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Abstrak 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh likuiditas, profitabilitas dan ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan struktur modal sebagai variabel intervening 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-

2020. Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah asosiatif. Populasi dalam 

penelitian ini sebanyak 195 perusahaan, metode penarikan sampel yang digunakan ialah 

purposive sample, dengan total sampel yang diperoleh sebanyak 60 perusahaan. Teknik 

analisis data yang digunakan adalah analisis jalur (path analysis) dengan pengolahan data 

statistik yang menggunakan aplikasi pengolahan data SPSS versi 20.0. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa likuiditas, dan profitabilitas, berpengaruh terhadap struktur modal, 

sedangkan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Likuiditas, 

profitabiltas dan struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan 

ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Struktur modal mampu 

memediasi pengaruh likuiditas, profitabilitas terhadap nilai perusahaan, sedangkan struktur 

modal tidak dapat memediasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

 

Kata Kunci : Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan 

 

1. Pendahuluan 

Fenomena yang terjadi pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesi 

(BEI) pada tahun 2016-2020 yang tertera pada tabel dibawah ini: 

Tabel.1 

Nilai Perusahaan (PBV) Perusahaan Manufaktur 

No. KODE 2016 2017 2018 2019 2020 

1. ARNA 4.03 2.44 3.48 2.72 3.83 

2. MLIA 0.45 0.44 0.71 0.37 0.27 

3. SRSN 0.75 0.72 0.79 0.80 0.59 

4. KDSI 0.34 0.46 0.73 0.78 0.50 

5. SIDO 1.40 1.40 2.15 3.10 3.72 

Rata-rata pertahun 1.39 1.09 1.57 1.55 1.78 
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Berdasarkan tabel 1 pengukuran nilai perusahaan menggunakan rasio Price to Book Value 

(PBV). Price to Book Value (PBV) menggambarkan seberapa besar  pasar menghargai nilai 

buku saham suatu perusahaan. Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur tahun 2016-

2020 menggambarkan adanya fluktuasi. Rata-rata nilai perusahaan tahun 2017-2018 rata-rata 

nilai perusahaan mengalami kenaikan, sedangkan pada tahun 2019-2020 rata-rata nilai 

perusahaan mengalami penurunan. Fluktuasi nilai perusahaan disebabkan karena naik 

turunnya harga pasar saham dipasar. Naik turunnya harga saham dipasar ditentukan oleh 

kinerja keuangan perusahaan. Salah satu kinerja keuangan perusahaan yang berdampak 

terhadap nilai perusahaan adalah struktur modal. Struktur modal ialah rasio dari nilai utang 

menggunakan modal sendiri yang tercermin dalam laporan keuangan. 

Seorang manajer keuangan dalam meningkatkan nilai perusahaan tidak hanya 

memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham atau investor, tetapi harus memperhatikan 

pengambilan keputusan pendanaan. Sumber dana perusahaan dalam (internal) adalah dana 

yang dihasilkan perusahaan seperti laba ditahan dan penyusutan (depresiasi). Dana yang 

bersumber dari luar perusahaan (eksternal) berasal dari kreditur (modal asing) dan pemilik 

perusahaan (modal sendiri). Pendanaan yang berasal dari kreditur merupakan utang bagi 

perusahaan. Struktur modal penting bagi pendanaan perusahaan, karena baik buruknya 

pengelolaan struktur modal akan mempengaruhi nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan dapat menggambarkan keadaan perusahaan. Persepsi investor pada tingkat 

keberhasilan perusahaan dicerminkan melalui nilai perusahaan. Investor yang berinvestasi 

dana mereka di pasar modal tidak hanya memiliki tujuan jangka pendek, tetapi juga 

memperoleh pendapatan jangka panjang. Tolak ukur yang sering dipakai untuk mengukur 

nilai perusahaan adalah Price to Book Value, yang dapat diartikan sebagai hasil dari 

perbandingan antara harga saham dengan nilai buku. Semakin tinggi Price to Book Value 

menunjukkan tingkat kemakmuran pemegang saham yang juga semakin tinggi merupakan 

tujuan utama dari perusahaan. Faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah 

Likuiditas, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan. 

Faktor pertama yang mempengaruhi Nilai Perusahaan adalah Likuiditas. Likuiditas (liquidity) 

merupakan sebuah kemampuan perusahaan didalam memenuhi kewajiban untuk membayar 

utang-utang jangka pendeknya, yakni : utang usaha, utang dividen, utang pajak, dsb. Current 

Ratio (CR) termasuk ke dalam rasio Likuiditas yang menggambarkan seberapa besar 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Dalam mengukur 

rasio modal kerja yang penting bukan besar kecilnya perbedaan aktiva lancar dengan utang 

jangka pendek (modal kerja neto) melainkan harus dilihat pada hubungannya dan 

perbandingannya yang mencerminkan kemampuan mengembalikan utang. Current ratio yang 

tinggi mungkin menunjukkan adanya uang kas yang berlebihan dibanding dengan tingkat 

kebutuhan atau adanya unsur aktiva lancar yang rendah likuiditasnya (seperti persediaan) 

yang berlebih-lebihan. Current ratio yang tinggi tersebut memang baik dari sudut pandang 

kreditur, tetapi dari sudut pandangan pemegang saham kurang menguntungkan karena aktiva 

lancar tidak didayagunakan dengan efektif. Sebaliknya current ratio yang rendah relatif lebih 

riskan, tetapi menunjukkan bahwa manajemen telah mengoperasikan aktiva lancar secara 

efektif. Saldo kas dibuat minimum sesuai dengan kebutuhan dan tingkat perputaran piutang 

dan persediaan diusahakan maksimum. Menurut Siddik & Chabachib, (2017) menyatakan 

bahwa likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Wijaya, (2016) menyatakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

Faktor kedua yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah Profitabilitas. Profitabilitas 

merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atau keuntungan. Menurut 

Thaib (2017) menyatakan bahwa profitabilitas adalah tingkat keuntungan yang diperoleh oleh 
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perusahaan pada saat menjalankan operasinya. Profitabilitas yang tinggi mencerminkan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang tinggi bagi pemegang saham. 

