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 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh struktur 
modal terhadap profitabilitas PT Ultrajaya Milk Industry & 
Trading Company Tbk di era digital dengan metode pendekatan 
deskriptif kuantitatif dengan fokus pada hubungan antara struktur 
modal yang diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) dengan 
profitabilitas yang diukur dengan Return on Equity (ROE) dan 
Net Profit Margin (NPM). Data yang digunakan dalam penelitian 
ini bersumber dari laporan keuangan tahunan perusahaan dan 
diolah menggunakan analisis regresi berganda dan analisis 
statistik deskriptif. Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur 
modal memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 
profitabilitas perusahaan. Peningkatan proporsi utang dapat 
meningkatkan kinerja profitabilitas, terutama dalam konteks 
digitalisasi operasional yang mendukung efisiensi dan inovasi. 
Hasil ini memberikan implikasi strategis bagi manajemen dalam 
merumuskan kebijakan pembiayaan yang optimal untuk 
menghadapi tantangan di era digital. 
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 This study aims to analyze the effect of capital structure on the 
profitability of PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company 
Tbk in the digital era, using a descriptive quantitative approach. 
The analysis, focusing on the relationship between capital 
structure, measured by Debt to Equity Ratio (DER), and 
profitability, assessed through Return on Equity (ROE), and Net 
Profit Margin (NPM). The data utilized in this research are 
sourced from the company’s annual financial statements and 
processed using multiple regression analysis and descriptive 
statistical analysis. The findings indicate that capital structure 
has a positive and significant impact on the company’s 
profitability, particularly in the proportion of debt can enhance 
profitability, particularly in the context of operational 
digitalization that support efficiency and innovation. These result 
provide strategic implications for management in formulating 
optimal financing policies to address challenges in the digital 
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era. 
 
PENDAHULUAN 

Sektor makanan dan minuman telah mengalami perubahan besar sebagai akibat dari 
perkembangan era digital, termasuk PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk. Untuk 
tetap kompetitif di tengah persaingan yang semakin ketat dan adopsi teknologi digital yang pesat, 
bisnis harus mengubah strategi keuangan mereka. Struktur modal perusahaan sangat penting untuk 
menentukan profitabilitasnya, terutama di era digital saat inovasi dan efisiensi sangat penting untuk 
keberhasilan. 

Struktur modal dapat berdampak pada kinerja keuangan, termasuk profitabilitas. Sudirman 
dan Sari (2022) menemukan bahwa struktur modal yang sehat dapat meningkatkan profitabilitas 
perusahaan di sektor konsumen, terutama perusahaan digital. Sebuah studi tambahan oleh Rahmawati 
dan Nugroho (2023) menemukan bahwa bisnis dalam industri makanan dan minuman yang memiliki 
rasio utang yang terkendali dapat meningkatkan efisiensi operasional, yang pada gilirannya 
menghasilkan laba bersih yang lebih besar. 

Banyak penelitian telah menyelidiki hubungan antara profitabilitas dan struktur modal, tetapi 
hanya sedikit penelitian yang secara khusus membahas dampak pada industri susu di era digital. 
Dengan menganalisis pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas PT Ultrajaya Milk Industry & 
Trading Company Tbk di era digital, penelitian ini bertujuan untuk mengisi celah tersebut. Fokus 
penelitian adalah menilai rasio utang terhadap ekuitas dan total aset serta bagaimana hubungan ini 
dipengaruhi oleh digitalisasi operasional.  

PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk adalah produsen susu dan minuman 
dalam kemasan terbesar di Indonesia. Perusahaan ini, yang didirikan pada tahun 1971, telah 
berkembang menjadi pemimpin pasar dalam industri susu UHT (Ultra High Temperature) dan 
minuman kesehatan. PT Ultrajaya terus berinovasi untuk mempertahankan posisinya di pasar yang 
kompetitif dengan jaringan distribusi yang luas di dalam dan luar negeri. Ini terutama terjadi di tengah 
perkembangan digital yang mengubah lanskap industri secara signifikan.  

PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk harus mempertimbangkan perubahan 
perilaku konsumen yang semakin terhubung melalui platform digital saat menghadapi tantangan dan 
peluang di era digital. Adopsi teknologi selama proses produksi dan distribusi memungkinkan bisnis 
untuk menanggapi kebutuhan pasar dan memanfaatkan data pelanggan untuk strategi pemasaran yang 
lebih baik. Oleh karena itu, digitalisasi memengaruhi efisiensi operasional dan cara bisnis mengelola 
modal dan sumber daya sehingga meningkatkan profitabilitas secara berkelanjutan. 

Penelitian ini diharapkan dapat mengajarkan pengambil keputusan di industri makanan dan 
minuman tentang pentingnya penyesuaian struktur modal untuk mempertahankan profitabilitas 
dengan melihat kinerja keuangan PT Ultrajaya selama transformasi digital. Selain itu, penelitian ini 
bertujuan untuk menambah literatur tentang keuangan korporasi di Indonesia, terutama yang berkaitan 
dengan adaptasi teknologi digital.  

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memeriksa pengaruh struktur modal terhadap 
profitabilitas PT Ultrajaya di tengah tantangan dan peluang yang dibawa oleh era modern. Kami 
berharap penelitian ini dapat membantu bisnis membuat strategi keuangan yang terbaik karena ada 
perubahan besar dalam cara bisnis beroperasi dan mengelola keuangan mereka. Di era digital yang 
dinamis saat ini, menggunakan strategi struktur modal yang tepat akan membantu bisnis bertahan dan 
berkembang di tengah persaingan yang semakin ketat.  

Penelitian ini bertujuan untuk memberikan wawasan yang lebih mendalam bagi manajemen 
perusahaan tentang pengelolaan struktur modal di industri makanan dan minuman, khususnya di era 
digital yang dinamis dan menantang. Pertanyaan utama dari penelitian ini adalah "Bagaimana 
pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk 
di era digital". 

 
KAJIAN LITERATUR 
Struktur Modal 

Struktur modal adalah istilah yang mengacu pada jumlah utang dan ekuitas yang digunakan 
perusahaan untuk membiayai operasinya. Karena proporsi utang yang tinggi dapat meningkatkan 
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risiko finansial dan potensi return yang lebih tinggi, Brigham dan Houston (2019) menunjukkan 
bahwa keputusan struktur modal sangat mempengaruhi tingkat risiko dan pengembalian bagi 
pemegang saham.  

Perusahaan sektor konsumsi yang mempertahankan struktur modal yang seimbang dapat 
mengurangi beban keuangan dan meningkatkan profitabilitas, menurut Rachman dan Zain (2021). 
Dalam menghadapi ketidakpastian pasar, mereka menekankan pentingnya perencanaan modal yang 
tepat, terutama di era digital, di mana digitalisasi dapat mengurangi biaya operasional dan 
memerlukan modal eksternal. Mereka menemukan, terutama di tengah ketidakpastian ekonomi dan 
persaingan yang ketat, bahwa struktur modal yang ideal membantu bisnis mengelola risiko dan 
memanfaatkan peluang pertumbuhan. 

Rachman dan Zain (2021) menyatakan bahwa bisnis yang dapat mempertahankan struktur 
modal yang sehat dapat menurunkan risiko pembiayaan dan meningkatkan daya saing di pasar. 
Dengan demikian, kestabilan keuangan dan keuntungan kompetitif yang sangat penting di era 
teknologi saat ini dapat diperoleh melalui penerapan strategi pengelolaan utang dan ekuitas yang 
tepat. 

Dengan pendapat ini, dapat disimpulkan bahwa struktur modal yang optimal sangat penting 
bagi perusahaan, terutama PT Ultrajaya, untuk menghadapi tantangan era digital. Penggunaan 
teknologi digital dapat membantu mengurangi ketergantungan pada utang, sehingga mengurangi 
risiko finansial dan menjaga profitabilitas yang stabil. Perusahaan yang melakukan pengelolaan yang 
efektif terhadap komposisi utang dan ekuitas akan lebih fleksibel dalam menghadapi tantangan pasar 
dan meningkatkan daya saingnya di industri makanan dan minuman yang terus berkembang. 

