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ABSTRAK 

PENGARUH  PROFITABILITAS  DAN  LIKUIDITAS TERHADAP NILAI  

PERUSAHAAN  DENGAN  STRUKTUR MODAL  SEBAGAI  VARIABEL 

INTERVENING  PADA PERUSAHAAN  FOOD  AND  BEVERAGES  

DI BURSA  EFEK INDONESIA 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas dan likuiditas 

terhadap nilai perusahaan dengan struktur modal sebagai variabel intervening pada 

perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel dalam 

penelitian ini berjumlah 13 perusahaan diperoleh dengan menggunakan metode 

purposive sampling. Teknik analisis data menggunakan metode regresi linear berganda 

dengan menggunakan aplikasi SPSS. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

profitabilitas dan likuditas berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal 

sedangkan profitabilitas, likuiditas dan struktur modal berpengaruh positif signifikan 

terhadap nilai perusahaan.  Struktur modal dapat memediasi pengaruh profitabilitas dan 

likuiditas terhadap nilai perusahaan. Implikasi dari penelitian ini adalah perusahaan 

dapat menetapkan keputusan investasi modal pada suatu perusahaan agar investor 

dapat memperoleh keuntungan yang maksimal dengan melihat kondisi nilai perusahaan 

dan memperhatikan struktur modal perusahaan 

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

Intervening. 
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ABSTRACT 

THE EFFECT OF PROFITABILITY AND LIQUIDITY ON FIRM VALUE 

WITH CAPITAL STRUCTURE AS INTERVENING VARIABLES IN FOOD 

AND BEVERAGES COMPANIES ON THE INDONESIA STOCK EXCHANGE 

This study aims to analyze the effect of profitability and liquidity on firm value with 

capital structure as an intervening variable in food and beverages companies listed on 

the Indonesia Stock Exchange. The sample in this study amounted to 13 companies 

obtained by using purposive sampling method. The data analysis technique used 

multiple linear regression method using the SPSS application. The results showed that 

profitability and liquidity had a significant negative effect on capital structure while 

profitability, liquidity and capital structure had a significant positive effect on firm 

value. Capital structure can mediate the effect of profitability and liquidity on firm 

value. The implication of this research is that companies can determine capital 

investment decisions in a company so that investors can get maximum profits by 

looking at the condition of the company's value and paying attention to the company's 

capital structure. 

Keywords: Profitability, Liquidity, Capital Structure, Company Value, Intervening. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
1.1 Latar Belakang  

Berdirinya sebuah perusahaan harus memiliki tujuan yang jelas, yaitu mencapai 

keuntungan maksimal, memakmurkan pemilik perusahaan dan memaksimalkan nilai 

perusahaan yang tercermin pada harga sahamnya.  Purnomo et al. (2019) menjelaskan 

bahwa perusahaan yang bagus dapat mencerminkan kinerjanya dalam nilai perusahaan 

sehingga investor akan tertarik untuk menanamkan modalnya pada nilai perusahaan 

yang tinggi dan hal ini akan berdampak pada tingginya harga saham perusahaan 

tersebut. 

Perusahaan food and beverages adalah perusahaan yang bergerak di bidang 

industri makanan dan minuman.   Persaingan dalam dunia bisnis saat ini berkembang 

begitu pesat. Hal ini dapat dilihat dari jumlah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia dari tiap periode semakin bertambah. Perusahaan food and beverages 

menjadi pilihan bagi investor untuk menginvestasikan dananya, karena saham 

perusahaan merupakan saham-saham yang paling tahan dengan krisis moneter atau 

ekonomi, di bandingkan dengan sektor lain, karena dalam setiap situasi apapun baik 

kondisi saat krisis maupun tidak krisis sebagian produk makanan dan minuman tetap 

di butuhkan (Kemenperin, 2016)  
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Selain itu juga, perusahaan memegang peranan penting dalam memenuhi 

kebutuhan konsumen, khususnya pada saat pandemi Covid-19 yang dimana 

perusahaan masih bertahan dibandingkan dengan sektor lain karena dalam kondisi 

apapun makanan dan minuman tetap dibutuhkan. Persaingan bisnis yang kompetitif 

seperti ini menuntut perusahaan untuk meningkatkan kinerja guna mempertahankan 

kelangsungan hidup perusahaan dan mencapai tujuan perusahaan yaitu 

memaksimalkan nilai perusahaan atau memaksimalkan kemakmuran pemegang 

saham.  

Pasar modal adalah tempat dimana berbagai pihak kususnya perusahaan menjual 

saham (stok) dan obligasi (bond) dengan tujuan hasil penjualan tersebut nantinya akan 

dipergunakan sebagai tambahan dana atau untuk memperkuat modal perusahaan 

(Fahmi,2016).   

