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ABSTRAK

M Farid Kurniawan : Pengaruh Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Corporate
Social Responsibility, dan Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Periode 2024-2025. Skripsi, Program Studi Akuntansi, Fakultas
Ekonomi dan Bisnis, Universitas Nusantara PGRI Kediri 2026.

Kata Kunci: profitabilitas, ukuran perusahaan, corporate social responsibility,
struktur modal, nilai perusahaan.

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh profitabilitas, ukuran
perusahaan, Corporate Social Responsibility, dan struktur modal terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub-sektor industri barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2024-2025, mengingat nilai
perusahaan mencerminkan kepercayaan pasar terhadap prospek dan kinerja
perusahaan serta masih terdapat inkonsistensi hasil penelitian terdahulu mengenai
pengaruh keempat variabel tersebut, baik dari sisi hasil empiris, konteks sektoral,
maupun variabel pemoderasi. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif
asosiatif dengan data sekunder berupa laporan keuangan tahunan dan laporan
keberlanjutan yang diperoleh dari situs resmi BEI dan laman resmi masing-masing
perusahaan, dengan populasi 95 perusahaan selama periode 2024-2025, dan
melalui purposive sampling diperoleh 37 perusahaan dengan 74 unit analisis.
Profitabilitas diukur dengan Return on Assets, ukuran perusahaan dengan logaritma
natural total aset, CSR dengan indeks pengungkapan GRI, struktur modal dengan
Debt to Equity Ratio, dan nilai perusahaan dengan Price to Book Value , dianalisis
menggunakan regresi data panel yang didahului uji asumsi klasik dan dilanjutkan
ujit, uji F, serta koefisien determinasi (Adjusted R?). Hasil penelitian ini diharapkan
memberikan gambaran mengenai pengaruh keempat variabel tersebut terhadap nilai
perusahaan baik secara parsial maupun simultan, sekaligus memberikan kontribusi
teoretis bagi pengembangan ilmu akuntansi keuangan dan pasar modal serta
kontribusi praktis bagi manajemen dan investor dalam pengambilan
keputusan.Saran dari peneliti agar manajemen lebih memperhatikan pengelolaan
profitabilitas, struktur modal, dan pengungkapan CSR guna meningkatkan nilai
perusahaan, investor mempertimbangkan keempat faktor tersebut dalam
pengambilan keputusan investasi, serta peneliti selanjutnya menambah variabel,
memperluas periode, dan memperluas sektor penelitian agar diperoleh hasil yang
lebih komprehensif.
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pada era globalisasi yang semakin kompetitif, sektor manufaktur
menghadapi tantangan yang kompleks dan beragam, baik dari sisi perubahan
preferensi konsumen, kemajuan teknologi, maupun tuntutan efisiensi
operasional. Globalisasi telah mendorong munculnya tekanan terhadap
perusahaan untuk melakukan inovasi dan efisiensi dalam produksi serta adaptasi
terhadap digitalisasi yang semakin masif. Dalam konteks ini, praktik tata kelola
perusahaan yang baik dan tanggung jawab sosial menjadi perhatian penting bagi
pemangku kepentingan. Menurut Harmana (2021), implementasi Good
Corporate Governance dan pengelolaan struktur modal yang tepat berkontribusi
terhadap peningkatan nilai perusahaan secara signifikan. Penerapan prinsip
keberlanjutan juga menjadi bagian dari strategi jangka panjang perusahaan
modern. Para investor kini semakin mempertimbangkan faktor lingkungan,
sosial, dan tata kelola (ESG) dalam pengambilan keputusan investasi. Oleh
sebab itu, perusahaan dengan praktik keberlanjutan yang baik cenderung
memiliki reputasi lebih tinggi di mata publik. Peningkatan nilai perusahaan kini
tidak hanya ditentukan oleh profitabilitas, tetapi juga oleh integrasi antara aspek
keuangan dan non-keuangan. Dinamika global tersebut memengaruhi arah
kebijakan dan kinerja industri manufaktur di berbagai negara termasuk
Indonesia (Harmana, 2021).

