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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan menguji pengaruh struktur modal, sales growth,
kinerja lingkungan, serta good corporate governance yang diproksikan oleh
komisaris independen, komite audit, dan kepemilikan asing terhadap profitabilitas
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2025.
Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain eksplanatori dan
data sekunder perusahaan. Sampel diperoleh melalaui purposive sampling sehingga
terkumpul 48 perusahaan dengan 288 observasi. Hasil penelitian menunjukkan
struktur modal berpengaruh negatif, sales growth berpengaruh positif sedangkan,
komisaris independen, komite audit dan kepemilikan asing tidak berpengaruh
terhadap profitabilitas. Secara simultan, seluruh variabel independen berpengaruh
terhadap profitabilitas perusahaan.

Kata kunci : Struktur Modal, Sales Growth, Kinerja Lingkungan, Good Corporate
Governance, Profitabilitas
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ABSTRACT

This study aims to examine the effect of capital structure, sales growth,
environmental performance, and good corporate governance, as proxied by
independent commissioners, audit committee, and foreign ownership, on the
profitability of manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange
during the 20202025 period. This study employs a quantitative approach with an
explanatory research design and uses secondary data obtained from companies’
financial reports. The sample was selected using purposive sampling, resulting in
48 companies with a total of 288 observations. The results show that capital
structure has a negative effect on profitability, while sales growth has a positive
effect. Meanwhile, independent commissioners, audit committee, and foreign
ownership have no effect on profitability. Simultaneously, all independent variables
have an effect on company profitability.

Keywords: Capital Structure, Sales Growth, Environmental Performance, Good
Corporate Governance, Profitability
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Pada dasarnya salah satu tujuan perusahaan adalah memperoleh
keuntungan serta menjaga keberlangsungan operasional guna mencapai target
strategis perusahaan (Nuraini & Suwaidi, 2022). Keberlangsungan suatu
bisnis, salah satunya dipengaruhi oleh kemampuan untuk menghasilkan
pendapatan atau oleh tingkat profitabilitasnya (Averio, 2021). Profitabilitas
berfungsi sebagai ukuran utama untuk menilai keberhasilan keuangan suatu
perusahaan karena hal ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba dengan mengelola aset, pendanaan, dan operasi bisnisnya

secara efisien (Darsana et al., 2026).

Return on Assets (ROA) merupakan salah satu ukuran yang dipakai untuk
mengukur seberapa efektif perusahaan menghasilkan laba dari keseluruhan
asetnya serta efisiensi penggunaan aset tersebut (Fiana & Endri, 2025). ROA
dipakai karena menunjukkan tingkat efisiensi perusahaan dalam
memanfaatkan total aset untuk menghasilkan keuntungan, serta memudahkan
evaluasi dan perbandingan kinerja dengan perusahaan lain (A. N. Pratiwi et al.,
2024). Pengukuran return on asset (ROA) menjadi semakin penting, terutama
pada sektor manufaktur, karena dapat digunakan untuk menilai keberhasilan

organisasi dan menjaga daya saing perusahaan (Baby et al., 2024).



Dalam perekonomian Indonesia salah satu sektor yang memiliki peran
penting yaitu sektor manufaktur. Industri manufaktur secara konsisten
memberikan kontribusi terbesar terhadap Produk Domestik Bruto (PDB)
nasional. Pada tahun 2025 kontribusi sektor manufaktur terhadap PDB
Indonesia mencapai 19,07% meningkat dibandingkan tahun 2024 sebesar
18,98% dan tahun 2023 sebesar 18,67% (Badan Pusat Statistik, 2025). Selain
itu, sektor manufaktur juga tumbuh sebesar 5,3% pada tahun 2025 dan menjadi

salah satu penyumbang utama pertumbuhan ekonomi nasional (Badan Resmi

Statistik, 2026).

