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PENDAHULUAN

This analysis is conducted to see the relationship between
capital structure, company size, liquidity, sales growth with
profitability. Profitability uses Return on Assets Ratio, while
capital structure uses Debt to Equity Ratio calculation, company
size is determined by calculating the natural logarithm and
total assets, liquidity is measured by calculating the Current
Ratio, and sales growth uses the comparison between current
sales and the previous year. The research sample was 12 food
and beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange
between 2018-2022. The data was analyzed using SPSS
software statistical methods using multiple linear regression.
The findings of this study reveal the relationship between
capital structure, firm size, liquidity, and sales growth
simultaneously on profitability. However, partially capital
structure has no effect on profitability. Firm size has no effect on
profitability. Liquidity affects profitability positively. Sales
growth shows a positive influence on profitability. Better asset
management and increased sales are one way companies can
increase their profitability. In addition, it is also necessary to pay
attention to paying off the company's obligations.

Peningkatan konsumsi rumah tangga mendorong perekonomian Indonesia, dan salah satu
bisnis yang paling cepat berkembang adalah industri makanan dan minuman. Kompas.com
(2022) Kementerian Perindustrian memperkirakan bahwa bisnis makanan dan minuman akan
berkembang 7% pada saat penutupan tahun 2022. Bisnis makanan dan minuman terdapat
37,82% dari PDB industri pengolahan non-migas, menjadikannya penyumbang PDB terbesar
(Kemenperin, 2022). Dalam industri makanan dan minuman, persaingan semakin ketat baik
secara lokal maupun global, mendorong setiap perusahaan untuk meningkatkan pendapatan
bisnisnya agar dapat meyakinkan investor untuk berpartisipasi dalam perusahaan (Sari, 2022).
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Profitabilitas adalah alat ukur utama untuk operasi perusahaan, karena ini menentukan
seberapa efisien organisasi akan menghasilkan keuntungan. Profitabilitas sangat penting untuk
eksistensi jangka panjang perusahaan. Selain itu, profitabilitas perusahaan diperlukan sebagai
ukuran kinerja yang kuat (Endri et al, 2021). Perusahaan-perusahaan yang signifikan dengan
profitabilitas yang kuat, stabilitas penjualan, atau tingkat pertumbuhan yang cepat tidak
memerlukan pendanaan eksternal, karena terdapat sumber pendanaan internal yang cukup
signifikan (Mujiatun et al, 2021). Perusahaan dengan profitabilitas tinggi biasanya berinvestasi
dan mendanai operasi menggunakan sebagian dari keuntungan mereka. Pengembalian aset
mengukur kapasitas perusahaan untuk menghasilkan laba dari penggunaan asetnya (Awaliyah et
al, 2021).Semakin banyak utang perusahaan, semakin rendah profitabilitasnya. Ketika
perusahaan menggunakan terlalu banyak utang untuk menjalankan aktivitas operasionalnya,
maka akan meningkatkan pembayaran beban bunga dan mengurangi pendapatan (Lorenza et al,
2020). Semakin besarnya nilai struktur modal perusahaan tersebut, akan lebih banyak
perusahaan bergantung pada pihak luar, di mana hutang yang meningkat menurunkan kesehatan
dan laba perusahaan (Fathoni & Syarifudin, 2021).

Ukuran perusahaan mengindikasikan seluruh kekayaan yang ada disuatu perusahaan, pada
profitabilitas perusahaan akan naik, jika ukuran perusahaan besar menandakan baiknya
perkembangan suatu perusahaan (Nainggolan et al, 2022). Ukuran perusahaan menunjukkan
perkembangan perusahaan yang ditentukan oleh jumlah pendapatan, total karyawan, atau
jumlah aset yang didapat oleh organisasi. Menurut berbagai penelitian, ukuran perusahaan
diterapkan untuk menentukan kemampuan dan efisiensi pasar. Semakin besar efisien dan
penguasaan pasar perusahaan, maka semakin besar pula profitabilitasnya. (Mulyani & Agustinus,
2022).

Rasio likuiditas sangat berguna dalam menganalisis profitabilitas perusahaan karena rasio
ini terkait mengenai perusahaan yang memiliki aset lancar dan kewajiban lancar (Sundas, 2021).
Semakin tingginya angka rasio lancar, semakin tinggi profitabilitasnya. Profitabilitas yang besar
berarti perusahaan lebih mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya atau memiliki
likuiditas yang lebih baik (Otekunrin et al, 2020).

Skala kinerja perusahaan tercermin dalam pertumbuhan penjualannya. Semakin tinggi
konsistensi pendapatan perusahaan, semakin besar peluang perusahaan untuk bertahan hidup
(Nur & Mahiri, 2022). Tingginya tingkat pertumbuhan penjualan, yang merupakan sumber
pendapatan bagi perusahaan perdagangan ritel, dapat berdampak pada profitabilitas perusahaan
(Oktaviana & Widyaningsih, 2022). Kondisi keuangan yang sehat, tidak sehat, dan di ambang
kehancuran. Informasi ini juga berguna sebelum investor melakukan investasi, serta bagi pihak
internal yang mengevaluasi kinerja perusahaan (Whardani & Mahroji, 2022).