Setiap perusahaan yang ikut andil dalam jual beli saham di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) menginginkan harga saham yang dijual memiliki potensi harga tinggi dan 

menarik minat para investor untuk membelinya. Karena semakin tinggi harga saham, 

maka akan semakin tinggi nilai perusahaan tersebut. Nilai perusahaan yang 

diindikasikan dengan Price to Book Value (PBV) merupakan rasio pasar yang 

digunakan untuk mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai bukunya. 

(Kusumajaya, 2017).  Karena semakin tinggi price to book value dapat diartikan 

semakin berhasil perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang saham. 

Adapun beberapa faktor internal perusahaan yaitu dapat berupa rasio-rasio yang 

tercatat dalam laporan keuangan perusahaan seperti likuiditas, profitabilitas, struktur 
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modal dan aktivitas. Sedangkan faktor eksternal perusahaan yaitu faktor-faktor dari 

luar perusahaan yang dapat mempengaruhi perusahaan itu sendiri, seperti nilai kurs, 

inflasi dan pertumbuhan pasar. 

Menurut Kasmir (2018), rasio profitabilitas merupakan rasio yang digunakan 

untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Profitabilitas 

diproksikan dengan ROA (Return On Asset) menunjukkan efisiensi dan efektivitas 

penggunaan aset perusahaan karena rasio ini mengukur kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba berdasarkan penggunaan aktiva dan dikarenakan ROA menghitung 

secara keseluruhan bukan hanya menghitung berdasarkan penggunaan equity (modal 

pemilik) nya saja.  

Selain memperoleh laba, sebuah perusahaan juga harus menjaga tingkat 

likuiditasnya. Kasmir (2018) mengatakan bahwa rasio likuiditas merupakan rasio yang 

menunjukkan bagaimana kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya 

yang telah jatuh tempo, baik kewajiban pada pihak luar perusahaan maupun di dalam 

perusahaan.   

Rasio likuiditas diproksikan dengan Current Ratio (CR) karena rasio ini yang 

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendeknya 

yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Selain mengukur laba 

dan likuiditas, perusahaan perlu memperhatikan struktur modal agar dapat mengambil 

keputusan dalam melaksanakan kegiatan operasional. Struktur modal sendiri 

merupakan teori yang menyatakan bahwa nilai suatu perusahaan tidak terlepas dari 
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kebijakan utang yang mengharuskan sebuah perusahaan perlu mengkomposisi struktur 

modal yang dapat meningkatkan nilai perusahaan (Kusumawati et al., 2019). 

Sejalan dengan signalling theory, memperhatikan tingkat struktur modal bagi 

perusahaan dinilai sebagai keputusan yang baik untuk mempengaruhi penilaian para 

investor sehingga investor mau menaruh kepercayaannya untuk tetap berinvestasi pada 

perusahaan tersebut.  Hal ini juga menjadi alasan bahwa struktur modal mampu 

memediasi antara profitabilitas dan likuiditas terhadap nilai perusahaan.  

Grafik 1.1 Rata-Rata PBV, ROA, CR, DER pada Perusahaan Food And 

Beverage yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

 

Sumber : Laporan tahunan idx, data diolah 2020 

Naik turunya harga saham di pasar modal menjadi sebuah fenomena yang 

menarik untuk dibicarakan karena berkaitan dengan isu naik turunya nilai perusahaan 

itu sendiri.  Fenomena ini pernah terjadi di Indonesia ketika terjadi krisis ekonomi 

global, dimana harga saham keseluruhan perusahaan yang terdaftar di BEI mengalami 

penurunan. Hal tersebut mengakibatkan banyak pemegang saham melepaskan 
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sahamnya karena takut kerugian besar.  Kondisi ini berdampak terhadap perusahaan 

yaitu penurunan nilai perusahaan.  

Fenomena yang samapun terjadi pada pergerakan nilai perusahaan food and 

beverages 2017-2019 di Bursa Efek Indonesia di atas menunjukkan bahwa perusahaan 

sedang mengalami fluktuatif (turun naik).  Pada tahun 2017 profitabilitas mengalami 

peningkatan sebesar 10% dari tahun sebelumnya, likuiditas mengalami kenaikan sebsar 

31% , nilai perusahaan mengalami kenaikan sebesar 29% serta struktur modal 

mengalami kenaikan sebesar 6%.  Pada tahun 2018 profitabilitas mengalami 

peningkatan sedangkan likuiditas, nilai perusahaan dan struktur modal mengalami 

penurunan. Dimana profitabilitas bertahan sebesar 10%, likuiditas mengalami 

penurunan sebesar 26% dari tahun sebelumnya, nilai perusahaan mengalami penurunan 

sebesar 23%, struktur modal mengalami penurunan sebesar 5% dari tahun sebelumnya. 

