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Abstract 

In the modern business world, companies are required to have strong and stable financial performance to 
maintain operational sustainability while winning market competition. Profitability is a key indicator that 
shows a company's ability to generate profits from its assets or capital. Therefore, an analysis of the factors 
that influence profitability is important to understand. One such internal factor is capital structure, which 
refers to the ratio between debt and equity in a company's financing. This st.udy aims to ana.lyze the effect of 
capital structure and sales growth on the profitability of PT Mayora Indah Tbk for the period 2017–2024. The 
method used is descriptive- verificative quanti.tative rese.arch with secondary data from financial reports. The 
analysis w.as co.ndu.cted using mul.tiple line.ar regr.ession and clas.sical assumption tests. The normality test 
results show that the data is normally distributed (Sig. 0.200 > 0.05), there is no multicollinearity (VIF 6.402), 
and there is no heteroscedasticity (Sig. > 0.05). The regression results show that capital structure has a positive 
and significant effect on profitability (coefficient 0.441; t count 7.652; Sig. 0.000). Sales growth also has a 
positive and significant effect (coefficient 0.408; t count 5.479; Sig. 0.000). Simultaneously, both variables 
h.ave a signif.icant eff.ect w.ith an F value of 530.047. The R Square value of 0.995 ind.icates that 99.5% of 
the va.riation in profitability is explained by these two variables. This study concludes th.at cap.ital stru.cture 
and sales growth play an important role in increasing company profitability. 
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Abstrak 
Dalam dunia bisnis modern, perusahaan dituntut untuk memiliki kinerja keuangan yang kuat dan stabil untuk 
menjaga keberlanjutan operasional sekaligus memenangkan persaingan di pasar. Profitabilitas atau rentabilitas 
menjadi indikator utama yang menunju.kkan kema.mpuan perus.ahaan dalam meng.hasilkan laba dari aset atau 
modal yang dimil.iki. Oleh karena itu, analisis mengenai faktor-faktor yang memengaruhi rentabilitas me.njadi 
pent.ing un.tuk dipahami. Salah satu faktor internal tersebut adalah struktur modal, yang mengacu pada 
perbandingan anta.ra uta.ng dan ek.uitas da.lam penda.naan perus.ahaan. Penelitian ini bertujuan untuk 
menganalisis pengaruh struktur modal dan pertumbuhan penjualan terhadap rentabilitas PT Mayora Indah Tbk 
periode 2017–2024. Metode yang digunakan adalah penelitian kuantitatif deskriptif-verifikatif dengan data 
sekunder laporan keuangan. Analisis dilakukan menggunakan regresi linier berganda serta uji asumsi klasik. 
Hasil uji normalitas menunjukkan data berdistribusi normal (Sig. 0,200 > 0,05), tidak terjadi multikolinearitas 
(VIF 6,402), dan tidak terdapat heteroskedastisitas (Sig. > 0,05). Hasil regresi menunjukkan bahwa struktur 
modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap rentabilitas (koefisien 0,441; t hitung 7,652; Sig. 0,000). 
Pertumbuhan penjualan juga berpengaruh positif dan signifikan (koefisien 0,408; t hitung 5,479; Sig. 0,000). 
Secara simultan, kedua variabel berpengaruh signifikan dengan nilai F hitung 530,047. Nilai R Square sebesar 
0,995 menunjukkan bahwa 99,5% variasi rentabilitas dijelaskan oleh kedua variabel tersebut. Penelitian ini 
menyimpulkan bahwa struktur modal dan pertumbuhan penjualan memiliki peran penting dalam 
meningkatkan rentabilitas perusahaan. 
 
Kata kunci : Struktur Modal, Pertumbuhan Penjualan, Rentabilitas, PT Mayora Indah Tbk 
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PENDAHULUAN 

Dalam dunia bisnis modern, perusahaan dituntut untuk memiliki kinerja keuangan 

yang kuat dan stabil untuk menjaga keberlanjutan operasional sekaligus memenangkan 

persaingan di pasar. Industri maka.nan dan minu.man (FMCG) merup.akan sa.lah satu sektor 

yang menga.lami kompetisi paling ketat karena produk cepat diproduksi, cepat dipasarkan, 

dan sangat bergantung pada preferensi konsumen (Uljannah et al., 2024). Pada sektor ini, 

kemampuan perusahaan dalam mengelola keuangan menjadi faktor penting untuk 

memper.tahankan da.ya sai.ng dan mening.katkan profitab.ilitas. Profitabilitas atau 

rentabilitas menjadi indikator utama yang menunju.kkan kema.mpuan perus.ahaan dalam 

meng.hasilkan laba dari aset atau modal yang dimil.iki. Oleh karena itu, analisis mengenai 

faktor-faktor yang memengaruhi rentabilitas me.njadi pent.ing un.tuk dipahami (Hermanus, 

2022). 