Berdasarkan penelitian terdahulu oleh Musah (2018) pada sebuah penelitian yang
dilakukan pada bank-bank komersial di Ghana mengenai hubungan struktur modal dan juga
profitabilitas perusahaan, struktur modal tidak adanya hubungan dengan profitabilitas.
Berbanding terbalik dengan penelitian menurut Rahman et al. (2019) menunjukkan perusahaan
manufaktur Bangladesh, yang menemukan bahwa struktur modal memiliki efek menguntungkan
pada profitabilitas. Penelitian Babalola & Abiodun (2013) menemukan ukuran perusahaan
berdampak positif pada profitabilitas di perusahaan manufaktur Nigeria. Sejalan dengan
penelitian Sundas (2021) terbukti bahwa likuiditas memiliki dampak yang menguntungkan pada
profitabilitas dalam bisnis tekstil Pakistan. Sejalan pula dengan penelitian Oktaviana &
Widyaningsih (2022) temuan ini menunjukkan hasil peningkatan penjualan berpengaruh
sehingga menguntungkan bagi profitabilitas perusahaan.
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Namun demikian, yang membedakan penelitian sekarang dengan penelitian terdahulu
menurut Otekunrin et al. (2020). Variabel-variabel yang dianalisis masih jarang diteliti secara
bersamaan, pada penelitian sekarang terdapat variabel lain yaitu ukuran perusahaan, likuiditas,
dan pertumbuhan penjualan, karena dilihat dari perkembangan dan kemampuan suatu
perusahaan untuk menghasilkan keuntungan. Penelitian sekarang menggunakan model regresi
linier berganda. Penelitian sebelumnya menggunakan bank-bank deposito di Nigeria sebagai
objek penelitian, penelitian sekarang meneliti mengenai industri makanan dan minuman yang
didasari oleh kebutuhan pangan masyarakat dan ketertarikan pada industri ini yang memiliki
berbagai macam rasa dan lebih banyak diminati. Periode pada penelitian ini pada tahun 2018-
2022.

Tujuan penelitian dibuat untuk menentukan besarnya hubungan struktur modal, ukuran
perusahaan, likuiditas, dan pertumbuhan penjualan terhadap profitabilitas pada industri
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018 sampai dengan tahun
2022.

TINJAUAN PUSTAKA

Teori Stakeholder (Pemangku Kepentingan)

(Freeman & Phillips, 2005) teori pemangku kepentingan menggambarkan hubungan
antara orang atau kelompok yang terpengaruh atau dapat mempengaruhi tindakan perusahaan.
Kinerja organisasi ditentukan oleh seberapa berhasil organisasi menangani hubungan antara
custumer, karyawan, supplier, komunitas, dan pihak-pihak lain yang dapat memengaruhi
pencapaian tujuannya. Kujala et al. (2022) teori pemangku kepentingan dapat berupa tindakan
satu arah, seperti memberi informasi kepada pemangku kepentingan, atau kegiatan dua arah
yang saling menguntungkan dan timbal balik. Teori pemangku kepentingan berkaitan dengan
profitabilitas karena jika tingkat kepuasan tinggi, maka perusahaan dapat dikelola dengan baik
dalam menjalankan aktivitas perusahaan.

Teori Signal (Sinyal)

Spence (1973) menyatakan bahwa teori sinyal menawarkan sinyal, dan pemilik informasi
memikirkan cara untuk memberikan informasi yang baik dan berguna, sehingga penerima
mendapatkan informasi yang benar. Sehingga penerima memodifikasi perilakunya berlandaskan
interpretasi atas sinyal tersebut. Tujuan dari teori sinyal adalah untuk mengirimkan informasi
kepada konsumen informasi yang berupa gambaran keadaan perusahaan saat ini. Perusahaan
yang berkinerja baik akan memberikan informasi kepada penerima informasi dengan tujuan
untuk menerima umpan balik positif dari pengguna laporan keuangan mengenai informasi yang
diperoleh (Endiana & Suryandari, 2021). Hubungan antara teori sinyal dan profitabilitas, teori
sinyal dapat memberikan informasi yang berguna yang akan memungkinkan keadaan
perusahaan untuk mengelola laporan keuangan dengan lebih baik.

Profitabilitas

Profitabilitas merupakan metrik yang diterapkan untuk menganalisis kekuatan
perusahaan guna mendapatkan laba perusahaan. Rasio ini bisa dipergunakan dalam perkirakan
efektivitas manajemen perusahaan (Kasmir, 2019). Profitabilitas menggambarkan kesanggupan
perusahaan untuk mendapatkan laba yang dapat diterima berdasarkan sumber daya yang
digunakannya (Irma et al, 2021). Profitabilitas didefinisikan sebagai kesanggupan perusahaan
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dalam menghasilkan laba (Hanafi & Halim, 2012). Profitabilitas menjadi peran penting untuk
jalannya bisnis perusahaan karena profitabilitas dilihat ketika perusahaan melaksanakan
kegiatan secara efektif dan efisien (Bita et al, 2021). Profitabilitas dapat menunjukkan
kemampuan suatu perusahaan dalam memperoleh laba dengan mengetahui tentang kemampuan
perusahaan tersebut, dan profitabilitas dapat dijadikan sebagai alat pemantauan Kkinerja
manajemen dalam mengelola sumber kekayaan didalam perusahaan melalui laba perusahaan
(Rahmawati & Nani, 2021). Profitabilitas dapat menunjukan tingkat efektifitas perusahaan dilihat
dari laba yang di peroleh dari pendapatan investasi (Syahzuni & Florencia, 2022).