Tingkat profitabilitas yang tinggi akan diminati sahamnya oleh investor, sehingga permintaan 

saham meningkat dan harga saham akan naik. Penelitian ini menggunakan pengukuran Return 

On Asset (ROA). ROA termasuk ke dalam rasio Profitabilitas yang menunjukan kemampuan 

perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba 

setelah pajak. Rasio, semakin besar ROA, berarti semakin efisien penggunaan aktiva 

perusahaan atau dengan kata lain dengan jumlah aktiva yang sama bisa dihasilkan laba yang 

lebih besar, dan sebaliknya. Menurut Wulandari (2013) menyatakan bahwa profitabilitas 

mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Anggraini (2019) menyatakan bahwa profitabilitas mempunyai pengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. 

Faktor ketiga yang mempengaruhi Nilai Perusahaan adalah Ukuran Perusahaan (Size). Ukuran 

Perusahaan diartikan sebagai suatu perbandingan besar atau kecilnya suatu objek. Menurut 

Nugroho (2019) menyatakan bahwa ukuran perusahaan merupakan ukuran atau besarnya aset 

yang dimiliki oleh perusahaan. Ukuran perusahaan yang besar dapat dilihat dari total asset-

nya. Semakin besar aset perusahaan maka manajemen perusahaan akan lebih mudah atau 

leluasa dalam mengelola dan menggunakan aset tersebut dalam menjalankan kegiatan operasi 

perusahaan. Keleluasaan dan kemudahan manajemen dalam mengendalikan aset akan dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. Menurut Isnawati, dkk (2019) menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Pantow, dkk (2015) menyatakan bahwa profitabilitas 

mempunyai pengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Faktor keempat yang mempengaruhi Nilai Perusahaan adalah Struktur Modal. Dalam 

penelitian ini struktur modal dapat dijadikan sebagai variabel intervening dikarenakan struktur 

modal juga mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan. Struktur modal adalah 

perimbangan jumlah utang jangka pendek yang bersifat permanen, utang jangka panjang, 

saham preferen, dan saham biasa. Struktur modal sangat penting bagi perusahaan karena baik 

atau buruknya keuangan perusahaan ditentukan oleh struktur modal. Menurut Kartika dan 

Dana (2015) struktur modal yang optimal adalah struktur modal yang mengoptimalkan 

keseimbangan antara risiko dan pengembalian, sehingga memaksimalkan harga saham. 

Apabila suatu perusahaan mempunyai struktur modal yang optimal, maka akan menjadi 

pondasi yang kuat bagi perusahaan untuk menjalankan aktivitas produksinya, dan dapat 

mendatangkan keuntungan optimal bagi perusahaan dan pemegang sahamnya. Dalam 

penelitian ini struktur modal diukur dengan menggunakan debt to equity ratio (DER). debt to 

equity ratio (DER) berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjaman 

(kreditor) dengan pemilik perusahaan. Menurut Fajar, dkk (2018) menyatakan bahwa struktur 

modal berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Anggraini (2019) menyatakan bahwa struktur modal tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan sebelumnya dan temuan adanya inkonsistensi 

dalam beberapa penelitian yang telah dilakukan sebelumnya  mengenai faktor yang 

mempengaruhi nilai perusahaan. Maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan 

judul “Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 

Perusahaan dengan Struktur Modal sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan 

Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-2020” 

 

2. METODE PENELITIAN 
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Penelitian ini menggunakan jenis penelitian asosiatif kausal dengan teknik kuantitatif. 

Menurut Sugiyono (2017:11), penelitian asosiatif kausal merupakan penelitian yang bertujuan 

untuk mengetahui ada dan tidaknya pengaruh atau hubungan antara variabel bebas terhadap 

variabel terikat dan apabila ada seberapa eratnya pengaruh atau hubungan serta berarti atau 

tidaknya pengaruh atau hubungan itu. Dimana penulis menggambarkan pengaruh variabel 

independen (Likuiditas, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan) terhadap variabel dependen 

(Nilai Perusahaan) dengan menekankan pada penguji teori-teori melalui pengukuran variabel-

variabel penelitian secara empiris dan melakukan analisis data yang dihasilkan dari penguji 

statistik. 

Populasi pada penelitian ini adalah semua perusahaan yang tergabung dalam sektor 

Manufaktur periode 2016-2020. 