Salah satu perusahaan besar yang menjadi sorotan di sektor FMCG adalah PT 

Mayora Indah Tbk, produsen berbagai produk populer seperti Kopiko, Energen, Roma, 

Torabika, dan Le Minerale. Perusahaan ini dikenal memiliki jaringan distribusi luas dan 

pasar ekspor yang kuat, sehingga fluktuasi kinerjanya menarik untuk diteliti. Fenomena 

yang terjadi pada Mayora menunjukkan bahwa rentabilitas perusahaan cenderung 

berfluktuasi pada periode 2017–2024. Berdasarkan laporan keuangan yang diolah kembali, 

ROA Mayora sebesar 8,42% pada 2017 dan meningkat menjadi 9,10% pada 2018. Namun 

setelah itu mengalami penurunan menjadi 7,32% pada 2019, merosot lebih tajam pada masa 

pandemi tahun 2020–2021 masing-masing menjadi 5,48% dan 4,60%, sebelum kembali 

stabil pada 2022–2024 sekitar 6%. Fluktuasi ini menunjukkan adanya variabel internal yang 

dapat memengaruhi kinerja rentabilitas perusahaan (Salsabila & Hidayat, 2025). 

Salah satu faktor internal tersebut adalah struktur modal, yang mengacu pada 

perbandingan anta.ra uta.ng dan ek.uitas da.lam penda.naan perus.ahaan. Struktur modal 

yang optimal akan berdampak pada tingkat profitabilitas karena penggunaan utang dalam 

batas tertentu dapat memberikan manfaat berupa tax shield (penghematan pajak) (Karomah 

& Rusnaeni, 2024). Namun pengg.unaan uta.ng yang berle.bihan dapat meni.ngkatkan risiko 

keuan.gan dan memperbesar beban bunga, yang pada akhirnya menurunkan laba. Fenomena 
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pada Mayora menunjukkan bahwa DER mengalami kenaikan dari 0,88 (2017) menjadi 1,37 

(2020), sebelum kembali menurun menjadi sekitar 0,90 pada tahun 2024. Kenaikan DER 

pada masa pandemi mengindikasikan ketergantungan pada utang lebih besar, yang 

kemungkinan memengaruhi penurunan ROA pada periode yang sama (Sridevi, 2024). Teori 

Modigliani & Miller (Trade-Off Theory) menjela.skan bahwa peru.sahaan harus 

menyeimb.angkan manfaat pengg.unaan utang den.gan risiko keban.gkrutan. Jika DER 

terlalu tinggi, biaya finansial meningkat dan menekan profitabilitas. Hal ini selaras dengan 

kondisi Mayora sehingga struktur modal layak diuji pengaruhnya terhadap rentabilitas 

(Andani & Suryanto, 2025). 

Faktor internal berikutnya adalah pertumbuhan penjualan, yang menggambarkan 

kemampuan perusahaan dalam meningkatkan pendapatan dari periode sebelumnya. 

Pertumbuhan penjualan yang tinggi umumnya akan meningkatkan laba karena terjadi 

peningkatan volume produksi dan distribusi (Septiani & Sanjaya, 2024). Namun, 

pertumbuhan penjualan juga harus diimbangi dengan efisiensi biaya, karena peningkatan 

pendapatan yang tidak diiringi dengan kontrol biaya justru dapat menurunkan rentabilitas. 

