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ABSTRAK

Elfian Aldi Kurniawan: Pengaruh Operating Profit Margin, Earning Per Share dan
Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel
Mediasi pada Perusahaan Manufaktur Industrial yang Terdaftar Di BEI Periode
2021-2025, Skripsi, Program Studi Akuntansi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis,
Universitas Nusantara PGRI Kediri, 2026.

Kata Kunci: Operating Profit Margin, Earning Per Share, Struktur Modal, Nilai
Perusahaan, Profitabilitas

Latar belakang penelitian ini didasari adanya ketidakkonsistennan hasil penelitian
terdahulu terkiat pengaruh terhadap nilai perusahaan yang dikuatkan dengan
fenomena dilapangan yang menunjukkan bias antara teori akuntansi dengan
fenomena pada perusahaan manufaktur industrial dalam aspek OPM, EPS dan
struktur modal. Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis operating
profit margin, earning per share dan struktur modal terhadap nilai perusahaan
dengan menempatkan profitabilitas sebagai variabel mediasi. Untuk menguji setiap
variabel, penelitian ini menggunakan laporan keuangan dan laporan tahunan
perusahaan yang diakses di laman BEI. Sampel penelitian ini ditentukan
menggunakan teknik nonprobability sampling dengan metode yaitu purposive
sampling. Sampel dalam penelitian sebanyak 100 sampel dari 20 perusahaan
manufaktur industrial selama periode 2021-2025. Data diperoleh kemudian di
analisis menggunakan rangkaian uji asumsi klasik, analisi regresi linier berganda,
uji mediasi serta uji hipotesis. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa operating
profit margin (OPM) dan struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas. Adapun variabel Earning Per Share (EPS) berpengaruh signifikan
terhadap profitabilitas. Ketiga variabel yakni OPM, EPS dan struktur modal tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Adapun variabel profitabilitas
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil uji mediasi menunjukkan
OPM dan struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
melalui profitabilitas pada perusahaan. Adapun EPS berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan melalui profitabilitas.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Era globalisasi mendorong setiap perusahaan semakin kompetitif dalam
menjalani bisnis. Setiap perusahaan berusaha untuk memaksimalkan nilai
perusahaan mereka daripada hanya memperoleh keuntungan jangka pendek.
Nilai perusahaan mencerminkan kinerja dan prospek yang dipersepsikan oleh
investor yang umumnya tercermin dalam harga saham di pasar modal
(Nurcahyani dkk., 2026). Nilai perusahaan dapat mencerminkan evaluasi
investor terhadap keberhasilan suatu perusahaan dan keterkaitan dengan harga
bursa. Nilai perusahaan dapat mencerminkan keadaan dari suatu perusahaan
dan kinerjanya (Rahayu dkk., 2025). Dalam dunia investasi, nilai perusahaan
menjadi salah satu indikator penting yang mencerminkan kinerja dan potensi
masa depan suatu perusahaan (Adha dan Setiawan, 2025). Nilai perusahaan
yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki prospek yang
baik di mata investor.

Nilai perusahaan ini menjadi bagian penting yang diperlu diperhatikan
oleh perusahaan manufaktur terkhusus sektor industrial. Bursa Efek Indonesia
(BEI) mencatat semakin bertambahnya perusahaan sektor manufaktur, hal ini
menunjukkan bahwa di Indonesia perusahaan manufaktur semakin
berkembang dari waktu ke waktu (Rahayu dkk., 2025). Pertumbuhan
perusahaan manufaktur menciptakan persepsi positif di kalangan investor
melalui peningkatan nilai perusahaan. Nilai perusahaan menjadi persaingan
ketat yang terjadi diantara perusahaan manufaktur (Wahyuni dan Banjarnahor,
2022). Bagi perusahaan manufaktur sektor industrial yang terdaftar di BEI,
menjaga nilai perusahaan tetap tinggi selama periode 2021-2025 merupakan
tantangan besar, mengingat dinamika pemulihan ekonomi pasca pandemi,

fluktuasi harga bahan baku global, serta tuntutan digitalisasi industri.