Sampel penelitian ini diambil dengan menggunakan metode purposive sampling, yaitu 

pemilihan sampel berdasarkan pada karakteristik tertentu yang dianggap mempunyai sangkut 

pautnya dengan karakteristik populasi yang sudah diketahui. Pengukuran sampel dilihat dari 

kriteria tertentu. Berikut ini kriteria dalam penentuan sampel yaitu: 

1. Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI secara berturut-turut dari tahun 2016-2020 

2. Perusahaan Manufaktur yang melaporkan laporan keuangan tahun 2016-2020 

3. Perusahaan Manufaktur yang menggunakan mata uang rupiah 

4. Perusahaan Manufaktur yang mengalami keuntungan 2 periode penelitian 

 

Tabel 2 

Pemilihan Sampel Penelitian 

Kriteria Sampel Jumlah Sampel 

Populasi : Perusahaan Manufaktur di BEI 195 

Pengambilan sampel berdasarkan kriteria tertentu 

(Purposive Sampling) : 
 

1. Perusahaan yang tidak terdaftar di BEI secara  

berturut-turut dari tahun 2016-2020 
(52) 

2. Perusahaan yang tidak melaporkan laporan keuangan 

tahun 2016-2020 
(5) 

3. Perusahaan yang tidak menggunakan mata uang Rp (28) 

4. Perusahaan yang mengalami rugi 2 periode penelitian (50) 

Sampel Penelitian 60 

Jumlah Sampel 60 x 5 tahun 300 

 

Teknik analisis data yang digunakan pada penelitian ini terdiri analisis statistik deskriptif, uji 

asumsi klasik, uji analisis jalur, uji kelayakan model dan uji Sobel Test. Pengolahan data dari 

tabulasi jawaban responden dengan program aplikasi SPSS versi 20. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif 

1. Uji Statistik Deskriptif 

Tabel 3 

Hasil Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

CR 300 ,61 303,28 4,4263 21,15650 
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ROA 300 ,00 ,92 ,0847 ,09535 

SIZE 300 25,64 33,49 28,9268 1,60785 

DER 300 ,00 5,44 ,8816 ,82405 

PBV 300 ,00 56,79 2,7562 5,05931 

Valid N (listwise) 300     

Berdasarkan data dari Tabel 3 diatas dapat dijelaskan bahwa: 

1. Variabel Likuiditas yang diproksi dengan Current Ratio (CR) menunjukkan perhitungan 

statistik deskriptif dengan nilai minimum (terkecil) 0,61 terletak pada PT. Unilever 

Indonesia Tbk (UNVR) tahun 2016. Nilai maximum (terbesar) 303,28 pada PT. Star 

Petrochem Tbk (STAR) tahun 2020. Nilai mean (rata-rata) 4,4263. Sedangkan nilai 

standard deviation (simpangan baku) variabel ini adalah 21,15650. Hal ini menunjukkan 

nilai dari likuiditas yang diproksikan menggunkan Current Ratio (CR) bervariasi.  

2. Variabel Profibilitas yang diproksi dengan Return on Asset (ROA) menunjukkan 

perhitungan statistik deskriptif dengan nilai minimum (terkecil) 0,00 terletak pada PT. Star 

Petrochem Tbk (STAR) tahun 2018. Nilai maximum (terbesar) 0,92 pada PT. Merck 

Indonesia Tbk (MERK) tahun 2018. Nilai mean (rata-rata) 0,0847. Sedangkan nilai 

standard deviation (simpangan baku) variabel ini adalah 0,0935. Hal ini menunjukkan 

nilai dari profibilitas yang diproksi dengan Return on Asset (ROA) bervariasi. 

3. Variabel Ukuran Perusahaan (Size) menunjukkan perhitungan statistik deskriptif dengan 

nilai minimum (terkecil) 25,64 terletak pada PT. Alakasa Industrindo Tbk (ALKA) tahun 

2016. Nilai maximum (terbesar) 33,49 pada PT. Astra International Tbk (ASII) tahun 

2019. Nilai mean (rata-rata) 28,9268. Sedangkan nilai standard deviation (simpangan 

baku) variabel ini adalah 1,60785. Hal ini menunjukkan nilai dari Ukuran Perusahaan 

(Size) bervariasi. 

4. Variabel Struktur Modal yang diproksi dengan debt to equity ratio (DER) menunjukkan 

perhitungan statistik deskriptif dengan nilai minimum (terkecil) 0,00 terletak pada PT. 

Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) tahun 2019 dan PT. Star Petrochem Tbk (STAR) 

tahun 2020 . Nilai maximum (terbesar) 5,44 pada PT. Alakasa Industrindo Tbk (ALKA) 

tahun 2018. Nilai mean (rata-rata) 0,8816. Sedangkan nilai standard deviation (simpangan 

baku) variabel ini adalah 0,82405. Hal ini menunjukkan nilai dari Struktur Modal yang 

diproksi dengan debt to equity ratio (DER) bervariasi. 

5. Variabel Nilai Perusahaan yang diproksi dengan price book value (PBV) menunjukkan 

perhitungan statistik deskriptif dengan nilai minimum (terkecil) 0,00 terletak pada PT. 

Semen Indonesia (Persero) Tbk (SMGR) tahun 2017 dan tahun 2018 . Nilai maximum 

(terbesar) 56,79 pada PT. Unilever Indonesia Tbk (UNVR) tahun 2020. Nilai mean (rata-

rata) 2,7562. Sedangkan nilai standard deviation (simpangan baku) variabel ini adalah 

5,05931. Hal ini menunjukkan nilai dari Nilai Perusahaan yang diproksi dengan price 

book value (PBV) bervariasi. 

 

1. Analisis Substruktur I 

Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

Tabel 4 

Hasil Uji Normalitas Substruktur I 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized 

Residual 
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N 297 

Normal Parametersa,b 
Mean 0E-7 

Std. Deviation ,05123658 

Most Extreme Differences 

Absolute ,067 

Positive ,067 

Negative -,056 

Kolmogorov-Smirnov Z 1,149 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,143 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

Berdasarkan Tabel 4 dapat dilihat bahwa hasil uji normalitas sub struktur 1 menggunakan uji 

statistik kolmogorov-smirnov diketahui data variabel penelitian berdistribusi normal karena 

nilai signifikan sebesar 0,143 > 0.05 maka residual berdistribusi normal. 