Data menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan Mayora meningkat signifikan pada 2018 

(9,9%) dan 2019 (25%), namun mengalami penurunan pada 2020 dengan pertumbuhan 

negatif –2% akibat pandemi. Setelah itu, pertumbuhan penjualan kembali positif pada 2021– 

2024 sekitar 5%–14%. Teori Signalling Theory menjelaskan bahwa pertumbuhan penjualan 

memb.e.rikan sinyal positif kep.ada investor men.genai kinerja perusahaan, yang pada 

akh.ir.nya dapat meningka.tkan nil.ai peru.sahaan dan profitabilitas. Namun fenomena pada 

Mayora menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan tinggi tidak selalu sejalan dengan 

peningkatan ROA, sehingga hubungan antara kedua variabel ini perlu diuji secara empiris. 

Berdasarkan studi literatur, beberapa penelitian terdahulu menunjukkan hasil yang 

berbeda-beda. Penelitian oleh Hermanus (2022) menyatakan bahwa struktur modal 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur. Namun 

penelitian lain oleh Karomah & Rusnaeni (2024) menemukan bahwa struktur modal tidak 

berpen.garuh terhadap profitabi.litas. Pada sisi lain, penelitian oleh Sridevi (2024) 

membuktikan bahwa pertum.buhan penjualan berpeng.aruh po.sitif terhadap profit.abilitas, 

tetapi penelitian oleh Rahmadani (2023) menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan tidak 
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berpengaruh terhadap profi.tabilitas. Perbedaan temuan tersebut menunjukkan adanya 

inkonsistensi hasil penelitian yang memunculkan celah penelitian (research gap). Selain itu, 

penelitian khusus mengenai PT Mayora Indah Tbk dengan rentang waktu 2017–2024 masih 

terbatas, padahal perusahaan ini merupakan salah satu emiten terbesar di sektor FMCG dan 

mengalami fluktuasi signifikan dalam struktur modal, pertumbuhan penjualan, dan 

rentabilitas. Kondisi tersebut menjadikan penelitian ini penting untuk dilakukan guna 

memberikan gambaran empiris mengenai apakah perubahan struktur modal dan 

pertumbuhan penjualan benar-benar memengaruhi rentabilitas perusahaan. 

 
METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode deskriptif dan 

verifikatif, karena penelitian tidak hanya bertujuan menggambarkan perkembangan struktur 

modal, pertumbuhan penjualan, dan rentabilitas, tetapi juga memverifikasi hubungan kausal 

antar variabel melalui pengujian statistik. Jenis pene.litian yang digunakan adalah penelitian 

asos.iatif, yaitu pene.litian yang bertujuan menganalisis pengaruh antara dua variabel 

independen terhadap satu variabel depen.den. Penelitian ini dilaku.kan pada PT Mayora 

Indah Tbk dengan fokus pada laporan keuangan tahunan perusahaan selama periode 2017– 

2024, sehingga menggunakan data sekunder yang bersifat time series. 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder berupa laporan 

keuangan perusa.haan yang diperoleh dari websi.te resmi Bursa Efek Indonesia 

(www.idx.co.id) dan website resmi PT Mayora Indah Tbk. Data yang dikumpulkan meliputi 

total utang, total ekuitas, total aset, laba bersih, serta data penjualan bersih. Variabel struktur 

modal diukur menggunakan rasio Debt to Equity Ratio (DER), yaitu perbandingan antara 

total utang dan ekuitas. Pertumbuhan penjualan diukur menggunakan Sales Growth, yaitu 

persentase perubahan penjualan dari tahun sebelumnya. Sementara itu rentabilitas diukur 

menggunakan Return on Assets (ROA), yaitu perbandingan antara laba bersih dan total aset. 

Data perhitungan rasio dihitung secara manual untuk memastikan keakuratan serta 

disesuaikan dengan rumus standar analisis laporan keuangan. 

Teknik pengumpulan data dilakukan melalui dokumentasi, yaitu pengumpulan data 

dari dokumen laporan keuangan yang telah dipublikasikan. Seluruh data yang diperoleh 
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selanju.tnya dia.nalisis meng.gunakan metode stati.stik. Sebelum dilakukan pengujian 

hipo.tesis, pene.litian ini terlebih dah.ulu melakukan uji asumsi klasik yang meliputi uji 

normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskeda.stisitas, dan uji autokorelasi untuk 

memas.tikan kelayakan model reg.resi. Setelah itu dilakukan analisis regresi linier berganda 