Di Indonesia, sektor industri barang konsumsi memiliki posisi strategis
karena berperan penting dalam memenuhi kebutuhan dasar masyarakat dan
memberikan kontribusi besar terhadap perekonomian nasional. Industri ini juga
merupakan penyerap tenaga kerja yang signifikan dan berkontribusi terhadap
peningkatan Produk Domestik Bruto (PDB). Suryanti, N. W., Widnyana, I. W.,
dan Sukadana, I. W. (2022) menjelaskan bahwa sektor barang konsumsi menjadi
salah satu barometer utama stabilitas ekonomi karena ketergantungannya
terhadap daya beli masyarakat. Selain itu, perkembangan sektor ini juga

mencerminkan daya tahan ekonomi nasional terhadap krisis global. Kinerja



perusahaan dalam sektor barang konsumsi memberikan gambaran bagaimana
efisiensi manajerial dan strategi finansial diterapkan.oleh Karena itu, industri ini
sering dijadikan objek penelitian untuk memahami pengaruh variabel keuangan
terhadap nilai perusahaan. Dalam konteks pasar modal, kinerja sektor konsumsi
juga sering digunakan sebagai indikator daya saing industri domestik. Menurut
Suryanti et al. (2022), perusahaan yang memiliki reputasi baik dalam
pengelolaan modal dan CSR cenderung mendapatkan kepercayaan lebih tinggi
dari investor.

Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) menghadapi
ekspektasi investor yang semakin besar terhadap transparansi, kinerja keuangan,
dan praktik keberlanjutan. Nilai perusahaan (firm value) menjadi indikator
utama yang digunakan pasar untuk menilai seberapa baik prospek dan risiko
suatu entitas.Vera, V., Noviarty, H., dan Karpriana, A. P. (2023) menyatakan
bahwa nilai perusahaan mencerminkan pandangan pasar terhadap efektivitas
strategi perusahaan dalam menciptakan nilai jangka panjang. Profitabilitas,
ukuran perusahaan, CSR, dan struktur modal sering kali diidentifikasi sebagai
faktor utama yang memengaruhi persepsi investor terhadap nilai perusahaan.
Investor memandang profitabilitas sebagai cerminan efisiensi operasional dan
kapasitas perusahaan menghasilkan arus kas di masa depan. Ukuran perusahaan
dapat memberikan sinyal kekuatan finansial dan kemampuan menghadapi risiko
eksternal. Sedangkan CSR dan struktur modal berperan dalam menunjukkan
komitmen perusahaan terhadap tanggung jawab sosial dan efisiensi pendanaan.
Oleh karena itu, hubungan keempat variabel ini dengan nilai perusahaan menjadi
topik penting dalam riset keuangan modern (Vera et al., 2023).

Permasalahan mengenai nilai perusahaan pada sektor barang konsumsi
bukan sekadar isu teoretis, melainkan tercermin dari kondisi riil yang dihadapi
perusahaan-perusahaan yang menjadi objek penelitian ini. Badan Pusat Statistik
(2024) mencatat bahwa jumlah penduduk kelas menengah, kelompok yang
menyumbang lebih dari 80 persen konsumsi rumah tangga nasional, menyusut
dari 57,33 juta jiwa pada tahun 2019 menjadi 47,85 juta jiwa pada tahun 2024,
sebuah tren yang mengindikasikan pelemahan daya beli konsumen terhadap

produk-produk barang konsumsi secara berkelanjutan. Pelemahan daya beli



tersebut turut membebani kinerja pasar saham emiten sektor konsumsi. Virasma
(2025) melaporkan bahwa indeks IDX Consumer Non-Cyclicals justru
mencatatkan kinerja negatif sepanjang tahun berjalan 2025, berbanding terbalik
dengan sepuluh indeks sektoral lain yang seluruhnya menguat, dengan saham
emiten besar seperti PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk (AMRT), PT Indofood CBP
Sukses Makmur Tbk (ICBP), dan PT Mayora Indah Tbk (MYOR) masing-
masing terkoreksi puluhan persen akibat tekanan daya beli masyarakat dan
kenaikan biaya bahan baku impor. Kondisi ini menegaskan bahwa pergerakan
harga saham, yang menjadi komponen utama pembentuk Price to Book Value
(PBV) sebagai proksi nilai perusahaan, tidak semata-mata ditentukan oleh
kinerja keuangan internal seperti profitabilitas dan struktur modal, tetapi juga
oleh tekanan eksternal berupa pelemahan daya beli masyarakat. Dengan
demikian, permasalahan menurunnya nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur sub-sektor barang konsumsi menjadi isu aktual yang penting dan
relevan untuk dikaji lebih lanjut.