 

b. Uji Multikolinieritas 

Tabel 5 

Hasil Uji Multikolinearitas Sub Struktur 1 

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Collinearity Statistics 

B Std. Error Tolerance VIF 

   1 

(Constant) 3,419 ,010   

LN_CR -,026 ,007 ,389 2,570 

LN_ROA ,012 ,003 ,951 1,052 

LN_SIZE -,004 ,005 ,389 2,573 

a. Dependent Variable: LN_DER 

 

Dari Tabel 5 dapat dilihat bahwa nilai VIF variabel Likuiditas sebesar 2,570, Profitabilitas 

sebesar 1,052, Ukuran Perusahaan sebesar 2,573. Nilai statistik pada tabel tolerance, variabel 

Likuiditas sebesar 0,389, Profitabilitas sebesar 0,951, Ukuran Perusahaan sebesar 0,389. 

Semua variabel pada penelitian ini mempunyai nilai tolerance > 0,1 dan nilai VIF < 10. 

Dengan demikian dapat dinyatakan bahwa model persamaan regresi penelitian ini tidak 

mengalami masalah multikolinearitas. 

 

c. Uji Heterokedastisitas  

Tabel 6 

Hasil Uji Glejser Persamaan 1 

Coefficientsa 

Model Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

Beta 

1 
(Constant)  9,856 ,000 

LN_CR -,114 -1,237 ,217 
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LN_ROA ,147 2,488 130 

LN_SIZE -,027 -,297 ,767 

a. Dependent Variable: ABS_RES 

 

Pada Tabel 6 di atas menunjukkan bahwa nilai signifikansi untuk variabel celebrity endorser 

sebesar 0,074 lebih besar dari 0,05 dan variabel kepuasan konsumen mempunyai nilai 

signifikan sebesar 0,748 lebih besar dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa semua variabel 

bebas model sub struktur 1 tidak terjadi gejala. 

 

 

 

Uji Kelayakan Model  

a. Koefisien Determinasi 

Tabel 7 

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R²) Substruktur I 

Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,355a ,126 ,117 ,05150 

a. Predictors: (Constant), LN_SIZE, LN_ROA, LN_CR 

 

Berdasarkan Tabel 7, nilai Adjusted R² adalah 0,117. Dengan demikian dapat disimpulkan 

bahwa kemampuan variabel independen dalam menerangkan variasi variabel dependen adalah 

sebesar 11,7%, sedangkan sisanya sebesar 88,3% dijelaskan oleh variabel-variabel lain di  luar 

model penelitian ini. 
 

b. Pengujian Kelayakan Model (Uji F) 

Tabel 8 

Hasil Uji Simultan (F) Substruktur 1 

ANOVAa 

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1 

Regression ,112 3 ,037 14,094 ,000b 

Residual ,777 293 ,003   

Total ,889 296    

a. Dependent Variable: LN_DER 

b. Predictors: (Constant), LN_SIZE, LN_ROA, LN_CR 

Dari Tabel 8 dapat dilihat bahwa hasil statistik nilai signifikansi pada model sub struktur I 

sebesar 0,000. Hasil tersebut menunjukkan bahwa Likuiditas (CR), Profitabilitas (ROA), dan 

Ukuran Perusahaan (Size) bersama-sama berpengaruh terhadap Struktur Modal (DER). 

Sehingga dapat disimpulkan bahwa model sub struktur I pada penelitian ini telah memenuhi 

kelayakan model. 
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Uji Hipotesis 

Tabel 9 

Hasil Uji t Substruktur I 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) 3,419 ,010  357,857 ,000 

LN_CR -,026 ,007 -,344 -3,934 ,000 

LN_ROA ,012 ,003 ,262 4,674 ,000 

LN_SIZE -,004 ,005 -,065 -,742 ,459 

a. Dependent Variable: LN_DER 

Tabel 9 menunjukkan hasil statistik uji hipotesis yang dapat diinterpretasikan sebagai berikut: 

1) Pengaruh Likuiditas terhadap Struktur Modal 

Tabel 9 menunjukkan Likuiditas (CR) mempunyai nilai statistik signifikan sebesar 0,000, 

nilai tersebut lebih kecil dari tingkat signifikansi  (0,000 < 0,05), hal ini menunjukkan 

bahwa variabel Likuiditas secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

variabel Struktur Modal pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2016-

2020. 

Dari hasil secara parsial pengaruh Likuiditas terhadap Struktur Modal mendapatkan hasil 

berpengaruh negatif dan signifikan. Yang berarti nilai negatif tersebut menunjukkan 

semakin tinggi Likuiditas, maka akan berdampak pada menurunnya Struktur Modal dengan 

pengaruh yang signifikan. Sebaliknya, semakin menurunnya tingkat Likuiditas maka akan 

berdampak pada meningkatnya Struktur Modal dengan pengaruh yang signifikan. 

Perusahaan yang mempunyai Likuiditas yang tinggi akan mengurangi pendanaaan melalui 

utang. Hal ini disebabkan karena perusahaan sudah memiliki pendanaan sumber internal 

yang tinggi melalui aset yang likuid, maka semakin tinggi tingkat Likuiditas suatu 

perusahaan akan menurunkan penggunaan dana eksternal perusahaan. 

2) Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal 

Tabel 9 menunjukkan Profitabilitas (ROA) mempunyai nilai statistik signifikan sebesar 

0,000, nilai tersebut lebih kecil dari tingkat signifikansi (0,000 < 0,05), hal ini 

menunjukkan bahwa variabel Profitabilitas secara parsial berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap variabel Struktur Modal pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di 

BEI periode 2016-2020. 