untuk mengetahui pengaruh struktur modal dan pertumbuhan penjualan terhadap 

rentabilitas. Selain itu dilaku.kan pula uji t untuk mengetahui pengaruh parsial masing- 

mas.ing varia.bel independen, serta uji F untuk mengetahui pengaruh simultan struktur modal 

dan pertu.mbuhan penju.alan terhadap rentabilitas. Pengujian statistik keseluruhan dilakukan 

menggunakan software SPSS versi terbaru. 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh laporan keuangan PT Mayora Indah Tbk 

sejak perusahaan terd.aftar di Bursa Efek Indonesia. Namun sampel yang digunakan adalah 

laporan keuangan tahun 2017 hingga 2024, dipilih dengan teknik purposive sampling, yaitu 

pem.ilihan sampel berd.asarkan pertimb.angan tertentu. Dalam hal ini, dipilih periode yang 

mencakup kondisi normal, masa pandemi COVID-19, serta masa pemulihan ekonomi 

karena periode tersebut menunjukkan fluktuasi mencolok pada struktur modal, pertumbuhan 

penjualan, dan rentabilitas yang relevan untuk dianalisis. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 
Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah data yang diuji terdistribusi secara 

normal atau belum. Uji ini memiliki syarat dimana nilai signifikan dari hasi pengujian 

data, harys > 0,05 agar data terdistribusi secara normal. 
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Tabel 1. Uji Normalitas 

 
Sumber: Data diolah, 2025 

Berdasar pada hasil uji normalitas tersebut, dapat ditarik kesimpulan bahwasannya data 

yang ada terdistribusi secara normal. Hal ini dikarenakan nilai signifikan yang diperoleh 

dari hasil uji 0,200 lebih besar dari 0,05. 

2. Uji Multikolonieritas 

Tabel 2. Uji Multikolonieritas 

Model Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 

(Constant)  
1 Struktur Modal 0,156 6,402 

Pertumbuhan Penjualan 0,156 6,402 
Sumber: Data diolah, 2025 

Berdasar pada hasil uji multikolonieritas di atas, dapat ditarik simpulan bahwasannya data 

tidak terjadi gejala multikolonier dikarenakan nilai tolerance tiap variable indepneden 

(struktur modal dan pertumbuhan penjualan) memiliki nilai VIF masing- masing sebesar 

6,402 dan 6,402 > 0,10 dan nilai colonearity tolerance masing-masing sebesar 0,156 dan 

0,156 < 10. 

 

 

 

 

 



Jurnal Ilmu Ekonomi Manajemen dan Akuntansi MH Thamrin                                             p-ISSN 2716-3911 
Volume 6 No 2; September 2025                                                                                            e-ISSN 2721-0472 

 

h#ps://journal.thamrin.ac.id/index.php/ileka/ar8cle/view/3115/2676  250 
 
 

 

3. Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 3. Uji Heteroskedastisitas 

 Model t Sig.  
(Constant) 0,616 0,565 

1 Struktur Modal 0,899 0,410 
Pertumbuhan 
Penjualan 

 
1,039 

 
0,346 

Sumber: Data diolah, 2025 

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas pada Tabel 3, nilai signifikansi (Sig.) variabel 

struktur modal sebesar 0,410, dan variable pertum.buhan penju.alan seb.esar 0,346 

dimana nilai signifikan tersebut lebih besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa tidak 

terdapat gejala heteroskedastisitas pada model regresi. Dengan kata lain, varians residual 

bersifat homoskedastis atau menyebar secara konstan, sehingga model regresi ini telah 

memenuhi salah satu asumsi klasik dan layak untuk digunakan dalam analisis regresi 

lanjutan. 

Analisis Regresi 

Tabel 4. Analisis Regresi 

Unstandardized Coefficients 

Model B  Std. Error 
1 (Constant)  0,026 0,015 

Struktur Modal  0,441 0,058 
Pertumbuhan 
Penjualan 

 0,408 0,074 

Sumber: Data diolah, 2025 

Berdasar pada tabel diatas, dapat tergambarkan model regresi pada penelitian ini 

yaitu sebagi berikut; 

Y = 0,026 + 0,441X1 + 0,408X2 + e 

Hasil uji tersebut mengindikasikan bahwasannya nilai konstanta sebesar 0,026 dan 

koefi.sien regresi untuk var.iabel str.uktur modal dan pertumbuhan penjualan sebesar 0,421 

dengan Std. Error sebesar 0,062. 