Nilai perusahaan adalah gambaran mengenai tingkat keberhasilan
perusahaan dalam menciptakan kesejahteraan bagi pemegang saham yang
tercermin melalui penilaian pasar terhadap kinerja perusahaan (Agustin et al.,
2024). Nilai perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba, mengelola sumber daya secara efektif, serta
mempertahankan keberlangsungan wusaha di masa mendatang. Dalam
manajemen keuangan, nilai perusahaan menjadi indikator penting karena
mencerminkan hasil dari keputusan perusahaan terkait investasi, pendanaan, dan
pengelolaan aset (Patriandari & Putri, 2021). Semakin tinggi nilai perusahaan,
maka semakin baik pula persepsi investor terhadap kinerja dan prospek
perusahaan. Oleh karena itu, peningkatan nilai perusahaan menjadi tujuan utama
perusahaan karena berkaitan dengan kepercayaan investor serta peningkatan
kesejahteraan pemegang saham secara berkelanjutan.

Selain itu,Nilai perusahaan memiliki peran yang penting bagi perusahaan
maupun investor karena berkaitan dengan tingkat kesejahteraan pemegang
saham. Perusahaan dengan nilai yang tinggi cenderung lebih mudah memperoleh

kepercayaan investor dan memiliki daya tarik yang lebih besar di pasar modal.



Selain itu, tingginya nilai perusahaan juga mencerminkan bahwa perusahaan
mampu mempertahankan stabilitas usaha serta memiliki prospek pertumbuhan
yang baik di masa mendatang (Masaylina et al., 2022). Dengan demikian,
peningkatan nilai perusahaan menjadi salah satu tujuan utama yang ingin dicapai
oleh perusahaan melalui berbagai kebijakan dan strategi keuangan yang
diterapkan.

Dalam penelitian ini, nilai perusahaan diukur menggunakan Price to
Book Value (PBV). PBV merupakan rasio yang membandingkan harga pasar
saham dengan nilai buku per lembar saham perusahaan (Masaylina et al., 2022).
Rasio ini digunakan untuk menggambarkan seberapa besar pasar memberikan
penilaian terhadap nilai ekuitas yang dimiliki perusahaan. Semakin tinggi nilai
PBV, maka semakin tinggi pula penilaian investor terhadap perusahaan karena
pasar menilai bahwa perusahaan memiliki prospek pertumbuhan dan
kemampuan menghasilkan kinerja yang baik di masa mendatang (Ana &
Wibowo, 2025). Sebaliknya, nilai PBV yang rendah menunjukkan bahwa pasar
memberikan penilaian yang lebih rendah terhadap kondisi dan prospek
perusahaan.

Selain itu, PBV juga menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menciptakan nilai tambah dari modal yang dimiliki sehingga rasio ini sering
digunakan dalam penelitian keuangan dan pasar modal untuk mengukur tingkat
kemakmuran pemegang saham (Agustin et al, 2024). PBV dinilai lebih
representatif dalam mengukur nilai perusahaan karena tidak hanya
memperhatikan kondisi internal perusahaan, tetapi juga mencerminkan respons
pasar terhadap kinerja perusahaan secara keseluruhan. Dengan demikian, PBV
dapat memberikan gambaran yang lebih komprehensif mengenai nilai
perusahaan karena tidak hanya melihat besarnya aset perusahaan, tetapi juga
bagaimana pasar memberikan apresiasi terhadap kinerja dan prospek perusahaan
tersebut.

Selain itu, nilai perusahaan juga dipengaruhi oleh berbagai faktor yang
berkaitan dengan kondisi internal maupun eksternal perusahaan. Faktor-faktor
tersebut dapat mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan

keuntungan, mengelola sumber daya, mempertahankan keberlanjutan usaha,



serta menjalankan kebijakan keuangan secara efektif. Dalam penelitian ini,
faktor-faktor yang diduga memengaruhi nilai perusahaan meliputi profitabilitas,
ukuran perusahaan, Corporate Social Responsibility (CSR), dan struktur modal.
Profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba,
ukuran perusahaan menunjukkan besarnya sumber daya yang dimiliki
perusahaan, CSR menggambarkan tanggung jawab sosial perusahaan terhadap
lingkungan dan masyarakat, sedangkan struktur modal berkaitan dengan
kebijakan pendanaan perusahaan dalam menggunakan utang dan modal sendiri.
Keempat faktor tersebut dinilai memiliki hubungan yang erat dengan
peningkatan nilai perusahaan karena dapat memengaruhi persepsi investor
terhadap kinerja dan prospek perusahaan di masa depan

Salah satu faktor penting yang berpengaruh terhapap nilai perusahaan
adalah profitabilitas.Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dari sumber daya yang dimilikinya, sekaligus mencerminkan
tingkat efektivitas manajemen dalam mengelola aset dan operasional perusahaan
secara keseluruhan.Lase et al. (2022) mendefinisikan profitabilitas sebagai
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dan mengukur tingkat
efektivitas manajemen dalam mengelola sumber daya, di mana semakin tinggi
rasio profitabilitas, semakin besar laba yang mampu dihasilkan perusahaan.