Struktur Modal

Struktur modal berfungsi sebagai kekuatan pendorong dalam memenuhi kebutuhan
perusahaan dan para pemangku kepentingannya (Fathoni & Syarifudin, 2021). Struktur
keuangan perusahaan dari berbagai sumber sehingga dana jangka panjang yang dibutuhkan
perusahaan dapat memberikan manfaat yang maksimal (Irma et al, 2021). Ide penting dalam
menjalankan perusahaan yang sukses adalah bahwa laba atas investasi didukung oleh campuran
utang dan ekuitas, yang disebut sebagai struktur modal (Defi & Wahyudi, 2022). Struktur modal
menjadi salah satu hal penting ketika mengambil keputusan dalam suatu perusahaan, apabila
terjadi salah dalam mengambil langkah untuk menentukan struktur modal akan menyebabkan
kondisi pendanaan perusahaan tidak baik, sumber dana yang didapatkan dari hutang ataupun
modal perusahaan untuk mendapatkan keuntungan (Lorenza et al, 2020).

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan adalah kenaikan perusahaan dengan tingkat pasar yang tinggi yang
menggambarkan kemampuan suatu perusahaan untuk menentukan besar kecilnya perusahaan
(Mubarok & Gantino, 2021). Ukuran perusahaan diartikan besar kecilnya suatu perusahaan yang
dilihat dari total aset perusahaan (Noviyati & Agustiningsih, 2023). Semakin besar keseluruhan
aset yang menunjukkan aset atau kekayaan perusahaan. Total aset, penjualan, dan modal usaha
semuanya dapat digunakan untuk dalam pengukuran perusahaan (Meiryani et al, 2020). Ukuran
perusahaan merupakan skala yang mengkategorikan besar kecilnya suatu perusahaan dalam
berbagai kategori, seperti total aset, log size, pendapatan, dan kapitalisasi pasar (Nainggolan et
al, 2022). Ukuran perusahaan yang baik akan meningkatkan ukuran perusahaan. Kenaikan yang
ditimbulkan akan menandakan perusahaan mengalami perkembangan dalam menghasilkan
keuntungan yang tinggi (Bita et al, 2021).

Likuiditas

Likuiditas digambarkan sebagai penilaian kemampuan jangka pendek (Subramanyam &
Wild, 2014). Likuiditas disebut kesanggupan perusahaan untuk mendanai dan memenubhi
kewajiban dalam jangka pendek (Kasmir, 2019). Likuiditas juga digambarkan sebagai
kesanggupan perusahaan untuk memenuhi hutang jangka pendeknya (Mubarok & Gantino,
2021). Pihak yang melakukan penawaran umumnya memiliki likuiditas yang kuat, yang
menunjukkan bahwa mereka memiliki aset lancar yang baik untuk menutupi kewajiban
lancarnya (Purwaningsih & Safitri, 2022).

Pertumbuhan Penjualan
Pertumbuhan penjualan adalah ukuran stabilitas keuangan perusahaan ini adalah
kemampuan penjualan perusahaan untuk mempertahankan posisi pendapatannya dalam
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menghadapi ekspansi ekonomi dan sektor bisnis (Tresnawati & Miftahuddin, 2021).
Pertumbuhan penjualan merupakan metrik penting bagi perusahaan karena laba yang didapat
dari penjualan produksi digunakan untuk memberikan informasi yang berguna bagi investor,
sehingga nilai perusahaan semakin meningkat. Semakin naik pertumbuhan penjualan,
menyebabkan semakin baik pula pendapatan yang diperoleh, sehingga perusahaan dapat
melakukan ekspansi usaha, sehingga meningkatkan nilai perusahaan serta kepercayaan para
investor melakukan penanaman modal pada perusahaan (Imawan, 2021).

HUBUNGAN ANTAR VARIABEL
Pengaruh Struktur Modal terhadap Profitabilitas

Menurut penelitian Singh & Bagga (2019) penelitiannya terdapat struktur modal
berdampak positif terhadap profitabilitas, yang berarti bahwa semakin besar struktur modal
perusahaan, semakin besar profitabilitasnya. Semakin tingginya struktur modal suatu
perusahaan, maka semakin tinggi pula profitabilitasnya. Struktur modal penting bagi bisnis
karena berdampak langsung pada situasi keuangan organisasi (Arifin, 2021).

Rahman et al (2019) mendapatkan hasil yaitu struktur modal mempengaruhi
profitabilitas secara positif. Tondok et al. (2019) menunjukan bahwa struktur modal memiliki
pengaruh positif dengan profitabilitas. Menurut Musah (2018) diperoleh hasil bahwa struktur
modal memiliki pengaruh ke arah positif terhadap profitabilitas. Adapun hipotesis yang diajukan
yaitu:

H; = Struktur Modal berpengaruh positif terhadap Profitabilitas.
Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Profitabilitas

Besarnya profitabilitas perusahaan, ukuran perusahaan pun akan besar (Pradnyaswari &
Dana, 2022). Perusahaan dengan total aktiva yang besar akan menaikkan kinerja produksi,
kemudian mendapatkan hasil pendapatan yang semakin tinggi (Rahmawati & Mahfudz, 2018).
Perusahaan dengan total aset yang signifikan menunjukkan bahwa entitas bisnisnya juga besar
(Nugraha & Riyadhi, 2019).