Meskipun sektor manufaktur menunjukkan pertumbuhan positif, kondisi
tersebut tidak serta-merta mencerminkan profitabilitas yang optimal pada
seluruh perusahaan. Beberapa perusahaan justru mengalami penurunan laba
bahkan kerugian secara berkelanjutan. PT Semen Indonesia Tbk, misalnya,
mengalami penurunan laba dari Rp 2,67 triliun pada tahun 2020 menjadi Rp
179 miliar pada tahun 2025. PT Indal Aluminium Industry Tbk juga mencatat
laba negatif secara berturut-turut selama 2022-2025, yaitu sebesar Rp113,95
miliar, Rp 57,83 miliar, Rp98,68 miliar dan Rp108 miliar. Sementara itu, PT
Voksel Electric Tbk mengalami kerugian pada 2021 dan 2022, sempat mencatat
laba Rp18,01 miliar pada tahun 2023, kemudian mengalami kerugian sebesar
Rp89,18 miliar pada 2024 dan Rp68,63 miliar pada 2025. Penurunan laba
secara berkelanjutan dapat menjadi salah satu indikasi financial distress, yang
mencerminkan menurunnya kinerja perusahaan dan potensi kerugian

operasional (Abdul Hadi, 2022).



Fenomena tersebut menunjukkan bahwa perusahaan perlu
memperhatikan berbagai faktor yang dapat memengaruhi profitabilitas. Salah
satu faktor yang berkaitan dengan kondisi keuangan perusahaan adalah struktur
modal. Kasus PT Sri Rejeki Isman Tbk (Sritex) memperlihatkan adanya
tekanan keuangan yang berkaitan dengan tingginya utang dibandingkan
dengan aset yang dimiliki, sehingga memperburuk kondisi likuiditas dan
profitabilitas perusahaan (Rangkuti, 2025). Kondisi tersebut menunjukkan
bahwa keputusan mengenai komposisi pendanaan menjadi penting karena
penggunaan utang yang tidak optimal dapat meningkatkan risiko keuangan
(Kusumaningrum et al., 2024). Dalam perspektif teori keagenan, penggunaan
utang dalam jumlah yang tinggi berpotensi meningkatkan biaya keagenan,
seperti beban bunga dan biaya pengawasan yang meningkatkan risiko

penurunan laba (Fatmawati & Alliyah, 2023).

Namun, temuan penelitian terdahulu terkait pengaruh struktur modal
terhadap profitabilitas menunjukkan hasil yang inkonsisten. Hasil penelitian
Yeni et al. (2025) penggunaan utang untuk kegiatan produktif seperti
pembelian aset tetap dan ekspansi usaha, dapat mendukung peningkatan
keuntungan perusahaan apabila biaya penjualan dan beban operasional dapat
dikendalikan sehingga didapatkan struktur modal berpengaruh positif terhadap
profitabilitas. Sedangkan Kusumaningrum et al. (2024) dan Karlina et al.
(2026) mengungkapkan pengaruh negatif terhadap ROA. Sementara itu,
Amrullah dan Jamaluddin (2025), serta Vanora dan Budiantini (2026) tidak

menemukan pengaruh struktur modal terhadap ROA. Ketidakefektifan



penggunaan aset dan tidak optimalnya pemanfaatan dana yang berasal dari
utang dapat menyebabkan beban yang timbul tidak memberikan kontribusi

terhadap peningkatan profitabilitas.

Selain struktur modal, pertumbuhan penjualan (sales growth) juga dapat
menjadi faktor menentukan profitabilitas. Sales growth merupakan indikator
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan peningkatan pada
setiap periode, yang dapat menjadi sinyal positif bagi investor (Aprianto et al.,
2024). Pentingnya pertumbuhan penjualan terlihat pada PT Unilever Indonesia
Tbk sebagai salah satu perusahaan consumer good terbesar yang mengalami
penurunan penjualan sebesar 4,4% pada kuartal I 2025 dan diikuti penurunan
laba sebesar 12,6% pada semester I 2025 dibandingkan pada periode yang
sama tahun sebelumnya (Mbaling, 2025). Namun, peningkatan penjualan tidak
selalu menghasilkan peningkatan profitabilitas. Syofyan dan Fitra (2025) serta
Yeni et al. (2025) menemukan bahwa sales growth tidak berpengaruh terhadap
profitabilitas ketika peningkatan penjualan tidak disertai pengendalian biaya
dan peningkatan produktivitas Sebaliknya, hasil penelitian Firdianto et al.
(2026) dan Kusumaningrum et al. (2024) menunjukkan sales growth

berpengaruh positif terhadap ROA.