Dalam kaitannya dengan nilai perusahaan, profitabilitas memegang
peran yang sangat penting. Wijaya & Yasa (2022) menunjukkan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
karena mencerminkan efisiensi serta stabilitas operasional. Perusahaan dengan
tingkat profitabilitas yang tinggi cenderung menunjukkan nilai perusahaan yang
meningkat, sehingga profitabilitas menjadi salah satu faktor utama yang
diperhatikan investor dalam menilai prospek suatu perusahaan. Hal ini sejalan
dengan teori signalling, yang menyatakan bahwa tingginya profitabilitas
merupakan sinyal kualitas bagi pasar mengenai kemampuan manajemen dalam
menciptakan nilai.

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan juga tidak dapat
dilepaskan dari struktur pembiayaan yang diterapkan. Perusahaan dengan

tingkat utang yang besar mungkin masih dapat mencatat profitabilitas yang



tinggi, namun hal tersebut diimbangi oleh risiko kebangkrutan yang turut
meningkat. Oleh sebab itu, manajemen keuangan dituntut untuk menjaga
keseimbangan antara penggunaan utang dan kemampuan menghasilkan laba
agar nilai perusahaan dapat terjaga secara berkelanjutan.

Di sisi lain, profitabilitas juga berperan dalam memperkuat hubungan
antara tanggung jawab sosial perusahaan (CSR) dan nilai perusahaan. Semakin
tinggi profitabilitas, semakin besar kapasitas perusahaan untuk mendanai
kegiatan CSR yang produktif, yang pada gilirannya berkontribusi pada
peningkatan nilai perusahaan di mata pemangku kepentingan (Wijaya & Yasa,
2022).

Meskipun sejumlah penelitian telah mengkaji hubungan antara
profitabilitas dan nilai perusahaan, hasil yang diperoleh hingga saat ini masih
menunjukkan inkonsistensi yang signifikan. Inkonsistensi tersebut dapat
dikelompokkan ke dalam tiga dimensi kesenjangan, yakni kesenjangan hasil
empiris, kesenjangan konteks sektoral, dan kesenjangan variabel pemoderasi.
Sebagian besar penelitian menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Wijaya & Yasa (2022) serta Waruwu
et al. (2020) menegaskan bahwa perusahaan dengan kemampuan menghasilkan
laba yang tinggi akan dinilai lebih baik oleh pasar, sehingga nilai perusahaannya
meningkat. Simanjuntak & Siahaan (2024) juga membuktikan secara empiris
bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor barang baku yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Namun,
profitabilitas yang diproksikan dengan 6ndustry6 Assets (ROA) terbukti tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Senada dengan itu, pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI, profitabilitas dan ukuran
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sementara struktur
modal justru menjadi faktor yang dominan. Temuan Lilia et al. (2020) pun
sejalan dengan hasil-hasil tersebut. Inkonsistensi antara hasil penelitian
terdahulu ini merupakan fenomena yang perlu diselidiki lebih lanjut untuk
mengungkap  faktor-faktor = yang menentukan kekuatan  hubungan
tersebut.sejumlah penelitian lain justru menemukan hasil yang berlawanan. Pada

perusahaan sektor healthcare yang terdaftar di BEI periode 2022-2024.



Selain profitabilitas,Ukuran perusahaan juga menjadi faktor penting
yang mempengaruhi nilai perusahaan.ukuran perusahaan(firm size) merupakan
skala yang menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan berdasarkan
sejumlah indikator finansial. Brigham & Houston (2018) mendefinisikan ukuran
perusahaan sebagai skala besar kecilnya sebuah perusahaan yang ditinjau
berdasarkan total aset, total penjualan, jumlah laba, beban pajak, dan indikator
lainnya. Dalam praktik penelitian untuk pengukurannya, ukuran perusahaan
umumnya diproksikan melalui logaritma natural dari total aset, karena
transformasi ini dinilai mampu mengurangi fluktuasi data yang berlebih
sekaligus menyeragamkan skala pengukuran dengan variabel lainnya.