Penelitian Chandra et al (2019) hasilnya, ukuran perusahaan memiliki efek
menguntungkan pada profitabilitas. Begitu juga dengan penelitian Astakoni & Nursiani (2020)
hasilnya ukuran perusahaan memiliki positif menguntungkan pada profitabilitas. Penelitian
Pradnyaswari & Dana (2022) membuktikan bahwa ukuran perusahaan memiliki hubungan yang
menguntungkan dengan profitabilitas. Menurut penelitian Rahmawati & Mahfudz (2018)
menunjukkan ukuran perusahaan berdampak menguntungkan pada profitabilitas. Adapun
hipotesis yang diajukan yaitu:

H; = Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap Profitabilitas.

Pengaruh Likuiditas terhadap Profitabilitas

Semakin tinggi rasio ini menimbulkan peningkatan pada likuiditas akan meningkatkan
profitabilitas (Aztari, 2023). Tingkat likuiditas yang tinggi pada perusahaan, akan mempermudah
kapasitas perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya (Pradnyaswari & Dana,
2022).

Sejalan dengan penelitian Sundas (2021) yang memperoleh hasil bahwa likuiditas
memberikan pengaruh positif pada profitabilitas. Menurut penelitian Pradnyaswari & Dana
(2022) menunjukan likuiditas memiliki hubungan positif terhadap profitabilitas. Menurut

Karimah & Mahroji| 37



Rahmah et al. (2019) bahwa likuiditas memiliki hubungan ke arah positif terhadap profitabilitas.
Penelitian Adria & Susanto (2020) mendapatkan hasil bahwa likuiditas mempunyai pengaruh ke
arah positif signifikan terhadap profitabilitas. Adapun hipotesis yang diajukan yaitu:

H; = Likuiditas berpengaruh positif terhadap Profitabilitas.

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Profitabilitas

Peningkatan penjualan menyebabkan peningkatan profitabilitas. Hal ini disebabkan oleh
fakta bahwa ketika penjualan meningkat, begitu pula profitabilitas (Heriwati, 2019). Semakin
besar pertumbuhan penjualan perusahaan, maka semakin positif sinyal bagi perusahaan, yaitu
peningkatan pendapatan (Lestari et al, 2022). Karena penjualan perusahaan meningkat, maka
akan menghasilkan lebih banyak pendapatan dan meningkatkan laba, yang akan berdampak pada
nilai profitabilitas perusahaan yang lebih baik atau lebih tinggi (Oktaviana & Widyaningsih,
2022).

Hasil ini sama halnya dengan penelitian (Lestari et al, 2022) bahwa pertumbuhan
penjualan berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Sesuai penelitian Oktaviana &
Widyaningsih (2022) pertumbuhan penjualan berdampak positif dengan profitabilitas. Menurut
penelitian Rahmawati & Mahfudz (2018) pertumbuhan penjualan memiliki hubungan positif
dengan profitabilitas. Adapun hipotesis yang diajukan yaitu:

H, = Pertumbuhan Penjualan berpengaruh positif terhadap Profitabilitas.

4 N\
Struktur Modal
(X1)
N\
p
Ukuran Perusahaan
(X2) -
_ Profitabilitas
(Y)
p
Likuiditas
(X3)
N\
p
Pertumbuhan Penjualan
(X4)
\\
Gambar 1. Model Penelitian
METODE PENELITIAN
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Alat ukur untuk menghitung profitabilitas dalam penelitian ini menggunakan Return On
Asset (ROA) atau laba bersih dibagi total aset (Hanafi & Halim, 2012) , struktur modal diukur
dengan perhitungan Debt To Equity Ratio (DER) atau total hutang dibagi modal (Subramanyam &
Wild, 2014), ukuran perusahaan dengan cara perhitungan logaritma dari total aset (Setiawan &
Mahardika, 2019), likuiditas menggunakan alat ukur current ratio atau aktiva lancar dibagi utang
lancar (Kasmir, 2019), pertumbuhan penjualan diukur dengan cara melakukan perbandingan
antara penjualan saat ini dengan penjualan tahun sebelumnya (Sari et al, 2019).

Penelitian ini menggunakan data kuantitatif sebagai data sekunder yang berbentuk laporan
keuangan periode 2018-2022 yang didapat dari web resmi Bursa Efek Indonesia yaitu
www.idx.co.id. Teknik pengambilan sampel yaitu purposive sampling. Jumlah populasi penelitian
ini sebanyak 42 industri makanan dan minuman yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode
2018-2022. Kriteria sampel penelitian yaitu, perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia, Perusahaan makanan dan minuman yang IPO selama periode 2018-
2022, perusahaan yang menghasilkan laba positif secara berturut-turut periode 2018-2022
dengan jumlah sampel 12 perusahaan dikalikan 5 tahun penelitian maka terdapat 60 data
perusahaan.

Statistik deskriptif digunakan sebagai analisis data pada penelitian ini. Sebagai permulaan,
dilakukan uji statistik deskriptif. Uji asumsi klasik terdapat uji normalitas, uji multikolinearitas,
uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi merupakan langkah selanjutnya. Terakhir, uji
hipotesis untuk mengetahui pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat, yang meliputi uji
signifikansi kelayakan model (uji F), uji parsial (uji T), dan uji koefisien determinasi (R2).