Nilai perusahaan manufakur dapat tercermin melalui pertumbuhan
yang mengarah pada peningkatan produksi dan penjualan. Nilai perusahaan
menjadi indikator utama yang mencerminkan persepsi investor terhadap
kinerja dan pertumbuhan bisnis (Annisya dkk., 2025; Lestari dkk., 2025). Jika
perusahaan mengalami pertumbuhan bisnis yang baik, maka nilai perusahaan
akan meningkat (Sari dan Susanti, 2021). Pertumbuhan bisnis ditandai dengan
perusahaan dapat meningkatkan profitabilitasnya (Wahyuni dan Banjarnahor,
2022). Profitabilitas memberikan gambaran Kkinerja manajemen dalam
mengelola perusahaan. Perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi
merupakan perusahaan yang banyak diminati oleh investor karena dilihat
sangat menguntungkan (Kusumaningrum dan Iswara, 2022). Profitabilitas
menjadi nilai penting yang diperhatikan oleh investor. Penelitian oleh Nabila
dan Hapsari (2023) menemukan bahwa rasa percaya seorang investor terhadap
perusahaan akan meningkat apabila terdapat nilai perusahaan yang tinggi
dengan menghasilkan prospek yang menguntungkan dan menghasilkan
profitabilitas yang tinggi.

Profitabilitas dalam perusahaan manufaktur tidak lepas dari kinerja
operasionalnya. Operating profit margin (OPM) menjadi indikator yang
menunjukan hasil laba operasional perusahaan (Tiarsih dkk., 2022). Penelitian
sebelumnya oleh Nurastuti dan Maesaroh (2021) menyatakan OPM
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, Wardani dan Zulkifli
(2023) menyatakan OPM tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Adapun
demikian OPM merupakan laba hasil operasional perusahaan sehingga dapat
menjadi faktor penunjang nilai perusahaan (Tiarsih dkk., 2022). Semakin
tinggi profit perusahaan maka semakin besar minat investor untuk
menanamkan modalnya di perusahaan. Banyaknya investor maka akan
menunjukkan nilai perusahaan yang tinggi. Nilai perusaahaan manufaktur tidak
hanya mengandalkan OPM dalam meningkatkan nilai perusahaan, tetapi juga

dari sudut pandang keuntungan pemegang saham.



Teori nilai pasar menyatakan nilai perusahaan tercermin dalam harga
sahamnya di pasar. Nilai perusahaan diartikan sebagai nilai pasar, karena nilai
perusahaan dapat memaksimalkan kemakmuran para investor apabila harga
saham (Warid dan Maulidiyah, 2022). Nilai pasar dapat memberikan
kemakmuran pemegang saham secara maksimum apabila harga saham
perusahaan meningkat (Hutapea dkk., 2021). Kaitan antara nilai pasar dan
harga saham ini tidak lepas dari peran Earning Per Share (EPS) sebagai tolak
ukur profitabilitas perusahaan bagi pemilik modal. EPS menunjukkan
keuntungan yang diperoleh pemegang saham berdasarkan jumlah saham yang
dimiliki (Sitompul dkk., 2022). Pertumbuhan EPS adalah angka penting bagi
investor karena memberikan indikasi prospek masa depan perusahaan EPS
menjadi faktor penting dalam profitabilitas EPS sebagai rasio yang mengukur
keberhasilan manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemilik
perusahaan. Hutapea dkk. (2021) menekankan bahwa semakin besar rasio ini
akan semakin baik karena harga saham akan cenderung naik. Efektivitas
manajemen dalam menghasilkan laba tersebut secara linear berkorelasi dengan
persepsi pasar terkait deviden bagi investor.

Peningkatan rasio EPS mengindikasikan perusahaan mampu
meningkatkan laba setiap lembar sahamnya sehingga investor menganggap
perusahaan mampu memberikan deviden per lembar saham yang semakin
besar pula (Nurhayati dkk., 2023). Hal tersebut akan membuat para investor
tertarik untuk menanamkan modal pada perusahaan yang diiringi juga dengan
kenaikan harga saham perusahaan. Sejalan dengan ini, penelitian oleh Susanti
dan Samara (2022) menyatakan EPS berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Perusahaan yang besar dan sukses umumnya mempunyai rasio EPS yang tinggi
dan hal ini berdampak pada nilai perusahaan. Penelitian oleh Hutapea dkk.
(2021) menemukan hasil yang berbanding terbalik dengan dengan teori pasar,
di mana EPS tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
yang terdaftar di BEI periode 2016-2019 di mana EPS tidak mencerminkan
harga saham dalam dasar perhitungan nilai perusahaan.