Selain itu,Ukuran perusahaan memegang peranan penting dalam
menjelaskan variasi nilai perusahaan. Semakin besar skala perusahaan, semakin
mudah pula perusahaan tersebut memperoleh modal investasi dan kepercayaan
dari investor, sehingga dianggap dikelola lebih baik dibandingkan perusahaan
yang lebih kecil. Hal ini sejalan dengan signaling theory, yang menyatakan
bahwa perusahaan besar memberikan sinyal yang baik bagi investor, sehingga
pada akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan. Selain itu, perusahaan besar
umumnya memiliki ketahanan yang lebih kuat dalam menghadapi tekanan
ekonomi dan fluktuasi pasar, karena cadangan sumber daya—baik finansial
maupun operasional—yang dimilikinya memungkinkan fleksibilitas yang lebih
tinggi dalam menyesuaikan strategi bisnis, termasuk diversifikasi produk
maupun efisiensi operasional (Zahra, 2024).

Berbagai penelitian empiris mencerminkan inkonsistensi tersebut.
Susesti & Wahyuningtyas (2022) membuktikan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Rendy & Sudirgo (2023) serta
Syahrani et al. (2023) juga menemukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, Dinayu et al. (2020)
dan Kharim & Hwihanus (2024) menemukan pengaruh negatif, yang
mengindikasikan adanya inefisiensi pada perusahaan berskala besar. Burhan &
Bagana (2024) serta Avelyn & Syofyan (2023) bahkan menemukan bahwa
ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan,

dengan hasil yang belum konsisten baik ketika diposisikan sebagai variabel



independen maupun variabel moderasi. Keragaman temuan ini menegaskan
bahwa pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan bersifat
kontekstual dan perlu dianalisis bersama variabel-variabel lain seperti
profitabilitas dan tanggung jawab sosial perusahaan (CSR) untuk menghasilkan
gambaran yang lebih komprehensif.

Selanjutnya ada corporate social responsibility (CSR) yang menjadi
faktor penting yang mempengaruhi nilai perusahaan.Keberlangsungan usaha
suatu perusahaan tidak dapat dipisahkan dari tanggung jawab sosialnya terhadap
lingkungan dan masyarakat. Tanggung jawab sosial perusahaan atau yang
dikenal dengan Corporate Social Responsibility (CSR) didefinisikan sebagai
pendekatan yang digunakan oleh perusahaan untuk mengelola bisnisnya dengan
mempertimbangkan kepentingan seluruh pemangku kepentingan, termasuk
lingkungan, masyarakat, karyawan, dan komunitas setempat (Cahya, 2022).

Sejalan dengan teori pemangku kepentingan (stakeholder theory),
perusahaan tidak hanya bertanggung jawab kepada pemegang saham, tetapi juga
kepada seluruh pihak yang terdampak oleh aktivitas operasionalnya. Konsep
CSR menekankan bahwa tanggung jawab perusahaan tidak semata-mata
berorientasi pada perolehan laba, tetapi juga mencakup tanggung jawab terhadap
lingkungan alam dan masyarakat sekitar. Implikasi dari pandangan ini adalah
bahwa semakin besar skala operasional perusahaan, semakin besar pula potensi
dampak negatif yang ditimbulkan, sehingga pelaksanaan CSR yang konsisten
dan terstruktur menjadi semakin krusial.

Dalam kaitannya dengan nilai perusahaan, CSR berperan sebagai
instrumen strategis yang dapat memengaruhi persepsi pasar. CSR yang
dilakukan secara teratur dan berfokus pada kebutuhan sosial dan lingkungan
memiliki potensi untuk meningkatkan nilai saham, menarik minat investor, dan
memperkuat pengelolaan risiko perusahaan. Amani et al. (2022) menegaskan
bahwa CSR memiliki dampak ganda: di satu sisi meningkatkan reputasi dan
loyalitas konsumen, namun di sisi lain dapat menambah beban biaya dalam
jangka pendek. Lebih jauh, Amani et al. (2022) juga menemukan bahwa CSR
berperan dalam memperkuat hubungan antara ukuran perusahaan dan nilai

perusahaan, sehingga CSR tidak hanya berfungsi sebagai variabel mandiri, tetapi



juga sebagai faktor yang memperkuat atau memperlemah pengaruh variabel lain
dalam model keuangan.