Profitabilitas perusahaan juga tidak terlepas dari aspek lingkungan.
Perhatian terhadap lingkungan semakin meningkat sehingga perusahaan
didorong untuk memasukkan aspek lingkungan ke dalam strategi bisnisnya
(Zarzycka & Krasodomska, 2021). Hal tersebut relevan bagi perusahaan

manufaktur karena aktivitas produksi dapat menimbulkan berbagai dampak



lingkungan, seperti pencemaran air, pencemaran udara, serta limbah industri
(Panagiotopoulou et al., 2022; Wiryawan & Pharmawati, 2024). Pemerintah
melalui Program Penilaian Peringkat Kinerja Perusahaan (PROPER)
melakukan penilaian lingkungan perusahaan sebagai salah satu bentuk

pengawasan terhadap kepatuhan dan pengelolaan lingkungan.

Dalam perspektif teori sinyal, kinerja lingkungan dapat digunakan
perusahaan untuk menyampaikan informasi mengenai kualitas pengelolaan
dan prospek usahanya kepada investor serta pemangku kepentingan.
Pengelolaan lingkungan yang baik menunjukkan adanya komitmen perusahaan
terhadap tanggung jawab lingkungan dan keberlanjutan operasional. Kondisi
tersebut dapat membentuk persepsi positif, menurunkan persepsi risiko, serta
meningkatkan kepercayaan investor yang pada akhirnya berpotensi

mendukung profitabilitas perusahaan(Gudio, 2025).

Meskipun demikian, hasil penelitian mengenai kinerja lingkungan masih
belum konsisten. Murtaib et al. (2025), Setiadi (2021), serta Pramadya dan
Ulynnuha (2025) menemukan pengaruh positif antara kinerja lingkungan
dengan Return on Assets (ROA). Murtaib et al. (2025) menjelaskan bahwa
perhatian perusahaan terhadap lingkungan yang disertai komunikasi yang
transparan dapat meningkatkan reputasi dan kepercayaan pemangku
kepentingan sehingga berpotensi memberikan manfaat keuangan dalam jangka
panjang. Berbeda dengan temuan tersebut, Wulandari et al. (2025) dan Nadila
et al., (2025) mengemukakan bahwa kinerja lingkungan tidak berpengaruh

terhadap ROA. Waulandari et al.,, (2025) menjelaskan bahwa dominasi



peringkat PROPER kategori biru yang hanya menunjukkan kepatuhan terhadap
peraturan belum cukup mampu memberikan persepsi positif kepada investor

untuk meningkatkan kepercayaan dan kinerja perusahaan.

Selain faktor keuangan dan lingkungan, profitabilitas dapat ditingkatkan
melalui penerapan Good Corporate Governance (GCG) yang efektif
(Maharani et al., 2024). GCG merupakan sistem yang mengatur hubungan
antara manajemen, pemegang saham, pemerintah, kreditur, karyawan, serta
pemangku kepentingan lainnya melalui pembagian hak serta tanggung jawab
untuk menciptakan pengelolaan perusahaan yang efektif (Sabrina & Sadalia,
2021). Penerapan GCG mencakup prinsip akuntabilitas, transparansi, tanggung
jawab, keadilan, dan independensi (Sinaga et al., 2025). Penerapan tata kelola
tersebut berkaitan dengan teori keagenan karena perbedaan kepentingan
manajemen dan pemegang saham dapat menimbulkan konflik kepentingan
(Karmila et al., 2026). Oleh karena itu, mekanisme pengawasan diperlukan
untuk mengurangi konflik keagenan dan meningkatkan efektivitas pengelolaan

perusahaan (Rizqan et al., 2024).

Penelitian ini menggunakan komisaris independen, komite audit dan
kepemilikan asing digunakan sebagai indikator mekanisme GCG. Komisaris
Independen merupakan bagian dari dewan komisaris. Berdasarkan UU No. 40
Tahun 2007, Indonesia menerpakan sistem two-tier board yang memisahkan
fungsi pengawasan dewan komisaris dari fungsi operasional direksi.
Selanjutnya, POJK Nomor 33/POJK.04/2014 mendefinisikan komisaris

independen sebagai anggota dewan komisaris yang berasal dari luar



perusahaan publik atau emiten serta memenuhi ketentuan yang berlaku untuk
menduduki jabatan tersebut. Musallam (2020) menyatakan bahwa dewan
independen dapat menekan biaya agensi dan meningkatkan kinerja perusahaan.
Namun, penelitian terdahulu menemukan hasil beragam, mulai dari pengaruh
positif (Abiad et al., 2025), pengaruh negatif (Paresta & Wulandari, 2025;
Sunny & Hoque, 2025), hingga tidak berpengaruh (Afrenza & Astuti, 2024;

Ashun et al., 2026; Madwe et al., 2026; Sintawati & Andini, 2025).