Berikut model analisis regresi linier berganda:

PROF = a + 1 SM + B2 UP + B3 LIKUI + B4 PP + e

Keterangan :

o = Konstanta

B = Slope atau koefisien estimate
e = error

PROF = Profitabilitas

SM = Struktur Modal

UP = Ukuran Perusahaan

LIKUI = Likuiditas

PP = Pertumbuhan Penjualan
HASIL
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Uji Statistik Deskriptif
Tabel 1. Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Min Max Mean Std. Deviation
X1_SM 60 0.0002 | 1.7664 | 0.721533 0.3735000
X2_UP 60 14.9017 | 30.7345 | 24.714258 5.7225946
X3_LIKUI 60 1.0032 | 4.8529 | 2.149995 0.9743811
X4_PP 60 -0.2903 | 0.5040 | 0.100112 0.1264417
Y_PROF 60 0.0001 | 0.1823 | 0.073280 0.0484165
Valid N (listwise) 60

Berdasarkan tabel di atas, nilai mean Profitabilitas 0.073280, standar deviasi 0.0484165.
Pada tahun 2018 dan 2022, nilai minimum untuk profitabilitas sebesar 0.0001 di perusahaan PT
Ultra Jaya Milk Industry & Trading Company Tbk, dan pada perusahaan PT Buyung Poetra
Sembada Tbk. Pada tahun 2020, perusahaan PT Siantar Top Tbk memiliki nilai maksimum
sebesar 0.1823, perusahaan yang hampir menyentuh nilai rata-rata yaitu PT Garudafood Putra
Putri Jaya Tbk yang memiliki nilai sebesar 0.0728. Profitabilitas dikatakan baik apabila di atas
5% atau 0,05, dimana pada tabel diatas profitabilitas sudah menunjukan angka yang baik.

Struktur modal memiliki nilai rata-rata 0,721533 atau 72,15% dan standar deviasi
0,373500 atau 37,35%. Nilai struktur modal minimum sebesar 0.0002 pada perusahaan PT Ultra
Jaya Milk Industry & Trading Company Tbk tahun 2018 dan 2019, sedangkan nilai tertinggi
struktur modal 1.7664 pada perusahaan PT Budi Starch & Sweetener Tbk tahun 2018.
Perusahaan yang paling mendekati rata-rata yaitu PT Sekar Bumi Tbk tahun 2018 sebesar
0,7023. Struktur modal dikatakan baik apabila dibawah atau sama dengan 100% atau 1, dimana
pada tabel diatas struktur modal sudah menunjukan hasil baik.

Mean dari ukuran perusahaan sebesar 24,714258, dengan standar deviasi 5,7225946.
Nilai terendah ukuran perusahaan pada tahun 2020 sebesar 14,9017 untuk PT Budi Starch &
Sweetener Tbk, sedangkan nilai maksimum ukuran perusahaan pada tahun 2022 adalah 30,7345
untuk PT Mayora Indah Tbk. PT Indofood Sukses Makmur Tbk, dengan nilai 19,0109, merupakan
perusahaan yang paling mendekati nilai mean. Ukuran perusahaan dikatakan baik apabila nilai
mean lebih besar dibandingkan std.dev, maka pada tabel diatas ukuran perusahaan sudah
menunjukan angka baik.

Nilai mean likuiditas adalah 2.14999. Standar deviasi sebesar 0.9743811. Pada tahun
2018, PT Budi Starch & Sweetener Tbk memiliki nilai likuiditas sebesar 1.0032, sedangkan PT
Siantar Top Tbk memiliki nilai likuiditas sebesar 4.8529 pada tahun 2022. PT Nippon Indosari
Corpindo Tbk, dengan nilai 2.0993, merupakan perusahaan yang paling mendekati nilai mean.
Likuiditas dikatakan baik apabila menunjukan angka 1 atau lebih dari satu akan tetapi tidak
sampai 3, dimana pada tabel diatas likuiditas sudah menunjukan hasil baik.

Nilai mean pertumbuhan penjualan 0.100112, dengan standar deviasi 0.1264417. Pada
tahun 2020 memiliki nilai terkecil -0.2903 pada perusahaan PT Buyung Poetra Sembada Tbk dan
nilai terbesar 0.5040 pada perusahaan PT Sekar Bumi Tbk. PT Mayora Indah Tbk, dengan nilai
0.0991 yang paling mendekati nilai rata-rata. Pertumbuhan penjualan dikatakan baik apabila
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menunjukan angka 5% sampai 10% atau 0,05 dan 0,1, dimana pada tabel diatas pertumbuhan
penjualan sudah menunjukan angka baik.

Uji Asumsi Klasik

Uji normalitas menggunakan Kolmogorov-Smirnov. Didapat nilai asymp. Sig (2-tailed)
yaitu 0,078. Hal ini membuktikan bahwa data telah didistribusikan secara normal. Uji
multikolinearitas pada seluruh variabel penelitian dan diperoleh hasil toleransi > 0,10 dan VIF <
10, maka penelitian terbebas dari multikolinearitas. Uji heteroskedastisitas dengan uji glejser
terdapat satu variabel independen yaitu struktur modal yang yang mempunyai Sig. < 0,05 yaitu
0,000. Sebagai hasilnya, transformasi data dilakukan dengan menggunakan pendekatan Weight
Least Squares (WLS), dengan tujuan untuk mendapatkan nilai sig. > 0,05 pada setiap variabel.
Lebih lanjut, diagram scatterplot menampilkan bahwa titik terdistribusi acak dan tidak berbentuk
pola, yang mengimplikasikan bahwa terbebas dari heteroskedastisitas. Uji autokorelasi dengan
menggunakan Durbin-Watson, yaitu = 5% untuk 4 variabel independen (k) dan 60 titik data (N),
menghasilkan nilai (k;N) yaitu (4;60), menghasilkan nilai dU sebesar 1,7274 dan nilai 4 - dU
sebesar 2,2728. Dapat ditentukan penelitian ini terbebas dari autokorelasi berdasarkan nilai dW
pada penelitian ini sebesar 2,067 yang terletak di antara nilai dU dan 4-dU, yaitu: dU (1,7274) dW
(2,067) 4-dU (2,2728).