Meskipun secara teoritis CSR diyakini berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, hasil penelitian empiris menunjukkan inkonsistensi yang signifikan.
Cristofel & Kurniawati (2021) serta Hanen et al. (2023) membuktikan bahwa
CSR berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, dengan argumen bahwa
upaya perbaikan sosial dan lingkungan yang dilakukan perusahaan diapresiasi
oleh investor sebagai sinyal kinerja jangka panjang yang baik. Penelitian pada
perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia juga
menunjukkan bahwa CSR berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Sebaliknya, Anggraeni & Susilo (2022) menemukan pengaruh negatif
CSR terhadap nilai perusahaan. Penelitian pada perusahaan makanan dan
minuman di masa pandemi bahkan menemukan pengaruh negatif signifikan dari
pengungkapan CSR, yang mencerminkan persepsi investor bahwa pengeluaran
CSR di tengah ketidakpastian ekonomi merupakan beban yang tidak produktif.
Dissisi lain, penelitian lain menunjukkan bahwa CSR tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan, yang mengindikasikan bahwa efektivitas CSR sangat
bergantung pada kualitas transparansi pelaporan dan konteks industri tempat
perusahaan beroperasi.

Lebih lanjut,Struktur modal merupakan salah satu faktor penentu utama
nilai perusahaan karena mencerminkan kebijakan pembiayaan serta tingkat
risiko yang ditanggung oleh perusahaan. Struktur modal didefinisikan sebagai
komposisi sumber pendanaan perusahaan antara utang dan ekuitas, di mana
semakin tinggi proporsi utang mengindikasikan perusahaan lebih banyak
mengandalkan sumber dana eksternal daripada dana internal untuk membiayai
aktivitas operasionalnya (Mudjijah et al., 2019). Dalam pengukurannya, struktur
modal umumnya diproksikan menggunakan rasio Debt to Equity Ratio (DER),
yang mencerminkan perbandingan antara total utang dan total ekuitas
perusahaan.

Secara teoritis, hubungan antara struktur modal dan nilai perusahaan

dijelaskan melalui teori keseimbangan (trade-off theory). Teori ini menyatakan
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bahwa penggunaan utang berpengaruh secara tidak linear terhadap nilai
perusahaan, sehingga terdapat titik optimal di mana manfaat pajak dari bunga
utang mampu mengimbangi risiko kesulitan keuangan yang ditimbulkan.
Dengan demikian, perusahaan yang berada di bawah batas optimal penggunaan
utang masih dapat meningkatkan nilainya melalui pemanfaatan utang secara
terukur, sementara penggunaan utang yang melampaui batas optimal justru akan
meningkatkan risiko kebangkrutan dan menurunkan kepercayaan investor.

Selain itu,Pengelolaan struktur modal yang proporsional antara utang
dan ekuitas dinilai mampu memaksimalkan nilai perusahaan. Optimalisasi
struktur modal, yakni penggabungan antara utang dan ekuitas secara seimbang,
memiliki fungsi yang sangat penting dalam menentukan nilai suatu perusahaan.
Radja et al. (2023) menegaskan bahwa pada sektor makanan dan minuman,
struktur modal yang dikelola secara efisien melalui kombinasi utang jangka
panjang dan modal sendiri yang proporsional terbukti berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Selain itu, sejalan dengan teori sinyal, keputusan
keuangan perusahaan termasuk kebijakan struktur modal memberikan sinyal
kepada investor mengenai kondisi dan prospek bisnis perusahaan ke depan.
Sebaliknya, struktur modal yang terlalu konservatif dapat membatasi kapasitas
pertumbuhan, sementara penggunaan utang yang berlebihan meningkatkan
risiko finansial dan berpotensi mengikis nilai perusahaan di mata pasar.

Meskipun secara teoritis struktur modal memiliki hubungan yang erat
dengan nilai perusahaan, hasil penelitian empiris menunjukkan inkonsistensi
yang substansial. Rosalia et al. (2022) dan Kharim & Hwihanus (2024)
menemukan bahwa struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Penelitian pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
periode 2021-2023 juga menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Lebih lanjut, penelitian lain
membuktikan bahwa struktur modal dan kinerja keuangan berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan, dan kebijakan dividen terbukti mampu
memoderasi pengaruh struktur modal tersebut.

Namun, sejumlah penelitian menemukan hasil yang bertolak belakang.