Pilar penting dalam perusahaan manufaktur tidak hanya OPM dan EPS,
tetapi juga struktur modal. Pencapaian nilai perusahaan yang optimal tidak
lepas dari kebijakan pendanaan dalam hal ini struktur modal. Nilai perusahaan
menggambarkan hasil kerja manajemen yang meliputi dari keputusan
investasi, pertumbuhan dan modal perusahaan (Sholihah dan Prapanca, 2022).
Aprilianingsih dkk. (2024) menyatakan struktur modal yang baik dapat
berdampak pada perusahaan, serta dengan tak langsung, posisi finansial
perusahaan dapat mengalami peningkatan serta nilai perusahaan juga
meningkat.

Penentuan struktur modal yang optimal juga diharapkan dapat
menciptakan nilai perusahaan yang baik karena munculnya kepercayaan dari
para investor, karena merupakan nilai pasar suatu ekuitas perusahaan ditambah
nilai pasar utang. Profitabilitas yang tinggi tentunya akan membutuhkan modal
yang besar dalam menjalankan aktivitas atau kegiatannya (Santosa dkk., 2022).
Penelitian terdahulu oleh Aprilianingsih dkk. (2024) menemukan bahwa
struktur modal secara signifikan mempengaruhi nilai perusahaan. Sebaliknya,
hasil penelitian oleh Santosa dkk. (2022) menemukan bahwa nilai perusahaan
dipengaruhi oleh profitabilitas tetapi tidak dipengaruhi oleh struktur modal
secara langsung. Santosa dkk. (2022) memaparkan bahwa struktur modal
mempengaruhi nilai perusahan dengan profitabilitas sebagai mediasi. Semakin
tinggi nilai struktur modal maka perusahaan akan terus menjaga nilai
perusahaannya supaya tetap baik dan hal ini didukung dengan rasa percaya
investor jika nilai profitabilitas yang semakin meningkat.

Berdasarkan penelitian terdahulu, hasil penelitian menunjukan hasil
penelitian yang tidak kosisten dan melakukan penelitian secara langsung
terhadap nilai perusahaan. Penelitian terdahulu menemukan bahwa OPM, EPS
dan struktur modal berpegaruh terhadap nilai perusahaan (Aprilianingsih dkk.,
2024; Hutapea dkk., 2021; Nurastuti dan Maesaroh, 2021). Adapun sebaliknya
penelitian lain menemukan bahwa OPM dan EPS tidak berpegaruh terhadap
nilai perusahaan (Susanti dan Samara, 2022; Wardani dan Zulkifli, 2023).

Selain itu, penelitian terdahulu melakukan penelitian secara langsung



menyebutkan OPM dan EPS tanpa melibatkan profitabilitas sebagai mediasi.
menyebutkan OPM dan EPS perlu dikonversi menjadi profitabilitas sebelum
pasar atau investor meresponnya. Penelitian terdahulu tentang pengaruh
struktur modal terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai mediasi
berfokus pada Perusahaan di BEI dalam bidang industri makanan dan
minuman. Hal ini menunjukan belum adanya penelitian yang mengkaji secara
spesifik sektor manufaktur industrial periode 2021-2025. Oleh karena itu
terdapat kesenjangan penelitian terkait OPM, EPS dan struktur modal terhadap
nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai mediasi. Kesenjangan penelitian
yang ditemukan dalam penelitian terrdahulu tersebut semakin dipertegas oleh
adanya fenomena empiris yang kontradiktif di lapangan sepanjang periode
2021-2025.

Fenomena yang terjadi pada periode 2021-2025 dalam proses
pemulihan pasca Covid-19, menunjukan perusahaan manufaktur industrial
mengalami pemulihan operasional dan penjualan, tetapi OPM mengalami
penurunan karena tingginya bahan baku efek rantai pasok pasca pandemi.
Adapun jika dilihat dari nilai perusahaan di BEI nilai perusahaan tetap stabil.
Hal ini menunjukan bahwa efisiensi operasi tidak selalu berbanding lurus
dengan persepsi pasar dan tidak sesuai dengan signalling theory, di mana
peningkatan OPM seharusnya memberikan sinyal positif bagi investor
sekaligus menaikan nilai perusahaan. Dari aspek EPS dan struktur modal
terdapat ketidakselarasan antara kinerja finansial dengan respons pasar modal.
Pada aspek EPS, peningkatan laba per lembar saham pada beberapa emiten
pasca pandemi tidak serta merta meningkatkan nilai perusahaan secara
signifikan. Pada aspek struktur modal, perusahaan manufaktur industrial
memiliki utang yang tinggi sebagai modal di mana menjadi salah satu faktor
turunnya daya tarik investasi dan menekan harga saham di pasar.