Berdasarkan POJK Nomor 33/POJK.04/2014 Pasal 28 ayat 4, dewan
komisaris diwajibkan membentuk komite audit untuk mendukung pelaksanaan
fungsi pengawasan yang efektif (Otoritas Jasa Keuangan, 2014). Keberadaan
komite audit berkontribusi terhadap peningkatan kredibilitas laporan
keuangan, serta mendorong penerapan GCG (Febrina & Sri, 2022).
Pengawasan yang dilakukan komite audit diharapkan dapat memperkuat
hubungan dewan komisaris, manajemen, dan pemegang saham sehingga
menciptakan iklim tata kelola perusahaan yang sehat yang pada akhirnya
meningkatkan kepercayaan investor dan efisiensi operasional (Asaari &
Syandana, 2025). Namun, Hanggara dan Fauzan (2025) menunjukkan bahwa
komite audit memberikan pengaruh negatif terhadap return on assets (ROA)
karena fungsi pengawasan terhadap laporan keuangan dan pengendalian
internal belum berjalan secara optimal. Beberapa penelitian juga menyatakan
tidak ada pengaruh antara komite dan return on assets (ROA) karena

kurangnya pemahaman terhadap peran dan fungsi komite audit (Pramudityo &



Sofie, 2023; Salim et al., 2024; Yuliyanti & Cahyonowati, 2023; Afrenza &

Astuti, 2024; Sintawati & Andini, 2025).

Selain itu, kepemilikan asing dipandang memiliki potensi untuk
mempengaruhi profitabilitas perusahaan (Octavia & Mariana, 2026a).
Kepemilikan asing merupakan proporsi saham yang dimiliki oleh investor
asing terhadap total saham yang beredar dan diyakini mampu meningkatkan
penerapan GCG melalui pengawasan terhadap manajemen (Setiawan &
Kurniawati, 2023). Investor asing umumnya mereka memiliki sumber daya
yang besar serta pengalaman yang memadai dalam melakukan monitoring
terhadap aktivitas perusahaan (Putra, 2024). Sejumlah penelitian melaporkan
bahwa kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap return on assets (ROA)
(Boshnak, 2025; Khan et al., 2025; Putra, 2024; Tran et al., 2025). Sebaliknya,
beberapa penelitian di Indonesia mengungkapkan hasil yang tidak signifikan
karena minimnya keterlibatan langsung investor asing atau tidak adanya
keterwakilan asing dalam direksi maupun dewan komisaris (Kurniawati et al.,

2025; Pipit, 2021).

Berbagai hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa hubungan
struktur modal, sales growth, kinerja lingkungan, dan good corporate
governance dengan profitabilitas masih menunjukkan ketidakkonsistenan.
Selain perbedaan hasil penelitian, sebagian penelitian sebelumnya cenderung
menguji faktor-faktor tersebut secara terpisah. Handayani et al., (2026),
misalnya, menguji struktur modal dan Good Coporate Governance, Vanora dan

Budiantini (2026) menguji struktur modal dan sales growth, sedangkan



Sianturi dan Purwatiningsih (2025) menguji struktur modal dan kinerja
lingkungan. Oleh karena itu, penelitian yang mengintegrasikan faktor
keuangan, faktor lingkungan, dan faktor tata kelola perusahaan dalam satu

model penelitian masih relatif terbatas.