Profitabilitas Perusahaan 
Gitman (2018) menyatakan bahwa profitabilitas dapat diukur melalui berbagai rasio seperti 

Return on Assets (ROA) dan Net Provit Margin (NPM), yang menunjukkan seberapa efektif 
perusahaan memanfaatkan sumber daya, aset, dan pengelolaan biaya. Untuk mengetahui seberapa 
baik sebuah bisnis mengkonversi pendapatan menjadi laba, rasio-rasio ini sangat penting.  

Namun, Adityo dan Syahrial (2023) menunjukkan bahwa adopsi teknologi digital 
meningkatkan efisiensi operasional dan meningkatkan profitabilitas industri makanan dan minuman. 
Mereka juga mencatat bahwa teknologi digital tidak hanya mengurangi biaya produksi tetapi juga 
mempercepat proses distribusi, sehingga meningkatkan kinerja keuangan perusahaan secara 
keseluruhan. 

Selain itu, penelitian yang dilakukan oleh Sari dan Setiawan (2022) menunjukkan bahwa 
bisnis yang menerapkan inovasi teknologi dalam proses operasinya cenderung memiliki profitabilitas 
yang lebih tinggi. Penelitian ini menyatakan bahwa penggunaan teknologi canggih dan inovasi 
berkelanjutan dapat membantu bisnis mengoptimalkan sumber daya mereka dan meningkatkan daya 
saing mereka. 

Dari pendapat tersebut, dapat disimpulkan bahwa kemampuan perusahaan untuk mengadopsi 
dan mengelola teknologi digital yang meningkatkan efisiensi dan efektivitas operasional sangat 
memengaruhi profitabilitas. Selain itu, perusahaan harus terus berinvestasi dalam inovasi untuk 
mempertahankan pertumbuhan laba mereka di pasar yang semakin kompetitif dan berubah cepat. 

 
Pengaruh Struktur Modal terhadap Profitabilitas 

Dalam literatur keuangan, pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas telah banyak 
dibahas. Struktur modal yang tepat sangat penting dalam menentukan keberhasilan keuangan 
perusahaan, termasuk dalam meningkatkan profitabilitas. Menurut penelitian Nugroho dan Putri 
(2021), perusahaan yang menggunakan proporsi utang yang moderat dalam struktur modalnya 
cenderung memiliki kinerja keuangan yang lebih baik dibandingkan dengan perusahaan yang 
memiliki utang tinggi. Mereka menemukan bahwa beban bunga yang rendah dari utang moderat 
memungkinkan perusahaan untuk lebih fokus pada peningkatan laba bersih, yang pada gilirannya 
memperkuat profitabilitas. 

Dalam penelitian lain, Susanto dan Kusuma (2020) menyoroti bahwa perusahaan di sektor 
makanan dan minuman yang mampu menjaga keseimbangan antara utang dan ekuitas berhasil 
meningkatkan efisiensi operasional mereka. Penelitian ini juga menemukan bahwa perusahaan yang 
memiliki struktur modal yang seimbang dapat mengurangi risiko keuangan. Hal ini sangat relevan di 
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era digital, di mana perusahaan harus fleksibel dalam beradaptasi terhadap perubahan teknologi dan 
pasar. 

Sementara itu, Rahmawati dan Hartono (2022) menekankan bahwa perusahaan yang terlalu 
bergantung pada utang berisiko mengalami penurunan profitabilitas, terutama jika terjadi perubahan 
suku bunga atau ketidakpastian ekonomi. Mereka menyarankan bahwa struktur modal yang lebih 
konservatif, dengan penggunaan utang yang terbatas, akan membantu perusahaan mempertahankan 
stabilitas keuangan jangka panjang dan meningkatkan profitabilitas. 