Dari hasil secara parsial pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal mendapatkan 

hasil berpengaruh positif dan signifikan. Yang berarti nilai positif tersebut menunjukkan 

bahwa meningkatnya profitabilitas perusahaan akan meningkatkan struktur modal. 

Sebaliknya jika tingkat profitabilitas suatu perusahaan tinggi, maka struktur modal akan 

naik. 
3) Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal 

Tabel 9 menunjukkan Ukuran Perusahaan (Size) mempunyai nilai statistik signifikan 

sebesar 0,459, nilai tersebut lebih besar dari tingkat signifikansi (0,459 > 0,05), hal ini 

menunjukkan bahwa variabel Ukuran Perusahaan secara parsial tidak berpengaruh 

signifikan terhadap variabel Struktur Modal pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di 

BEI periode 2016-2020. 
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2. Analisis Substruktur II 

Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

Tabel 10 

Hasil Uji Normalitas Substruktur II 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized 

Residual 

N 295 

Normal Parametersa,b 
Mean 0E-7 

Std. Deviation ,05033312 

Most Extreme Differences 

Absolute ,070 

Positive ,070 

Negative -,034 

Kolmogorov-Smirnov Z 1,205 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,110 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

 

Hasil uji normalitas sub struktur 2 menggunakan uji statistik kolmogorov-smirnov diketahui 

data variabel penelitian juga berdistribusi normal karena nilai signifikan sebesar 0,110 > 0.05 

maka residual berdistribusi normal. 

 

b. Uji Multikolinieritas 

Tabel 11 

Hasil Uji Multikolinieritas Substruktur II 

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Collinearity Statistics 

B Std. Error Tolerance VIF 

1 

(Constant) 3,404 ,011   

LN_CR -,025 ,007 ,387 2,584 

LN_ROA ,009 ,003 ,756 1,323 

LN_SIZE -,004 ,005 ,388 2,578 

LN_DER ,007 ,003 ,794 1,259 

a. Dependent Variable: LN_PBV 

Dari tabel 11 dapat dilihat bahwa nilai VIF variabel Likuiditas (CR) sebesar 2,584, 

Profitabilitas (ROA) sebesar 1,323, Ukuran Perusahaan (SIZE) sebesar 2,578 dan Struktur 

Modal (DER) sebesar 1,259. Nilai statistik pada tabel tolerance, variabel Likuiditas sebesar 

0,387, Profitabilitas sebesar 0,756, Ukuran Perusahaan sebesar 0,388 dan Ukuran Perusahaan 

sebesar 0,794. Semua variabel pada penelitian ini mempunyai nilai tolerance > 0,1 dan nilai 
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VIF < 10. Dengan demikian dapat dinyatakan bahwa model persamaan regresi penelitian ini 

tidak mengalami masalah multikolinearitas. 

 

c. Uji Heterokedastisitas  

Tabel 12 

Hasil Uji Heterokedastisitas Substruktur II 

Coefficientsa 

Model Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

Beta 

1 

(Constant)  9,420 ,000 

LN_CR -,142 -1,537 ,125 

LN_ROA ,212 -3,204 ,209 

LN_SIZE -,026 -,284 ,777 

LN_DER -,119 -1,839 ,067 

a. Dependent Variable: ABS_RES2 

Berdasarkan hasil uji Glejser pada tabel 12, diketahui bahwa diperoleh nilai signifikan semua 

variabel lebih besar dari 0,05 yang artinya model regresi tidak terjadi masalah 

heterokedastisitas. 

 

d. Pengujian Kelayakan Model (Uji F)  

Tabel 13 

Hasil Uji F Substruktur II 

ANOVAa 

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1 

Regression ,129 4 ,032 12,545 ,000b 

Residual ,745 290 ,003   

Total ,874 294    

a. Dependent Variable: LN_PBV 

b. Predictors: (Constant), LN_CR, LN_SIZE, LN_ROA, LN_DER 

 

Dari Tabel 13 dapat dilihat bahwa hasil statistik nilai signifikansi Uji F pada model sub 

struktur II sebesar 0,000. Hasil tersebut menunjukkan bahwa Likuiditas (CR), Profitabilitas 

(ROA), dan Ukuran Perusahaan (Size), dan Struktur Modal (DER) bersama-sama berpengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan (PBV). Sehingga dapat disimpulkan bahwa model sub struktur II 

pada penelitian ini telah memenuhi kelayakan model. 
 

e. Koefisien Determinasi (R2)  

Tabel 14 

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) Substruktur II 

Model Summaryb 
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Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,384a ,148 ,136 ,05068 

a. Predictors: (Constant), LN_DER, LN_ROA, LN_SIZE, LN_CR 

b. Dependent Variable: LN_PBV 

 

Berdasarkan Tabel 14, nilai Adjusted R² adalah 0,136. Dengan demikian dapat disimpulkan 

bahwa kemampuan variabel independen dalam menerangkan variasi variabel dependen adalah 

sebesar 13,6%, sedangkan sisanya sebesar 86,4% dijelaskan oleh variabel-variabel lain di  luar 

model penelitian ini. 
 

