalam fokus 

sektor yang hanya pada perusahaan makanan dan minuman, serta periode observasi yang 

terbatas pada tahun 2020 hingga 2023. Selain itu, penelitian ini juga belum mengambil 

variabel eksternal seperti kondisi makroekonomi, struktur kepemilikan, atau kualitas tata 

kelola perusahaan. Oleh karena itu, disarankan untuk penelitian selanjutnya agar mencakup 

lebih banyak sektor dan periode pengamatan yang lebih lama, serta memasukkan variabel-

variabel eksternal agar mendapatkan pemahaman yang lebih mendalam mengenai faktor-

faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. 
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