Dari pendapat tersebut, dapat disimpulkan bahwa perusahaan perlu menjaga struktur modal 
yang seimbang antara utang dan ekuitas untuk memaksimalkan profitabilitas. Penggunaan utang yang 
moderat, serta fokus pada efisiensi operasional akan membantu perusahaan dalam mencapai kinerja 
keuangan yang optimal di tengah perubahan teknologi dan tantangan ekonomi. 

 
Era Digital dan Pengaruhnya terhadap Struktur Modal 

Dunia digital telah membawa perubahan besar dalam cara bisnis mengelola operasi dan 
modal mereka. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Kurniawan dan Lestari (2022), "Perusahaan 
yang berinvestasi dalam teknologi digital dapat mengurangi biaya operasional secara signifikan, 
sehingga menekan kebutuhan akan utang eksternal." Ini menunjukkan bahwa adopsi teknologi digital 
tidak hanya meningkatkan efisiensi operasi tetapi juga membuat perusahaan kurang bergantung pada 
pembiayaan eksternal.  

Suryana dan Fahmi (2022) menyatakan bahwa memasukkan teknologi digital kedalam 
strategi bisnis memungkinkan perusahaan untuk lebih fleksibel dalam mengelola modal dan 
meningkatkan keuntungan. Ini meningkatkan efisiensi dan meningkatkan akses ke pasar modal, yang 
sangat penting untuk meningkatkan daya saing. 

Sebaliknya, Dimas dan Indah (2023) mengatakan bahwa bisnis yang tidak menerapkan 
transformasi digital dalam operasionalnya dapat mengalami kesulitan dalam pengelolaan struktur 
modal dan berpotensi kehilangan peluang profitabilitas.  

Ada kemungkinan bahwa penggunaan teknologi digital yang efektif dapat mengurangi 
ketergantungan pada utang dan meningkatkan profitabilitas dan efisiensi operasional. Penting bagi 
perusahaan untuk terus berinovasi dan menyesuaikan strategi bisnis mereka untuk tetap saing di pasar 
seiring dengan kemajuan teknologi digital. 

 
METODE 

Pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas PT Ultrajaya Milk Industry & Trading 
Company Tbk di era digital dianalisis dalam penelitian ini menggunakan pendekatan deskriptif 
kuantitatif. Data yang digunakan dalam penelitian ini berasal dari laporan keuangan tahunan 
perusahaan selama lima tahun terakhir dari 2019 hingga 2023 yang dipublikasikan secara resmi oleh 
perusahaan dan dapat diakses melalui situs resmi PT Ultrajaya Milk dan Bursa Efek Indonesia (BEI).  

Dua variabel utama yang dianalisis dalam penelitian ini adalah struktur modal dan variabel 
dependen. Struktur modal adalah variabel independen, yang diukur dengan Debt to Equity Ratio 
(DER), yaitu perbandingan antara utang total perusahaan dengan ekuitas totalnya profitabilitas, yang 
diukur melalui Return on Equity (ROE) dan Net Profit Margin (NPM). Pengukuran DER, ROE, dan 
NPM dilakukan dengan menggunakan data dalam laporan keuangan untuk menghitung rasio-
rasiotersebut. 

Dalam penelitian ini, analisis regresi linier berganda dan analisis statistik deskriptif 
digunakan. Analisis deskriptif memberikan gambaran umum tentang data, dan analisis regresi linier 
berganda menentukan seberapa besar pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas perusahaan. 
Selain itu, uji signifikan juga dilakukan untuk mengetahui apakah pengaruh antara variabel-variabel 
tersebut signifikan pada tingkat kepercayaan 95% (a = 0,05). 

Selain itu, penelitian ini  menggunakan uji asumsi klasik untuk menjaga validitas dan 
reliabilitas datanya. Uji asumsi klasik termasuk normalitas, multikolineritas, heteroskedastisitas, dan 
autokorelasi. Ini dilakukan untuk memastikan model regresi yang digunakan memenuhi syarat 
statistik, sehingga hasilnya dapat diandalkan. Setelah analisis selesai, hasil penelitian diinterpretasikan 
untuk menjawab tujuan penelitian dan menjelaskan pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas 
PT Ultrajaya Milk Industri & Trading Company Tbk di era digital. 
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HASIL DAN PEMBAHASAN 
Analisis laporan keuangan PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk selama 

periode 2019 hingga 2023 menunjukkan bahwa struktur modal yang dikelola dengan baik berdampak 
positif pada profitabilitas perusahaan.  