Uji Hipotesis 

Tabel 15 

Hasil Uji Parsial Sub Struktur 2 

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) 3,404 ,011  318,279 ,000 

LN_CR -,025 ,007 -,323 -3,708 ,000 

LN_ROA ,009 ,003 ,190 3,039 ,003 

LN_SIZE -,004 ,005 -,064 -,732 ,465 

LN_DER ,007 ,003 ,162 2,665 ,008 

a. Dependent Variable: LN_PBV 

 

1) Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan 

Tabel 15 menunjukkan Likuiditas (CR) mempunyai nilai statistik signifikan sebesar 0,000, 

nilai tersebut lebih kecil dari tingkat signifikansi  (0,000 < 0,05), hal ini menunjukkan 

bahwa variabel Likuiditas secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

variabel Nilai Perusahaan pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI periode 

2016-2020. 

Dari hasil secara parsial pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan mendapatkan hasil 

berpengaruh negatif dan signifikan. Yang berarti nilai negatif tersebut menunjukkan 

rendahnya Likuiditas perusahaan menunjukkan bahwa resiko perusahaan terhadap hutang 

semakin tinggi maka Nilai Perusahaan semakin rendah sehingga mengakibatkan semakin 

buruk kinerja perusahaan tersebut. 

2) Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Tabel 15 menunjukkan Profitabilitas (ROA) mempunyai nilai statistik signifikan sebesar 

0,003, nilai tersebut lebih kecil dari tingkat signifikansi  (0,003 < 0,05), hal ini 

menunjukkan bahwa variabel Profitabilitas secara parsial berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap variabel Nilai Perusahaan pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar 

di BEI periode 2016-2020. 

Dari hasil secara parsial pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan mendapatkan 

hasil berpengaruh positif dan signifikan. Yang berarti nilai positif tersebut menunjukkan 
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semakin baik petumbuhan Profitabilitas perusahaan maka kinerja perusahaan pun semakin 

baik sehingga prospek perusahaan dianggap baik dimata investor. 

3) Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Tabel 15 menunjukkan Ukuran Perusahaan (SIZE) mempunyai nilai statistik signifikan 

sebesar 0,465, nilai tersebut lebih besar dari tingkat signifikansi  (0,465 > 0,05), hal ini 

menunjukkan bahwa variabel Ukuran Perusahaan secara parsial tidak berpengaruh 

signifikan terhadap variabel Nilai Perusahaan pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar 

di BEI periode 2016-2020. 

4) Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Tabel 15 menunjukkan Struktur Modal (DER) mempunyai nilai statistik signifikan sebesar 

0,008, nilai tersebut lebih kecil dari tingkat signifikansi  (0,008 < 0,05), hal ini 

menunjukkan bahwa variabel Struktur Modal secara parsial berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap variabel Nilai Perusahaan pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar 

di BEI periode 2016-2020 yang berarti H7 diterima. 

Dari hasil secara parsial pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan mendapatkan 

hasil berpengaruh positif dan signifikan. Nilai positif tersebut menyatakan bahwa 

peningkatan jumlah utang dalam struktur modal pada suatu perusahaan menandakan bahwa 

perusahaan yakin akan prospek pendapatan perusahaan di masa yang akan datang sehingga 

perusahaan tidak perlu khawatir akan pembayaran utang dan bunganya. 

 

 

 

 

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Likuiditas terhadap Struktur Modal  

Berdasarkan hasil pengujian statistik yang dilakukan dapat disampaikan bahwa Likuiditas 

terdapat pengaruh negatif dan signifikan terhadap Struktur Modal. Hasil ini dapat ditunjukkan 

dari hasil yang diperoleh dimana nilai signifikan 0,000 < 0,05, sehingga dapat disimpulkan 

bahwa Likuiditas secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Struktur Modal. 

Jika semakin tinggi tingkat likuiditas maka nilai debt to equity ratio akan semakin menurun 

karena total hutang semakin berkurang akibat jangka panjang berkurang. 

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Dewi,dkk (2018) yang 

menyatakan bahwa Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal, berbeda 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Pratiwi (2020) yang menyatakan bahwa Likuiditas 

tidak berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal. 

Jadi, kesimpulannya hal ini terjadi karena perusahaan telah menetapkan struktur modalnya 

berdasarkan besarnya manfaat dan pengorbanan yang timbul sebagai akibat dari penggunaan 

hutang untuk mendukung operasional perusahaan yang berarti Likuditas berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap Struktur Modal pada perusahaan Manufaktur di BEI tahun 2016-2020 

 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal 

Berdasarkan hasil pengujian statistik yang dilakukan dapat disampaikan bahwa Profitabilitas 

terdapat pengaruh positif dan signifikan terhadap Struktur Modal. Hasil ini dapat ditunjukkan 

dari hasil yang diperoleh dimana nilai signifikan 0,000 < 0,05, sehingga dapat disimpulkan 

bahwa Profitabilitas secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap Struktur 

Modal. 



Jasmien This work is licensed under a Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International License. 

    e-ISSN : 2723-8121│ p-ISSN : 2723-813X 
   Volume 03 │ Nomor 01│ 2022 
 

 
430 

 

Jika Profitabilitas tinggi, perusahaan akan mempunyai dana internal yang lebih besar, semakin 

tinggi Profitabilitas perusahaan akan menandakan laba perusahaan juga tinggi. Jika 

perusahaan labanya tinggi maka perusahaan akan lebih sedikit memerlukan hutang. 

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Anggraini (2019) yang 

menyatakan bahwa Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal, berbeda 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Yanti, dkk (2018) yang menyatakan bahwa 

Profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal. 

Jadi, kesimpulannya semakin tinggi profit yang diperoleh suatu perusahaan maka semakin 

besar pula Struktur Modal pada perusahaan tersebut yang berarti Likuditas berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap Struktur Modal pada perusahaan Manufaktur di BEI tahun 

2016-2020. 