Selanjutnya pada tahun 2019, profitabilitas, likuiditas dan nilai perusahaan mengalami 

peningkatan sedangkan struktur modal mengalami penurunan. Dimana profitabilitas 

mengalami peningkatan sebesar 12% dari tahun sebelumnya, likuiditas mengalami 

kenaikan sebesar 28%, nilai perusahaan mengalami peningkatan sebesar 24%, dan 

struktur modal mengalami penurunan sebesar 4% dari tahun sebelumnya. Pergerakan 

pada perusahaan tersebut menggambarkan bahwa perusahaan masih dapat 

mengendalikan dan memanajemen kinerja perusahaan yang baik sehingga mampu 

menjadi sinyal positif bagi investor.   

Menurut pendapat hasil penelitian terdahulu (Dika et al., 2020; Mubyarto, 2020; 

Putra I et al., 2019; Adam M et al., 2018, Laksmitawati, 2018; Anjarwati et al., 2016) 
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yang mengatakan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan positif terhadap nilai 

perusahaan, dimana penelitian mereka menunjukkan bahwa jika tingginya 

profitabilitas perusahaan dapat menyebabkan keputusan investasi yang akan dipilih 

investor dan hal ini akan mencerminkan nilai perusahaan itu sendiri. 

Hal yang sama juga dibuktikan pada penelitian yang dilakukan oleh Fajariyah et 

al., (2020), Rusnindita (2020), Purnomo et al., (2019), Mulyani et al. (2018), 

Musabbihan et al., (2018), Asthofar (2017) dan Safitri (2015) juga membuktikan 

bahwa profitabilitas adalah faktor pertama yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan 

sehingga dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan. Namun sebaliknya, 

profitabilitas memiliki pengaruh yang negatif terhadap nilai perusahaan menurut 

penelitian yang dilakukan oleh Thalib et al., (2017); Hermuningsih (2012). 

Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Putra I et al., (2019); Dewi N et al. 

(2018), Laksmitawati (2018), Mulyani (2018) mengatakan bahwa likuiditas 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun penelitian yang dilakukan oleh 

(Dika et al., 2020; Fajariyah et al., 2020; Chasanah et al., 2019; Adam M et al., 2018; 

Thalib et al., 2017; Anjarwati et al., 2016) mengatakan bahwa likuiditas tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu tentang pengaruh profitabilitas, likuiditas 

dan struktur modal terhadap nilai perusahaan secara parsial telah banyak dilakukan 

sebelumnya. Perbedaan hasil penelitian dari beberapa penelitian diatas membuat 

peneliti tertarik untuk mengkajinya dalam bentuk penelitian yang berjudul “Pengaruh 

Profitabilitas  dan  Likuiditas  Terhadap  Nilai  Perusahaan Dengan Struktur  
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Modal  Sebagai  Variabel  Intervening  pada  Perusahaan  Food and  Beverages  

yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia”. 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan diatas, maka penulis merumuskan 

pemasalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh profitabilitas dan likuiditas secara langsung terhadap nilai 

perusahaan? 

2. Bagaimana pengaruh profitabilitas dan likuiditas secara tidak langsung terhadap 

nilai perusahaan melalui struktur modal sebagai variabel intervening? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan dilakukannya penelitian ini oleh penulis adalah sebagai berikut:  

1. Untuk menganalisa pengaruh profitabilitas secara langsung terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

2. Untuk menganalisa pengaruh likuiditas secara langsung terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

3. Untuk menganalisa pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal pada 

perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 



8                                             Universitas Sriwijaya 

 

4. Untuk menganalisa pengaruh likuiditas terhadap struktur modal pada perusahaan 

food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

5. Untuk menganalisa pengaruh profitabilitas secara tidak langsung terhadap nilai 

perusahaan melalui struktur modal sebagai variabel intervening pada perusahaan 

food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

6. Untuk menganalisa pengaruh likuiditas secara tidak langsung terhadap nilai 

perusahaan melalui struktur modal sebagai variabel intervening pada perusahaan 

food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  

7. Untuk menganalisa pengaruh struktur modal sebagai variabel intervening 

terhadap nilai perusahaan.  

 

1.4 Manfaat Penelitian 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

Manfaat teoritis yang ingin dicapai dari pengembangan pengetahuan dalam penelitian 

ini adalah sebagai berikut:  

1. Bagi Penulis, penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi dan masukan 

untuk perkembangan dalam ilmu ekonomi khususnya manajemen keuangan 

serta dapat memberikan pengetahuan bagi para pembaca mengenai pengaruh 

profitabilitas, dan likuiditas terhadap nilai perusahaan dengan struktur modal 

sebagai variabel intervening. 
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1.4.2 Manfaat Praktis 

Manfaat praktis yang ingin dicapai dari penerapan pengetahuan sebagai hasil penelitian 

ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini dapat dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan pihak 

manajemen perusahaan food and beverages dalam mengevaluasi tentang   

profitabilitas dan likuiditas, nilai perusahaan, struktur modal dalam perusahaan 

tersebut. 

 

2. Bagi Masyarakat Umum 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan tentang masalah yang 

dibahas dalam penelitian ini dan dapat dijadikan sebagai referensi pengetahuan 

bagi kalangan pendidikan maupun non pendidikan. 
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