Analisis Regresi Linear Berganda

PROF = 0,065 - 0,038 SM + 0,001 UP + 0,008 LIKUI + 0,048 PP

Berikut ini adalah penjelasan dari persamaan regresi linier berganda tersebut:

Variabel struktur modal memiliki koefisien regresi -0,038, yang berarti jika nilai struktur
modal bertambah satu poin maka nilai profitabilitas dapat turun 0,038 persen. Jika nilai struktur
modal turun satu poin maka nilai variabel profitabilitas naik sebesar 0,038 persen.

Koefisien regresi ukuran perusahaan 0,001, artinya apabila nilai ukuran perusahaan
bertambah satu poin, maka nilai profitabilitas dapat naik sebesar 0,001 persen. Demikian pula,
jika nilai ukuran perusahaan berkurang satu poin, maka nilai variabel profitabilitas menurun
sebesar 0,001 persen. Dalam temuan ini, pengaruh variabel independen ukuran perusahaan
berbanding lurus dengan profitabilitas, yang berarti ketika ukuran perusahaan bertambah, maka
nilai profitabilitas juga akan bertambabh, juga sebaliknya.

Koefisien regresi likuiditas 0,008, artinya apabila nilai likuiditas bertambah satu poin, maka
nilai profitabilitas dapat naik sebesar 0,008 persen. Demikian pula, jika nilai likuiditas berkurang
satu poin, maka nilai variabel profitabilitas menurun sebesar 0,008 persen. Pada penelitian ini,
pengaruh likuiditas berbanding lurus dengan profitabilitas, yang berarti ketika likuiditas
bertambah, maka nilai profitabilitas juga akan bertambah, juga sebaliknya.

Pertumbuhan penjualan memiliki koefisien regresi 0,048, jika nilai pertumbuhan
penjualan bertambah satu poin, maka nilai profitabilitas dapat naik sebesar 0,048 persen.
Demikian pula jika nilai pertumbuhan penjualan berkurang satu poin, maka nilai variabel
profitabilitas turun sebesar 0,048 persen. Dalam penelitian ini, variabel pertumbuhan penjualan
berbanding lurus dengan profitabilitas.
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Uji Hipotesis
Tabel 2. Uji Hipotesis

Hi i K
ipotesi Pernyataan t Hasil eputusa
S n
Struktur Modal tidak Uji T < 0,05
H: berpengaruh pada -3.596 Ditolak
Profitabilitas Nilai Sig. 0,001
Ukuran Perusahaan Uji T < 0,05
H; tidak berpengaruh 1.002 Ditolak
pada Profitabilitas Nilai Sig. 0,321
Likuiditas Uji T < 0,05
H3 berpengaruh positif 2.134 Diterima
pada Profitabilitas Nilai Sig. 0,037
Pe;urllr_nbrl;an Uji T < 0,05
Ha berper?galll:zhapositif 2091 Diterima
Nilai Sig. 0,041
pada Profitabilitas taslg

Hasil uji f ditemukan bahwa variabel bebas memiliki hubungan secara simultan dengan
variabel terikat, dengan hasil sebagai berikut :
(F hitung = 13,926, Sig. F = 0,000 < 0,05).

Pada uji t, hipotesis dapat diterima jika Sig. nilainya < 0,05 dan harus ditolak jika > 0,05.
Uji t menemukan hubungan negatif antara struktur modal (SM) dan profitabilitas (t = -3,596)
pada tingkat signifikansi 0,001. Akibatnya, dalam penelitian ini harus menolak H1. Hipotesis
kedua (H2) ditolak karena signifikansinya > 0,05 dan nilai t hitung sebesar 1,002. Berikutnya
ditemukan terdapat hubungan positif antara LIKUI (likuiditas) dan Profitabilitas dengan (t hitung
2,134, sig. F 0,037) hasil tersebut menguatkan hipotesis ketiga karena signifikansi > 0,05 maka
H3 diterima. Selanjutnya, hubungan positif antara pertumbuhan penjualan dan profitabilitas
dengan (t hitung 2,091, sig. F 0,041) maka mendukung hipotesis keempat dan H4 diterima.

Uji Koefisien Determinasi

Berdasarkan hasil uji dapat ditemukan bahwa nilai koefisien determinasi pada penelitian
ini adalah sebesar 0,467 dan berada pada kolom corrected R-Square. Hal ini menunjukkan bahwa
variabel independen dalam penelitian ini hanya memiliki pengaruh sebesar 46,7% terhadap
dependen, sedangkan sisanya sebesar 53,3% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti
dalam penelitian ini.