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal  

Berdasarkan hasil pengujian statistik yang dilakukan dapat disampaikan bahwa Ukuran 

Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal. Hasil ini dapat ditunjukkan 

dari hasil yang diperoleh dimana nilai signifikan 0,459 > 0,05, sehingga dapat disimpulkan 

bahwa Ukuran Perusahaan secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Struktur 

Modal. 

Besar kecilnya ukuran suatu perusahaan suatu perusahaan akan berpengaruh terhadap Struktur 

Modal, semakin besar perusahaan maka akan semakin besar. 

Dengan pernyataan tersebut hal ini berarti, hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang 

dilakukan oleh Pratiwi (2020), yang menyatakan bahwa Ukuran Perusahaan tidak 

berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal, maka dapat disimpulkan bahwa terdapat 

relevansi penelitian terdahulu dengan penelitian yang dilakukan. Berbeda dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Vernando dan Erawati (2020) yang menyatakan bahwa Ukuran 

Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal. 

 
Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan  

Berdasarkan hasil pengujian statistik yang dilakukan dapat disampaikan bahwa Likuiditas 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hasil ini dapat ditunjukkan 

dari hasil yang diperoleh dimana nilai signifikan 0,000 < 0,05, sehingga dapat disimpulkan 

bahwa Likuiditas secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Mamduh M. Hanafih dan Halim (2014:37) Likuiditas adalah kemampuan likuiditas jangka 

pendek perusahaan dengan melihat besarnya aktiva lancar relatif terhadap utang lancarnya. 

Semakin tinggi likuiditas perusahaan menunjukkan bahwa risiko perusahaan terhadap hutang 

rendah. Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi tentunya dianggap menjadi 

prospek karena investor mempersiapkan perusahaan memiliki kinerja yang baik sehingga bisa 

meningkatkan harga saham yang berarti nilai perusahaan yang meningkat. 

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Siddik dan Chabachib 

(2017), dan Wijaya (2016) yang menyatakan bahwa Likuiditas berpengaruh signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan, berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Pratiwi (2020) 

yang menyatakan bahwa Likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

 Jadi, kesimpulannya semakin besar Likuiditas sebuah perusahaan maka semakin rendah pula 

resiko terhadap hutang perusahaan tersebut yang berarti Likuditas berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap Struktur Modal pada perusahaan Manufaktur di BEI tahun 2016-2020. 

 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan  
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Berdasarkan hasil pengujian statistik yang dilakukan dapat disampaikan bahwa Profitabilitas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hasil ini dapat ditunjukkan dari 

hasil yang diperoleh dimana nilai signifikan 0,003 < 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa 

Profitabilitas secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan, 

dengan demikian. 

Irham (2012:81), Profitabilitas digunakan untuk mengukur efektivitas manajemen secara 

keseluruhan yang ditunjukkan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam 

hubungannya dengan penjualan maupun investor. Semakin baik pertumbuhan profitabilitas 

perusahaan maka kinerja perusahaan dianggap baik, berarti semakin baik pula prospek 

perusahaan dimata investor. 

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Wijaya (2016). Jadi, 

kesimpulannya semakin baik profit yang diperoleh suatu perusahaan maka semakin baik pula 

nilai suatu perusahaan dimata investor yang berarti Profitabilitas berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan Manufaktur di BEI tahun 2016-2020. 

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil pengujian statistik yang dilakukan dapat disampaikan bahwa Ukuran 

Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hasil ini dapat 

ditunjukkan dari hasil yang diperoleh dimana nilai signifikan 0,465 > 0,05, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa Ukuran Perusahaan secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan. 

Ukuran perusahaan yang dilihat dari total aset perusahaan yang terlalu besar dianggap sebagai 

sinyal negatif bagi para investor ataupun calon investor. Jika perusahaan memiliki total aset 

yang besar, pihak manajemen lebih leluasa dalam mempergunakan aset yang ada dalam 

perusahaan tersebut. Kebebasan yang dimiliki manajemen ini sebanding dengan kekhawatiran 

yang dirasakan oleh pemilik aset perusahaan. Jumlah aset yang besar akan menurunkan nilai 

perusahaan jika dinilai dari sisi pemilik perusahaannya. 

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Nugroho dan Suwitho 

(2019), yang menyatakan bahwa Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan, maka dapat disimpulkan bahwa terdapat relevansi penelitian terdahulu 

dengan penelitian yang dilakukan. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Vernando 

dan Erawati (2020) yang menyatakan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan. 

 

Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

 

Berdasarkan hasil pengujian statistik yang dilakukan dapat disampaikan bahwa Struktur 

Modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hasil ini dapat 

ditunjukkan dari hasil yang diperoleh dimana nilai signifikan 0,008 < 0,05, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa Struktur Modal secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan. Perusahaan menggunakan dana dari dalam atau modal sendiri untuk 

membiayai kegiatan operasional. Dengan demikian resiko terjadinya kebangkrutan akan 

rendah, sehingga investor tertarik pada perusahaan yang memiliki resiko rendah akan 

kebangkrutan. Hal tersebut akan menarik minat investor untuk membeli saham tersebut. Oleh 

karena itu, perusahaan harus meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini didukung 

oleh penelitian yang dilakukan oleh Pantow (2015) yang menyatakan bahwa Struktur Modal 

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Wijaya (2016) yang menyatakan bahwa Struktur Modal tidak berpengaruh signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan. 
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Jadi, kesimpulannya semakin besar pendanaan modal yang dimiliki perusahaan tersebut dari 

modal sendiri maka resiko kebangkrutan yang terjadi semakin rendah sehingga Nilai 

Perusahaan dimata para investor yang ingin menanamkan modal semakin baik yang berarti 

Struktur Modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan 

Manufaktur di BEI tahun 2016-2020. 