Penelitian ini memperluas cakupan objek penelitian menjadi perusahaan
sektor manufaktur yang meliputi sektor basic materials, industrials, consumer
cyclical, dan consumer non-cyclical, sehingga memberikan cakupan yang lebih
luas dibandingkan penelitian terdahulu yang umumnya hanya berfokus pada
salah satu subsektor manufaktur. Penelitian ini turut memperbarui periode
pengamatan dengan menggunakan data tahun 2020-2025. Periode tersebut
menarik untuk diteliti karena mencakup masa pandemi Covid-19, masa
pemulihan ekonomi, serta meningkatnya perhatian terhadap aspek
keberlanjutan dan tata kelola perusahaan. Kondisi tersebut berpotensi
memengaruhi keputusan pendanaan perusahaan, pertumbuhan penjualan,
kinerja lingkungan, dan penerapan good corporate governance yang pada
akhirnya berdampak pada profitabilitas perusahaan. Penelitian ini diharapkan
dapat memberikan bukti empiris yang lebih komprehensif mengenai faktor-
faktor yang memengaruhi profitabilitas perusahaan manufaktur. Oleh karena
itu, penelitian ini dilakukan dengan judul “Pengaruh Struktur Modal, Sales
Growth, Kinerja Lingkungan, dan Good Corporate Governance terhadap

Profitabilitas Perusahaan”
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B. Rumusan Masalah
Uraian latar belakang menjadi dasar penyusunan rumusan masalah

penelitian sebagai berikut:

1. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan
sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2025?

2. Apakah sales growth berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan sektor
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2025?

3. Apakah kinerja lingkungan berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan
sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2025?

4. Apakah komisaris independen berpengaruh terhadap profitabilitas
perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2020-2025?

5. Apakah komite audit berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan sektor
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2025?

6. Apakah kepemilikan asing berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan
sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2025?

C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah diajukan, penelitian ini secara

spesifik bertujuan untuk:

1. Menguji pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas perusahaan sektor
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2025.

2. Menguji pengaruh sales growth terhadap profitabilitas perusahaan sektor

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2025.
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3. Menguji pengaruh kinerja lingkungan terhadap profitabilitas perusahaan
sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2025.
4. Menguji pengaruh komisaris independen terhadap profitabilitas perusahaan
sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2025.
5. Menguji pengaruh komite audit terhadap profitabilitas perusahaan sektor
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2025.
6. Menguji pengaruh kepemilikan asing terhadap profitabilitas perusahaan
sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2025.
Manfaat Penelitian
Adapun manfaat penelitian yang diharapkan adalah:
1. Manfaat Teoritis
Hasil penelitian diharapkan bisa memperluas pengetahuan pada
bidang akuntansi dan keuangan, terutama terkait profitabilitas perusahaan.
Penelitian ini juga mendukung penggunaan teori keagenan juga teori sinyal
sebagai dasar untuk menjelaskan hubungan antara faktor keuangan dan non
keuangan dengan profitabilitas, serta memberi bukti tambahan tentang
pengaruh struktur modal, sales growth, kinerja lingkungan, dan good
corporate governance terhadap profitabilitas sebuah perusahaan.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan
kontribusi sebagai bahan evaluasi dan pertimbangan dalam menetapkan

keputusan strategis terkait struktur modal, sales growth, kinerja
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lingkungan, dan penerapan good corporate governance untuk
meningkatkan profitabilitas perusahaan.

b. Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan
wawasan yang bisa digunakan untuk menilai efektivitas dan potensi
pertumbuhan bisnis perusahaan di masa mendatang.

c. Bagi regulator khususnya Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan
Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan (KLHK), hasil
penelitian ini diharapkan dapat pertimbangkan saat penyusunan
kebijakan untuk meningkatkan efektivitas penerapan tata kelola
perusahaan dan kinerja lingkungan guna mendorong kinerja dan
keberlanjutan perusahaan.

d. Bagi akademisi dan peneliti selanjutnya, penelitian ini diharapkan dapat
berkontribusi sebagai acuan mengkaji variabel yang sama maupun
dengan variabel, sektor, atau periode penelitian yang berbeda.