DISKUSI

Pengaruh Struktur Modal terhadap Profitabilitas

Hasil membuktikan bahwa struktur modal tidak berpengaruh pada profitabilitas. Hasil
dari pengujian pada penelitian ini sejalan dengan Lorenza et al. (2020) yaitu rendahnya struktur
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modal perusahaan, akan menimbulkan besarnya potensi perusahaan dalam menciptakan laba,
DER tidak berpengaruh terhadap ROA. Perusahaan yang memiliki kisaran tingkat utang yang
tinggi atau rendah tidak dapat mempengaruhi profitabilitas perusahaan jika tidak mampu
mengelola dananya dengan baik (Lestari & Agustiningsih, 2023). Sejalan pula dengan penelitian
Indomo (2019) yang menunjukkan bahwa struktur modal memiliki dampak negatif yang besar
terhadap profitabilitas. Hasil dari penelitian (Vidyasari et al, 2021) bahwa struktur modal tidak
berpengaruh terhadap profitabilitas.

Struktur modal yang relative tinggi dipakai oleh sebuah perusahaan akan berdampak
pada penggunaan dana perusahaan untuk menunjang jalannya perusahaan. Hal ini menunjukkan
bahwa tingginya struktur modal menurunkan profitabilitas (Nugraha & Riharjo, 2022).
Profitabilitas perusahaan secara langsung dipengaruhi oleh struktur modalnya, baik melalui
aktivitas operasional maupun non-operasional. Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan
Susiyanti & Effendi (2019) didapatkan hasil struktur modal mempunyai pengaruh signifikan
negatif dengan profitabilitas. Berdasarkan hasil dari uji koefisiensi determinasi profitabilitas
hanya dapat dipengaruhi sebesar 46,7% dari variabel pada penelitian ini, sedangkan sisanya ada
variabel lain yang dapat mempengaruhi profitabilitas. Oleh karena itu, struktur modal yang ada
pada perusahaan tidak berpengaruh pada besar kecilnya profitabilitas pada perusahaan tersebut.
Semakin menurunnya struktur modal perusahaan menyebabkan profitabilitas dari suatu
perusahaan meningkat.

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Profitabilitas

Penemuan hasil penelitian membuktikan ukuran perusahaan tidak berpengaruh pada
profitabilitas. Hasil yang ditunjukkan pengujian ini sama halnya dengan penelitian Aprilia &
Kusumawati (2020) yang menghasilkan ukuran perusahaan tidak ada pengaruh signifikan secara
parsial terhadap profitabilitas. Sejalan pula dengan penelitian Putra & Badjra (2015) yang
menghasilkan bahwa tidak adanya pengaruh hubungan ukuran perusahaan dengan profitabilitas.

Perusahaan besar atau kecil tidak menjamin perusahaan tersebut memiliki profitabilitas
yang baik. Semakin besar sebuah perusahaan, biaya yang akan dibutuhkan juga akan meningkat
untuk menjalankan aktifitas perusahaan, sehingga tidak berpengaruh terhadap ukuran
perusahaannya (Nugraha & Riharjo, 2022). Potensi perusahaan untuk menghasilkan pendapatan
yang baik tidak dijamin oleh ukuran perusahaanya. Sebuah perusahaan yang besar ataupun kecil
tidak menjamin profitabilitas perusahaan tersebut semakin baik, walaupun perusahaan tersebut
besar tidak menutup kemungkinan menghasilkan laba yang kecil, atau sebaliknya jika
perusahaan kecil memungkinkan dapat menghasilkan laba perusahaan yang besar. Semakin
besar ukuran perusahaan pengeluaran yang dikeluarkan untuk menjalankan kegiatan
operasionalnya, seperti biaya pemeliharan infrastruktur gedung, mesin, kendaraan, biaya tenaga
kerja dan bahkan biaya overhead perusahaan yang nantinya dapat berdampak pada penurunan
profitabilitas.

Pengaruh Likuiditas terhadap Profitabilitas

Ditemukan hasil yang membuktikan hubungan positif signifikan antara likuiditas dan
profitabilitas. Hasil pengujian sama halnya dengan penelitian Darmayanti & Susila (2022)
likuiditas memiliki dampak yang besar dan menguntungkan pada profitabilitas. Semakin banyak
aset lancar perusahaan, semakin besar profitabilitasnya. Ketika likuiditas perusahaan meningkat,
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maka perusahaan dapat melunasi utang jangka pendeknya dengan lebih baik sehingga
profitabilitas semakin baik. Sejalan pula dengan penelitian Farika & Dewi (2023) dimana
likuiditas berhubungan positif dan signifikan dengan profitabilitas.

Semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk melunasi utang jangka pendek, maka
semakin besar kemampuannya untuk memperoleh laba (Prabowo & Sutanto, 2019). Jika Current
Ratio dalam perusahaan tinggi, semakin rendah terjadinya perusahaan tidak memenuhi
kewajiban jangka pendeknya. Akibatnya, pemegang saham akan menanggung lebih sedikit risiko.
Jika korporasi menggunakan kelebihan dana untuk investasi jangka pendek, maka investasi
jangka pendek tersebut akan memberikan tambahan pendapatan bagi perusahaan (Vidyasari et
al, 2021). Besarnya nilai current ratio, profitabilitas akan mengalami kenaikan. Profitabilitas
semakin meningkat dapat membayar kewajiban jangka pendek. Tingkat likuiditas yang lebih
tinggi dapat meningkatkan reputasi perusahaan, menyebabkan investor menawarkan dana yang
dapat digunakan perusahaan untuk investasi guna meningkatkan profitabilitasnya (Hutabarat,
2022). Temuan ini mendukung teori sinyal, yang menyatakan bahwa peningkatan kapasitas
pembayaran utang perusahaan memiliki dampak yang menguntungkan bagi profitabilitas
perusahaan. Investor melihat kapasitas ini sebagai indikator yang menguntungkan untuk
memberikan suntikan modal dengan tujuan mendapatkan imbal hasil yang signifikan. Jika
likuiditas mengalami kenaikan menandakan perusahaan tersebut bisa membayar kewajibannya,
sehingga profitabilitas perusahaan ikut meningkat.