 

Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan dengan Struktur Modal sebagai 

variabel intervening 

Berdasarkan hasil pengujian statistik yang dilakukan dapat disampaikan bahwa Struktur 

Modal dapat memediasi pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan. Hasil ini dapat 

ditunjukkan dari hasil yang diperoleh dimana nilai signifikan 0,048 < 0,05, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa Struktur Modal dapat memediasi pengaruh Likuiditas terhadap Nilai 

Perusahaan. 

Menurut penelitian Wulandari (2013), besarnya likuiditas perusahaan berarti perusahan 

memiliki cukup dana untuk membiayai operasional perusahaan tanpa harus menambah utang. 

Hal ini berarti mengurangi beban bunga pinjaman, dan mengurangi pengeluaran laba untuk 

membayar beban bunga. Tingkat laba yang besar menjadi pertanda perusahaan tersebut dalam 

keadaan mapan yang akan berdampak pada tingginya nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Dewi (2018) yang 

menyatakan bahwa Struktur Modal dapat memediasi pengaruh Likuiditas terhadap Nilai 

Perusahaan, berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Wulandari (2013) yang 

menyatakan bahwa Struktur Modal tidak dapat memediasi pengaruh Likuiditas terhadap Nilai 

Perusahaan. 

Jadi, kesimpulannya semakin besar Likuiditas sebuah perusahaan ditambah dengan Struktur 

Modal yang baik maka perusahaan tersebut memiliki dana yang cukup untuk membiayai 

operasional perusahaan tanpa harus menambah hutang, hal ini berarti akan semakin baik pula 

Nilai Perusahaan tersebut dimata investor yang berarti Likuditas berpengaruh signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan terhadap Struktur Modal sebagai variabel Intervening pada 

perusahaan Manufaktur di BEI tahun 2016-2020. 

 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan Struktur Modal sebagai 

variabel intervening 

 

Berdasarkan hasil pengujian statistik yang dilakukan dapat disampaikan bahwa Struktur 

Modal dapat memediasi pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan. Hasil ini dapat 

ditunjukkan dari hasil yang diperoleh dimana nilai signifikan 0,043 < 0,05, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa Struktur Modal dapat memediasi pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan. Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi, cenderung untuk 

mendahulukan menggunakan laba ditahan dalam mendanai kegiatan perusahaan. Penggunaan 

laba ditahan tersebut mengakibatkan penggunaan utang yang rendah sehingga menurunkan 

rasio struktur modal perusahaan. Dengan penggunaan hutang yang rendah, maka risiko 

terjadinya kebangkrutan rendah, sehingga dapat menarik minat investor untuk membeli saham 

tersebut, permintaan saham yang tinggi, maka harga saham tinggi. Tingginya harga saham 

mencerminkan nilai perusahaan yang tinggi. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian 

yang dilakukan oleh Isnawati & Widjajanti (2019) yang menyatakan Struktur Modal dapat 

memediasi pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan, berbeda dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Pratiwi (2020) yang menyatakan bahwa Struktur Modal tidak dapat memediasi 

pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan. 
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Jadi, kesimpulannya semakin tinggi profit yang diperoleh oleh perusahaan yang dimediasi 

Struktur Modal semakin besar maka akan baik pula nilai perusahaan tersebut dimata investor 

yang akan menanamkan modalnya yang berarti Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan terhadap Struktur Modal sebagai variabel Intervening pada perusahaan 

Manufaktur di BEI tahun 2016-2020.  
 

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan dengan Struktur Modal 

sebagai variabel intervening 

Berdasarkan hasil pengujian statistik yang dilakukan dapat disampaikan bahwa Struktur 

Modal tidak dapat memediasi pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. Hasil 

ini dapat ditunjukkan dari hasil yang diperoleh dimana nilai signifikan 0,44 > 0,05, sehingga 

dapat disimpulkan bahwa Struktur Modal tidak dapat memediasi pengaruh Ukuran 

Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. 

Pratiwi (2020) menyatakan bahwa struktur modal tidak memediasi pengaruh ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan dikarenakan apabila pemilik institusi tidak 

mengembangkan modal untuk dijadikan sesuatu yang menghasilkan keuntungan maka modal 

yang besar hanya akan menjadi passive bagi perusahaan. 

Dengan pernyataan tersebut hal ini berarti, hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang 

dilakukan oleh Pratiwi (2020), yang menyatakan bahwa Struktur Modal bukan merupakan 

variabel mediasi bagi Ukuran Perusahaan dalam mempengaruhi nilai perusahaan, maka dapat 

disimpulkan bahwa terdapat relevansi penelitian terdahulu dengan penelitian yang dilakukan. 

Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Yanti, dkk (2018) yang menyatakan bahwa 

Struktur Modal dapat memediasi pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. 

 

KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil pengolahan dan pengujian dilakukan terhadap rasio keuangan perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2016-2020, berikut ini dapat disimpulkan sebagai 

berikut: Likuiditas dan Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2016-2020. Ukuran Perusahaan tidak 

berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di BEI periode 2016-2020. Likuiditas, Profitabilitas dan Struktur Modal berpengaruh 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

periode 2016-2020. Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2016-2020. Struktur 

Modal dapat memediasi pengaruh Likuiditas, dan Profitabilitas, terhadap Nilai Perusahaan 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2016-2020. Struktur Modal tidak 

dapat memediasi pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2016-2020. 
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