Jika variabel struktur modal meningkat sebesar satu satuan, maka nilai variabel 

dependen akan me.ningkat sebe.sar 0,441, dengan asumsi variabel lain dianggap konstan. 

Nilai konstanta 0,026 menunjukkan bahwa ketika struktur modal bernilai nol, maka nilai 
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variabel dependen diperk.irakan sebesar 0,026. 

Jika variabel pertumbuhan penjualan meningkat sebesar satu satuan, maka nilai 

variabel dependen akan menin.gkat sebesar 0408, dengan asu.msi vari.abel lain dianggap 

konstan. Nilai konstanta 0,026 menunjukkan bahwa ketika pertumbuhan penjualan bernilai 

nol, maka nilai variabel dep.enden diperk.irakan sebesar 0,026. 

Uji Hipotesis 

1. Uji R Square 

Tabel 5. Uji R Square 

 
 Sumber: Data diolah, 2025 

Berdasar pada tabel di atas, didapatkan informasi bahwasannya nilai R square sebesar 

0,995 atau 99,5% yang artinya bahwa variable independent pada penelitian ini yaitu 

rentabilitas duperngaruhi oleh struk.tur modal (X1) dan pertumbuhan penjualan (X2) 

se.besar 99,5%. Sedangkan selebihnya atau 0,5% dipengaruhi oleh variable lain. 

2. Uji F 

Tabel 6. Uji F 

 
Sumber: Data diolah, 2025 

Beradasar pada tabel diatas, dapat diketahui bahwasannya nilai F sebesar 530,047 > 

3,939. Artinya, terdapat hubungan yang signifikan antara variable struktur modal (X1) 

dan pertumbuhan penjualan (X2) dengan variable rentabilitas (Y). 

3. Uji t 

Uji parsial digunakan untuk melihat sejauh mana masing-masing variabel bebas 

memberikan pengaruh terhadap variabel terikat secara individual. Suatu variabel 
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independen dinyatakan memiliki pengaruh parsial yang signifikan apabila nilai 

signifikansinya kurang dari 0,05 atau nilai t hitung lebih besar daripada t tabel. 

Tabel 7. Uji t 

 
 Sumber: Data diolah, 2025 

Berdasarkan hasil uji t diatas didapatkan informasi bahwasannya variable struktur modal 

(X1) mempunyai nilai t hitung sebesar 7,652 > 1,860 (t tabel) dan nilai signifikansi 0,000 

< 0,05 yang artinya, variable struktur modal (X1) berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap variable rentabilitas (Y). 

Sedangkan variable pertumbuhan penjualan (X2) mempunyai nilai t hitung sebesar 

5,479 dim.ana nilai terse.but lebih besar dari t tab.el yaitu 1,860 dan me.miliki nilai 

signifikansi 0,000 < 0,05. Sehingga, variable pertumbuhan penjualan (X2) berpengaruh 

pos.itif dan signifikan terha.dap variable rentabilitas (Y). 

Pembahasan 

Pengaruh Struktur Modal terhadap Rentabilitas 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur modal memiliki pengaruh positif dan 

signifikan terhadap rentabilitas perusahaan. Temuan ini menggambarkan bahwa ketika 

perusahaan meningkatkan penggunaan utang pada porsi yang masih terkendali dan 

produktif, kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba ikut mengalami peningkatan. 

Penggunaan utang dapat menjadi strategi pendanaan yang menguntungkan, terutama ketika 

perusahaan membutuhkan tambahan modal untuk memperbesar kapasitas produksi, 

menambah lini produk, atau memperluas jaringan distribusi. Selama biaya bunga dapat 

ditanggung dari arus kas operasional yang stabil, keberadaan utang justru menjadi alat untuk 

mempercepat pertumbuhan keuntungan. 
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Temuan ini menggambarkan bahwa PT Mayora Indah Tbk mampu menggunakan 

utang sebagai leverage untuk memperkuat aktivitas bisnisnya. Dalam kondisi persaingan 

industri makanan dan minuman yang sangat ketat, pendanaan eksternal memungkinkan 

perusahaan meningkatkan efisiensi operasional, memperbesar skala produksi, dan 

memaksimalkan peluang pasar (Syifa & Mardiati, 2021). Peningkatan leverage yang 

dikelola secara hati-hati dapat memperluas ruang investasi dan berdampak pada peningkatan 

rentabilitas (Hermanus, 2022). 