E. Sistematika Pembahasan

Penulisan skripsi ini disusun ke dalam lima bab yang saling berkaitan dan
membentuk satu kesatuan pembahasan, yang masing-masing membahas pokok
bahasan sebagai berikut:
Bab I Pendahuluan

Pada bab 1 (satu) menguraikan gambaran umum tentang penelitian yang
meneliti bagaimana profitabilitas perusahaan manufaktur, terutama dalam hal
struktur modal, sales growth, kinerja lingkungan, dan good corporate

governance. Selanjutnya, bab ini memuat identifikasi rumusan masalah, tujuan
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penelitian yang ingin dicapai, manfaat yang diharapkan serta sistematika
pembahasan dalam skripsi.
Bab II Landasan Teori dan Kajian Pustaka

Bab ini menjelaskan dasar konseptual mengenai variabel yang sedang
diteliti, meliputi teori keagenan dan teori sinyal, serta membahas penelitian —
penelitian terdahulu yang relevan. Selain itu, disajikan kerangka teori dan
pengembangan hipotesis yang menjelaskan secara logis dan sistematis
hubungan antar variabel penelitian, serta dirumuskan hipotesis penelitian yang
akan diuji secara empiris.
Bab III Metode Penelitian

Bab ini membahas teknik-teknik yang digunakan untuk menjawab
pertanyaan penelitian dan menguji hipotesis penelitian. Uraian pada bab ini
mencakup desain penelitian, definisi operasional variabel beserta
pengukurannya, populasi dan sampel penelitian, jenis dan sumber data, teknik
pengumpulan data, serta metode analisis data yang digunakan untuk menguji
hipotesis.
Bab IV Hasil dan Pembahasan

Bagian ini menyampaikan temuan penelitian yang didapat dari data yang
telah dianalisis. Diskusinya dimulai dengan gambaran umum tentang objek
studi, dilanjutkan dengan hasil analisis deskriptif, kemudian pengujian
hipotesis, dan diakhiri dengan pemeriksaan temuan terkait dengan teori yang
relevan dan penelitian sebelumnya.

Bab V Penutup
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Bagian ini memaparkan kesimpulan yang merangkum hasil penelitian
berdasarkan pengujian hipotesis dan pembahasan. Selain itu, menyoroti
keterbatasan penelitian dan memberikan rekomendasi yang mungkin bisa
memberikan wawasan berharga bagi para peneliti di masa depan dan pihak

terkait lainnya.



BABYV

PENUTUP

A. Kesimpulan

Tujuan penelitian ini untuk menguji pengaruh struktur modal, sales
growth, kinerja lingkungan, serta Good Corporate Governance dengan
variabel komisaris independen, komite audit, dan kepemilikan asing terhadap
profitabilitas perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada periode 2020-2025. Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan, dapat

disimpulkan sebagai berikut:

1. Struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap profitabilitas
perusahaan, menunjukkan bahwa peningkatan penggunaan utang cenderung

menurunkan profitabilitas perusahaan.

2. Sales growth berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas,
artinya peningkatan pertumbuhan penjualan mampu berkontribusi pada

peningkatan profitabilitas.

3. Kinerja lingkungan tidak berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan,
artinya tinggi rendahnya skor PROPER belum terbukti memengaruhi

profitabilitas perusahaan.

4. Komisaris independen tidak berpengaruh terhadap profitabilitas

perusahaan, menunjukkan bahwa proporsi komisaris independen belum

74



75

terbukti meningkatkan efektivitas pengawasan perusahaan maupun

mempengaruhi profitabilitas perusahaan.

5. Komite audit tidak berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa jumlah anggota komite audit belum mampu
meningkatkan kualitas pengawasan maupun efektivitas tata kelola

perusahaan yang berdampak pada profitabilitas perusahaan.

6. Kepemilikan asing tidak berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan.
Hal tersebut menunjukkan bahwa besar kecilnya kepemilikan saham asing

belum mampu memengaruhi profitabilitas perusahaan.

7. Secara simultan, struktur modal, sales growth, kinerja lingkungan, serta
Good Corporate Governance dengan diproksikan variabel komisaris
independen, komite audit, serta kepemilikan asing menunjukkan pengaruh
signifikan terhadap profitabilitas. Hal ini menunjukkan kombinasi variabel-
variabel tersebut secara kolektif menjelaskan variasi pada kinerja

perusahaan.

B. Keterbatasan

Penelitian ini memiliki sejumlah keterbatasan yang perlu diperhatikan
dan dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam pengembangan
penelitian selanjutnya. Adapun beberapa keterbatasan penelitian ini adalah

sebagai berikut :

1. Ruang lingkup penelitian terbatas pada perusahaan sektor manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020-2025. Oleh karena
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itu, temuan penelitian belum dapat mewakili kondisi perusahaan pada sektor

lain sehingga generalisasi temuan masih terbatas.