Dewi & Yani (2022) menemukan bahwa struktur modal berpengaruh tidak
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positif terhadap nilai perusahaan, dengan argumentasi bahwa peningkatan utang
justru menurunkan nilai perusahaan karena risiko keuangan yang lebih tinggi
menggerus kepercayaan investor. Penelitian pada perusahaan sektor
perdagangan, jasa, dan investasi yang terdaftar di BEI periode 2019-2022
bahkan menemukan bahwa struktur modal berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Sementara itu, Dinayu et al. (2020) dan Yulianti et al. (2022)
menemukan bahwa struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan,
dengan temuan serupa pada perusahaan food and beverage yang terdaftar di BEI,
di mana struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan meskipun
ukuran perusahaan terbukti berpengaruh signifikan.

Urgensi penelitian ini terletak pada masih terbatasnya kajian yang
menganalisis profitabilitas, ukuran perusahaan, tanggung jawab sosial
perusahaan (CSR), dan struktur modal secara simultan terhadap nilai perusahaan
dalam satu model terpadu, serta masih terdapatnya inkonsistensi hasil penelitian
terdahulu yang menunjukkan adanya celah empiris yang perlu diselesaikan. Di
sisi kontekstual, sektor barang konsumsi memiliki karakteristik unik berupa
sensitivitas tinggi terhadap perilaku konsumen dan fluktuasi daya beli, sehingga
kajian yang secara khusus berfokus pada sektor ini masih terbatas. Oleh karena
itu, temuan penelitian ini diharapkan menjadi landasan empiris bagi manajemen,
investor, maupun regulator dalam pengambilan keputusan yang berorientasi
pada peningkatan nilai perusahaan secara berkelanjutan.

Kebaruan penelitian ini terletak pada upaya mengatasi kesenjangan hasil
penelitian terdahulu mengenai pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan,
corporate social responsibility (CSR), dan struktur modal terhadap nilai
perusahaan, yang selama ini cenderung diuji secara terpisah atau hanya sebagian
variabel dalam satu model, sehingga hasilnya rentan bias akibat pengaruh
variabel relevan lain yang tidak turut dikontrol. Berbeda dari pendekatan
tersebut, penelitian ini menguji keempat variabel finansial dan non-finansial
secara bersamaan dalam satu model regresi, sehingga mampu mengidentifikasi
apakah pengaruh masing-masing variabel tetap konsisten atau justru berubah
ketika variabel lain diperhitungkan, dan dengan demikian memberikan

penjelasan yang lebih mendasar atas inkonsistensi temuan penelitian-penelitian
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sebelumnya. Kebaruan ini diperkuat oleh belum adanya penelitian yang menguji
kombinasi keempat variabel tersebut secara langsung, tanpa peran moderasi
maupun intervening, pada perusahaan manufaktur sub-sektor barang konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2024—-2025,sektor yang memiliki
karakteristik sensitivitas tinggi terhadap perilaku konsumen dan daya beli, serta
berada pada periode pemulihan ekonomi pasca-pandemi yang secara kondisi
pasar berbeda dari periode-periode yang dikaji penelitian terdahulu. Dengan
demikian, penelitian ini tidak sekadar memperbarui titik data, tetapi memberikan
bukti empiris yang lebih terkontrol mengenai determinan nilai perusahaan pada
konteks sektoral dan temporal yang spesifik, sekaligus menjadi landasan bagi
manajemen, investor, dan regulator dalam pengambilan keputusan yang
berorientasi pada peningkatan nilai perusahaan secara berkelanjutan.

Guna menjawab kebaruan penelitian tersebut, penelitian ini
menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode analisis regresi linier
berganda yang diolah menggunakan perangkat lunak SPSS. Data yang
digunakan merupakan data sekunder berupa laporan keuangan tahunan
perusahaan sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2024-2025, yang diperoleh melalui situs resmi idx.co.id.Pemilihan
sampel dilakukan dengan teknik purposive sampling berdasarkan kriteria
tertentu guna memastikan relevansi dan kelengkapan data. Sebelum pengujian
hipotesis, dilakukan uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas,
multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi untuk memastikan
kelayakan model. Pengujian hipotesis selanjutnya dilakukan melalui uji t untuk
mengetahui pengaruh parsial masing-masing variabel, uji F untuk mengetahui
pengaruh simultan, serta koefisien determinasi (R?*) untuk mengukur
kemampuan model dalam menjelaskan variasi nilai perusahaan. Dengan
pendekatan ini, penelitian diharapkan mampu menghasilkan bukti empiris yang
sistematis, terukur, dan dapat dipertanggungjawabkan secara ilmiah mengenai
pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan, tanggung jawab sosial perusahaan
(CSR), dan struktur modal terhadap nilai perusahaan pada sektor barang