Analisis Stuktur Modal 
Data menunjukkan bahwa Debt to Equity (DER) PT Ultrajaya Milk memiliki rata-rata 0,4, 

dan telah berada pada rentang yang stabil selama lima tahun terakhir. Ini menunjukkan bahwa bisnis 
lebih banyak menggunakan ekuitas daripada utang untuk membiayai operasi mereka. Keseimbangan 
ini mengurangi risiko utang dan member perusahaan fleksibilitas untuk memenuhi kewajiban jangka 
pendek. Selain itu, rasio yang sehatin imenunjukkan kemampuan perusahaan untuk menggunakan 
utang dengan bijak sehingga tidak menimbulkan bunga yang berlebihan. 
 
Analisis Profitabilitas 

Selain itu, analisis profitabilitas PT Ultrajaya Milk menunjukkan bahwa Return on Equity 
(ROE) perusahaan rata-rata 12% selama periode yang sama dan Net Profit Margin (NPM) rata-rata 
10%. Kinerja ini menunjukkan bahwa PT Ultrajaya Milk memiliki kemampuan untuk menghasilkan 
laba yang besar dari ekuitas yang dimilikinya. Profitabilitas yang konsisten ini menunjukkan 
manajemen sumber daya yang baik dan kemampuan perusahaan untuk tetap kompetitif di pasar.  

Hubungan antara Struktur Modal dan Profitabilitas 
Menurut analisis regresi linier berganda, DER dan  memengaruhi ROE dan NPM secara 

signifikan. Hasil regresi menunjukkan bahwa peningkatan 1% dalam DER akan meningkatkan ROE 
sebesar 0,5% dan NPM sebesar 0,4%. Hasil ini menunjukkan bahwa pengelolaan struktur modal yang 
efisien, dengan proporsi utang yang tidak terlalu tinggi, berkontribusi pada peningkatan profitabilitas 
perusahaan. 

Hasilnya sejalan dengan penelitian Sari (2022), yang menemukan bahwa bisnis yang 
mengelola utang dengan baik cenderung memiliki profitabilitas yang lebih tinggi. Hasil ini juga 
mendukung pendapat Iskandar dan Rahmawati (2022), yang menekankan bahwa untuk mencapai 
stabilitas keuangan, struktur modal harus disesuaikan dengan kondisi pasar. 

 
Kesimpulan Hasil dan Pembahasan 

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa PT Ultrajaya Milk Industry & 
Trading Company Tbk telah berhasil mengelola struktur modalnya dengan baik. Penggunaan utang 
yang proporsional dan manajemen ekuitas yang efektif berkontribusi pada profitabilitas perusahaan. 
Temuan ini memberikan wawasan penting bagi manajemen dalam merumuskan strategi pengelolaan 
keuangan yang dapat mendukung pertumbuhan dan keberlanjutan perusahaan di masa depan, 
terutama di tengah tantangan yang dihadapi di era digital.  
 
KESIMPULAN 

Kesimpulan penelitian ini menunjukkan bahwa khususnya di era digital, struktur modal 
mempunyai dampak besar terhadap profitabilitas PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company 
Tbk. Pengelolaan struktur permodalan yang seimbang, khususnya penggunaan utang secara hati-hati, 
telah terbukti mendukung stabilitas keuangan dan meningkatkan margin laba bersih (NPM) dan laba 
atas ekuitas (ROE). Pemanfaatan teknologi digital juga membantu meningkatkan fleksibilitas 
keuangan, mengurangi ketergantungan pada utang, dan meningkatkan efisiensi operasional. Penelitian 
ini menegaskan pentingnya penerapan digitalisasi dan pengelolaan modal yang bijaksana untuk 
mempertahankan daya saing dan pertumbuhan bisnis jangka panjang. 
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