. Penelitian ini hanya menguji enam variabel independen yaitu struktur
modal, sales growth, kinerja lingkungan, komisaris independen, komite
audit, dan kepemilikan asing. Sementara itu, profitabilitas perusahaan juga
berpotensi dipengaruhi oleh berbagai faktor lain yang belum dimasukkan ke

dalam model penelitian.

. Pengukuran kinerja lingkungan dalam penelitian ini hanya menggunakan
skor PROPER sehingga belum sepenuhnya menggambarkan seluruh

aktivitas lingkungan perusahaan

. Pengukuran Good Corporate Governance (GCG) dalam penelitian ini
hanya menggunakan tiga proksi, yaitu dewan komisaris independen, komite
audit, dan kepemilikan asing. Penggunaan ketiga proksi tersebut belum
sepenuhnya mempresentasikan seluruh mekanisme GCG yang dapat
diterapkan dalam perusahaan. Selain itu, pengukuran dari ketiga proksi
GCQG tersebut dalam penelitian ini belum menunjukkan pengaruh signifikan

terhadap profitabilitas.

. Profitabilitas dalam penelitian ini hanya diukur menggunakan Return on
Assets (ROA). Penggunaan satu proksi tersebut belum dapat
menggambarkan profitabilitas dari perspektif lainnya, khususnya
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba berdasarkan ekuitas yang

dimiliki.
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C. Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan keterbatasan penelitian yang telah

dijelaskan, beberapa saran yang dapat diberikan adalah sebagai berikut:

1. Bagi perusahaan, pengelolaan struktur modal perlu dilakukan secara lebih
proporsional agar penggunaan utang tidak menimbulkan risiko keuangan
yang berlebihan. Selain itu, perusahaan juga diharapkan mampu
meningkatkan pertumbuhan penjualan melalui inovasi produk dan strategi

pemasaran yang efektif guna meningkatkan profitabilitas perusahaan.

2. Bagi investor, temuan penelitian ini dapat dijadikan bahan pertimbangan
dalam mengambil keputusan investasi, khususnya dengan memperhatikan
kondisi struktur modal dan pertumbuhan penjualan perusahaan karena

terbukti memengaruhi profitabilitas perusahaan.

3. Bagi pemerintah dan regulator, temuan penelitian ini dapat menjadi
masukan dalam mengevaluasi efektivitas implementasi program lingkungan
dan good corporate governance. Penguatan kebijakan serta pengawasan
yang lebih efektif diharapkan mampu mendorong perusahaan agar tidak
hanya berfokus pada pemenuhan ketentuan regulasi, tetapi juga
mengoptimalkan penerapan tata kelola perusahaan dan pengelolaan

lingkungan untuk mendukung peningkatan kinerja perusahaan.
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4. Bagi peneliti selanjutnya, beberapa pengembangan penelitian yang dapat

dilakukan adalah sebagai berikut:

a. Memperluas objek penelitian pada sektor perusahaan lain serta
memperpanjang periode pengamatan agar hasil penelitian dapat
memberikan gambaran yang lebih luas dan meningkatkan generalisasi

temuan.

b. Menambahkan variabel independen lain yang berpotensi memengaruhi
profitabilitas perusahaan, seperti ukuran perusahaan, likuiditas,

corporate social responsibility (CSR), maupun kepemilikan manajerial.

c. Menggunakan indikator lain dalam mengukur kinerja lingkungan selain
skor PROPER seperti dengan Global Reporting Initiative (GRI),

Environmental KPI.

d. Menggunakan indikator lain dalam mengukur Good Corporate
Governance (GCG) seperti kepemilikan institusional, kepemilikan
manajerial, maupun pengukuran lain untuk komisaris independen dan
komite audit seperti jumlah komisaris independen, frekuensi rapat

komite audit, keahlian komite audit.

e. Menggunakan proksi profitabilitas yang berbeda, seperti Return on
Equity (ROE), untuk memperoleh prespektif yang lebih komprehensif

dalam mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba.
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