Kaitan temuan ini selaras dengan pendekatan Trade-Off Theory, yang menekankan 

bahwa penggu.naan utang dapat membe.rikan keuntu.ngan berupa penghematan pajak (tax 

shield) yang pada akhirnya memperkuat laba perusahaan. Manfaat tax shield mampu 

meningkatkan margin laba bersih, selama tingkat utang berada pada level optimal dan tidak 

menimbulkan beban bunga yang berlebihan. Dengan kata lain, adanya keseimbangan antara 

tingkat leverage dan risiko finansial memungkinkan perusahaan memaksimalkan nilai 

perusahaannya (Hermanus, 2022). 

Sejumlah penelitian sebelumnya juga konsisten dengan hasil penelitian ini. 

Hermanus (2022) menunjuk.kan bahwa struktur modal memiliki pe.ngaruh signifikan 

terhadap profitabilitas pada perusahaan manufaktur karena utang memberikan dorongan 

modal yang mempercepat ekspansi operasional. Penelitian Uljannah et al., (2024) juga 

menunjukkan bahwa penggunaan utang dalam batas efisien mampu meningkatkan 

kemampuan perusahaan menghasilkan laba. Temuan-temuan tersebut menunjukkan bahwa 

struktur modal merupakan komponen penting dalam kinerja keuangan perusahaan. 

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Rentabilitas 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap rentabilitas perusahaan. Artinya, setiap peningkatan penjualan yang 

dicapai perusahaan dari tahun ke tahun berkontribusi langsung terhadap peningkatan laba 

yang dihasilkan. Pertumbuhan penjualan yang stabil mencerminkan bahwa produk 

perusahaan mampu mempertahankan permintaan yang kuat di pasar, sehingga memberikan 

ruang bagi perusahaan untuk meningkatkan efisiensi biaya dan memperbaiki margin laba. 

Dalam konteks PT Mayora Indah Tbk, pertumbuhan penjualan menjadi indikator penting 

yang menunjukkan keberhasilan strategi pemasaran, inovasi produk, dan penetrasi pasar. 
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Seiring dengan meningkatnya volume produksi akibat tingginya permintaan, perusahaan 

dapat memanfaatkan skala ekonomi sehingga biaya tetap per unit semakin menurun. 

Penurunan biaya ini pada akhirnya meningkatkan rentabilitas Perusahaan (Andani & 

Suryanto, 2025). 

Temuan ini sejalan dengan prinsip Signalling Theory, yaitu bahwa peningkatan 

penjualan merupakan sinyal positif bagi investor, kreditor, dan pasar bahwa perusahaan 

berada dalam kondisi yang kuat dan memiliki prospek pertumbuhan yang baik. Ketika 

perusahaan mampu mempertahankan tren peningkatan penjualan, keyakinan investor 

meningkat, sehingga memudahkan perusahaan mendapatkan pendanaan tambahan untuk 

mendorong ekspansi lanjutan. 

Sejumlah penelitian terdahulu mendukung temuan ini. Penelitian Sridevi (2024) 

menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan memiliki hubungan langsung dengan 

profitabilitas karena volume penjualan yang lebih besar meningkatkan laba operasional 

perusahaan. Penelitian Septiani & Sanjaya (2024) juga mengungkapkan bahwa perusahaan 

dengan pertumbuhan penjualan yang tinggi cend.erung me.miliki kinerja laba bersih yang 

lebih baik diba.ndingkan peru.sahaan dengan pertumbuhan penjualan rendah. Konsistensi 

temuan ini memperkuat bukti bahwa pertumbuhan penjualan merupakan salah satu penentu 

utama rentabilitas. 

Pengaruh Struktur Modal dan Pertumbuhan Penjualan terhadap Rentabilitas 

Hasil penelitian secara simultan menunjukkan bahwa struktur modal dan 

pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh signifikan terhadap rentabilitas. Hal ini 

menegaskan bahwa kedua variabel tersebut tidak hanya bekerja secara parsial, tetapi saling 

melengkapi dalam membentuk kemampuan perusahaan menghasilkan laba. Struktur modal 

menyediakan sumber pendanaan yang diperlukan perusahaan untuk memperbesar kapasitas 

dan efisiensi operasional, sedangkan pertumbuhan penjualan memberikan kontribusi 

langsung terhadap pendapatan dan laba. 