Kebaharuan penelitian terletak pada fokus penelitian yang mengkaji
tentang OPM, EPS dan struktur modal terhadap nilai perusahaan dengan
profitabilitas sebagai mediasi. Selain itu, penelitian ini juga difokuskan pada

pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI pada periode



2021-2025. Berdasarkan fenonema dan research gap, maka peneliti tertarik

melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Operating Profit Margin,

Earning Per Share, dan Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan

dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Mediasi pada Perusahaan
Manufaktur Industrial yang Terdaftar di BEI Periode 2021-2025”.

Rumusan Masalah

Berdasarkan pemaparan latar belakang di atas, maka rumusan masalah

yang akan dikaji dalam penelitian ini antara lain:

1.

Apakah operating profit margin berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI
periode 2021-2025?

Apakah earning per share (EPS) berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI
periode 2021-2025?

Apakah struktur modal berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas pada
perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI periode 2021-
20257

Apakah operating profit margin berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI
periode 2021-2025?

Apakah earning per share (EPS) berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI
periode 2021-2025?

Apakah struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI periode 2021-
20257

Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI periode 2021-
20257



10.

Apakah operating profit margin berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI
periode 2021-2025 melalui profitabilitas sebagai variabel mediasi?

Apakah earning per share (EPS) berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI
periode 2021-2025 melalui profitabilitas sebagai variabel mediasi?

Apakah struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI periode 2021-

2025 melalui profitabilitas sebagai variabel mediasi?

Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang akan dikaji di atas maka tujuan

penelitian ini antara lain untuk:

1.

Menganalisis pengaruh operating profit margin terhadap profitabilitas
pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI periode 2021-
2025.
Menganalisis pengaruh earning per share (EPS) terhadap profitabilitas
pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI periode 2021-
2025.
Menganalisis pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas pada
perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI periode 2021-
2025.
Menganalisis pengaruh operating profit margin terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI periode 2021-
2025.
Menganalisis pengaruh earning per share (EPS) terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI periode 2021-
2025.
Menganalisis pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI periode 2021-
2025.



7. Menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI periode 2021-
2025.

8. Menganalisis pengaruh operating profit margin terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI periode 2021-
2025 melalui profitabilitas sebagai variabel mediasi.

9. Menganalisis pengaruh earning per share (EPS) terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI periode 2021-
2025 melalui profitabilitas sebagai variabel mediasi.

10. Menganalisis pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur industrial yang terdaftar di BEI periode 2021-2025

melalui profitabilitas sebagai variabel mediasi.

D. Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dari berbagai pihak,
diantara manfaatnya yaitu:
1. Manfaat Praktis
a. Bagi Mahasiswa
Penelitian ini memberikan manfaat secara spesifik pada peneliti
sebagai mahasiswa, yaitu sebagai sarana untuk implementasi teori
dan sarana pemahaman mendalam terkait kinerja keuangan serta
kebijakan pendanaan yang mengarah terhadap nilai perusahaan.
Melalui proses ini, peneliti dapat mengembangkan kemampuan
analitis dalam mengidentifikasi masalah, merancang instrumen
penelitian, mengolah data, serta menarik kesimpulan yang ilmiah.
b. Bagi Institusi
Hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai pertimbangan
keberlanjutan kebijakan operasional dan finansial yang optimal.
Dalam ranah pasar saham, hasil penelitian ini dapat memberikan
instrumen evaluasi dalam memprediksi prospek nilai perusahaan

manufaktur industrial sehingga dapat membantu dalam proses



pengambilan keputusan. Dalam ranah regulator yakni BEI, hasil
penelitian ini dapat memberikan gambaran dinamika transparasi
kinerja keuangan dan modal perusahaan manufaktur industrial pasca
pandemi.
c. Bagi Peneliti Selanjutnya
Penelitian ini dapat dijadikan sebagai literatur komparatif untuk
mengembangkan penelitian-penelitian selanjutnya dalam sektor
industri yang lebih luas.
2. Manfaat Teoritis
Secara teoritis, penelitian ini dapat memberikan kontribusi terhadap
perkembangan literatur terkait kinerja keuangan serta kebijakan
pendanaan yang mengarah pada dinamika nilai perusahaan. Penelitian
ini juga dapat menjadi sarana pengembangan dan pengaplikasian teori
fundamental dalam perusahaan seperti operating profit margin (OPM),
earning per share (EPS) dan struktur modal. Kedepannya diharapkan
dapat memberikan verifikasi empiris yang dapat menjadi acuan secara

teoritis.
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