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Profitabilitas

Ditemukan hasil yang membuktikan hubungan positif yang erat antara pertumbahan
penjualan dan profitabilitas. Hasil ini sejalan dengan penelitian Veronica & Saputra (2021) bahwa
pertumbuhan penjualan memiliki dampak positif yang besar dan menguntungkan pada
profitabilitas. Hasil dari Rantika (2022) menunjukkan bahwa tingkat pertumbuhan penjualan
yang tinggi mencerminkan kemampuan perusahaan untuk memperoleh pendapatan yang tinggi
dari penjualan produk perusahaan, dan temuan ini menyiratkan bahwa pertumbuhan penjualan
merupakan salah satu aspek terpenting yang dapat mempengaruhi profitabilitas. Dengan
demikian, dapat dipahami bahwa naik turunnya pertumbuhan penjualan akan berdampak pada
hasil profitabilitas.

Sejalan pula dengan penelitian Sukadana & Triaryati (2018) ketika penjualan meningkat
secara parsial memiliki efek menguntungkan yang besar pada profitabilitas. Jika sebuah
perusahaan memaksimalkan pertumbuhan penjualan dengan memanfaatkan aset dan sumber
dayanya sebaik-baiknya, ini menunjukkan bahwa perusahaan tersebut dapat memperkuat posisi
ekonominya dan memastikan keberadaannya. Akibatnya profitabilitas perusahaan akan
meningkat (Hasanah & Setyawan, 2020). Perusahaan dapat estimasi keuntungannya dengan
mengetahui seberapa besar penjualannya akan tumbuh. Peningkatan penjualan menunjukkan
bahwa perusahaan semakin dekat untuk mewujudkan potensi kenaikan profitabilitas yang
menghasilkan laba perusahaan. Oleh karena itu, pertumbuhan penjualan yang baik akan sangat
menguntungkan bagi perusahaan, apabila terus mengalami kenaikan laba yang dihasilkan dan
lebih efisien untuk pertumbuhan dimasa yang akan datang.
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KESIMPULAN

Berdasarkan data dan pembahasan ternyata banyak faktor yang mempengaruhi
profitabilitas perusahaan jika menggunakan proksi Return On Aset. Dalam pengelolaan keuangan
perusahaan kemungkinan bahwa struktur modal perusahaan akan berdampak negatif pada
profitabilitas. Dalam penelitian ini ditemukan pula bahwa bisnis dengan berbagai ukuran
menghasilkan profitabilitas yang beragam dan tidak terbatas pada seberapa besar perusahaan
tersebut. Dalam penelitian diperoleh hasil apabila perusahaan memiliki likuiditas yang besar, itu
berarti perusahaan mempunyai kemampuan yang cukup dalam memenuhi utang jangka
pendeknya. Hasil dari penelitian ini juga ditemukan apabila volume penjualan meningkat, maka
profitabilitas akan meningkat pula. Keuntungan bisnis akan meningkat sebanding dengan
keberhasilan perusahaan dalam meningkatkan upaya penjualannya.

Penelitian ini memiliki keterbatasan seperti pengaruh terhadap variabel dependen yang
hanya sebesar 46,7%. Beberapa perusahaan yang baru listing dan mengalami kerugian di tengah
periode penelitian tidak dimasukkan ke dalam sampel. Perusahaan yang baru listing dan
mengalami kerugian di tengah periode penelitian tidak dimasukkan dalam sampel. Selanjutnya,
temuan penelitian ini terhadap ukuran perusahaan yang menggunakan Ln total aktiva diperoleh
hasil tidak adanya hubungan signifikan terhadap profitabilitas perusahaan. Peneliti selanjutnya
sebaiknya menggunakan variabel lain seperti kepemilikan manajemen karena apabila
menejemen memiliki saham pada perusahaan tersebut diharapkan dapat meningkatkan
profitabilitasnya.

Sebelum mengambil keputusan investasi, investor atau calon investor sebaiknya terlebih
dahulu melaksanakan analisis dan faktor-faktor yang mempengaruhinya, karena dengan
melakukan analisis tersebut pada perusahaan terkait, dapat diketahui seberapa besar
profitabilitas perusahaan tersebut, dan dapat diambil keputusan apakah tepat atau tidak untuk
melakukan investasi. Jika profit perusahaan tinggi, maka kinerja yang dihasilkan adalah positif,
yang berarti akan berdampak pada naiknya return bagi investor. Selain itu, dengan melakukan
analisis, dapat memperhatikan perkembangan organisasi di masa depan untuk mengurangi
kerugian. Relevansi manajemen dari penelitian ini adalah organisasi harus lebih memperhatikan
pergerakan Return On Assets karena hal ini sangat signifikan dalam menentukan keberhasilan
perusahaan melalui penjualan dalam menumbuhkan laba. Selain itu, perusahaan harus mengelola
aset dan piutangnya dengan baik dan efisien untuk mencapai penjualan yang maksimal,
meningkatkan profitabilitas, dan menarik investor untuk membelanjakan sumber dayanya.
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