konsumsi secara aktual dan komprehensif.
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B. Rumusan Masalah
Dalam dinamika global dan nasional, kinerja perusahaan manufaktur
sub-sektor barang konsumsi sangat dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan
dalam mengelola faktor-faktor internal dan eksternal yang memengaruhi nilai
perusahaan. Perusahaan yang mampu menjaga profitabilitas, mengelola ukuran
secara efisien, menerapkan tanggung jawab sosial (CSR), dan mengatur struktur
modal secara optimal akan memperoleh kepercayaan dari investor serta
meningkatkan nilai pasar. Namun, berdasarkan berbagai hasil penelitian
terdahulu, pengaruh antara profitabilitas, ukuran perusahaan, CSR, dan struktur
modal terhadap nilai perusahaan masih menunjukkan hasil yang tidak konsisten.
Hal ini menandakan perlunya kajian empiris lebih lanjut terhadap hubungan
antarvariabel tersebut dalam konteks perusahaan manufaktur Indonesia pasca-

pandemi 2024-2025.
Berdasarkan wuraian latar belakang tersebut, maka rumusan masalah

penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

1. Apakah profitabilitas secara parsial berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur sub-sektor barang konsumsi yang terdaftar di
BEI periode 2024-2025?

2. Apakah ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh secara terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub-sektor barang konsumsi yang
terdaftar di BEI periode 2024-2025?

3. Apakah Corporate Social Responsibility secara parsial berpengaruh
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub-sektor barang
konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2024-2025?

4. Apakah struktur modal secara parsial berpengaruh secara terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub-sektor barang konsumsi yang
terdaftar di BEI periode 2024-2025?

5. Apakah profitabilitas, ukuran perusahaan, corporate  social
responsibility,dan struktur modal secara simultan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia?
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C. Tujuan Penelitian

Sejalan dengan rumusan masalah yang telah diuraikan, tujuan penelitian

ini adalah untuk memperoleh bukti empiris dan analisis mendalam mengenai

pengaruh faktor-faktor keuangan dan non-keuangan terhadap nilai perusahaan

dalam sektor manufaktur barang konsumsi di Indonesia.

1.

Untuk menganalisis pengaruh secara parsial profitabilitas terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub-sektor barang konsumsi yang
terdaftar di BEI periode 2024-2025.

Untuk menganalisis pengaruh secara parsial ukuran perusahaan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub-sektor barang konsumsi

yang terdaftar di BEI periode 2024-2025.

. Untuk menganalisis pengaruh secara parsial Corporate Social

Responsibility terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub-
sektor barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2024-2025.

Untuk menganalisis pengaruh secara parsial struktur modal terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub-sektor barang konsumsi yang
terdaftar di BEI periode 2024-2025.

Untuk menganalisis secara simultan pengaruh profitabilitas, ukuran
perusahaan, Corporate Social Responsibility, dan struktur modal terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub-sektor industri barang

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2024-2025.

D. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat baik secara teoritis

maupun teoritis bagi:

1.

Manfaat Teoritis
a. Bagi Pengembangan Ilmu Pengetahuan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi teoritis
dalam pengembangan ilmu akuntansi, khususnya pada bidang
akuntansi keuangan dan pasar modal, dengan memperkaya kajian
empiris mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini dapat memperkuat dan menguji relevansi teori-teori
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yang berkaitan dengan profitabilitas, ukuran perusahaan, tanggung
jawab sosial perusahaan, serta struktur modal dalam menjelaskan
perilaku nilai perusahaan.
b. Bagi Penelitian Selanjutnya
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi dan rujukan
akademik bagi peneliti selanjutnya yang akan mengkaji topik sejenis.
Selain itu, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan
perbandingan, pengembangan variabel, maupun perluasan periode dan
objek penelitian dalam rangka menghasilkan temuan empiris yang lebih
komprehensif.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Manajemen Perusahaan
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan
masukan bagi manajemen perusahaan dalam mengambil keputusan
strategis, khususnya yang berkaitan dengan peningkatan nilai
perusahaan. Manajemen dapat memanfaatkan temuan penelitian ini
sebagai dasar dalam mengelola profitabilitas, menentukan struktur
modal yang optimal, serta mengimplementasikan program tanggung
jawab sosial perusahaan secara efektif dan berkelanjutan.
b. Bagi Investor Dan Calon Investor
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan
bagi investor dan calon investor dalam pengambilan keputusan
investasi, sehingga keputusan investasi yang diambil menjadi lebih

rasional dan berbasis data empiris.
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