Pengaruh simultan ini menunjukkan bahwa perusahaan yang mampu 

mengoptimalkan keputusan pendanaan sekaligus mempertahankan pertumbuhan penjualan 

yang positif akan memiliki kinerja keuangan yang lebih kuat dibandingkan perusahaan yang 

hanya berfokus pada salah satu aspek saja. Ketika utang digunakan untuk mendanai kegiatan 
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yang berorientasi pada peningkatan penjualan, efek pengganda terhadap rentabilitas menjadi 

lebih besar. 

Penelitian sebelumnya juga menunjukkan hal serupa. Rahmadani (2023) 

menyatakan bahwa kombinasi struktur pendanaan dan tingkat penjualan merupakan faktor 

utama yang menentukan profitabilitas perusahaan manufaktur. Penelitian Karomah & 

Rusnaeni (2024) menemukan bahwa pengaruh kedua variabel terhadap profitabilitas akan 

lebih kuat jika dianalisis bersama dibandingkan secara parsial. 

 

KESIMPULAN DAN REKOMENDASI 
Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh struktur modal dan pertumbuhan 

penjualan terhadap rentabilitas pada PT Mayora Indah Tbk periode 2017–2024, dapat 

disimpulkan bahwa kedua variabel ter.sebut memi.liki peran penting dalam menent.ukan 

tingkat kemampuan perusahaan menghasilkan laba. Struktur modal terbukti memberikan 

pen.garuh positif dan signifikan terhadap rentabilitas, yang menun.jukkan bahwa penggunaan 

pendanaan melalui utang dalam porsi yang tepat mampu menjadi alat finansial yang efektif 

bagi perusahaan. Utang yang digunakan secara produktif memberikan dorongan pada 

aktivitas operasional dan ekspansi, sehingga perusahaan dapat meningkatkan kapasitas 

produksi, memperbaiki efisiensi, dan memanfaatkan peluang pasar secara lebih optimal. 

Kondisi ini membuat perusahaan mampu menghasilkan laba lebih besar meskipun tetap 

menanggung kewajiban bunga. Selain itu, pertumbuhan penjualan juga terbukti berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap rentabilitas. Peningkatan penjualan yang konsisten 

memperlihatkan kemampuan perusahaan dalam mempertahankan permintaan pasar dan 

meningkatkan pendapatan. Pertumbuhan penjualan yang baik memungkinkan perusahaan 

mencapai skala ekonomi, menekan biaya produksi per unit, serta memperbesar margin 

keuntungan. Temuan ini menguatkan pandangan bahwa peningkatan pendapatan merupakan 

salah satu faktor utama yang mendorong peningkatan rentabilitas. 

Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa struktur modal dan pertumbuhan 

penjualan secara simultan memi.liki pengaruh signifikan terhadap rentabilitas. Hal ini 

menggambarkan bahwa keputusan pendanaan dan keberhasilan perusahaan dalam 
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meningkatkan penjualan merupakan dua aspek internal yang saling melengkapi dalam 

pembentukan laba. Struktur modal menyediakan dukungan finansial bagi perusahaan untuk 

menjalankan strategi bisnisnya, sementara pertumbuhan penjualan memastikan bahwa 

aktivitas operasional tersebut menghasilkan pendapatan yang cukup untuk meningkatkan 

laba. Sinergi antara kedua variabel tersebut menjelaskan mengapa rentabilitas perusahaan 

dapat meningkat ketika perusahaan mampu menjaga keseimbangan antara tingkat leverage 

yang sehat dan kemampuan untuk mempertahankan kinerja penjualan. Secara keseluruhan, 

penelitian ini menegaskan bahwa rentabilitas tidak ha.nya ditentukan oleh efisiensi internal, 

tetapi juga oleh kombinasi strategi pendanaan dan kinerja penjualan yang efektif, yang 

keduanya sangat relevan untuk perusahaan manufaktur seperti PT Mayora Indah Tbk. 
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