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ABSTRACT 

 

The research aims to decide the evaluation of factors influencing company fee with 

capital structure as an intervening variable in the fabric and garment sub-area 

production agencies indexed on the Indonesia inventory trade (BEI). in this look at, 

the sampling technique used is purposive sampling. information evaluation and 

speculation checking out on this research make use of the Structural Equation 

version - Partial Least square  

The outcomes of the speculation trying out for direct results the use of smart PLS 

three.zero application suggest that profitability has a tremendous and big impact on 

capital shape. Liquidity has a wonderful and giant effect at the capital structure. 

Profitability has a tremendous and giant effect on firm price. Liquidity has a nice 

and substantial effect on firm value. Capital structure has a bad but considerable 

effect on firm cost. Profitability has a poor and non-significant impact on company 

price through capital shape. Liquidity has a terrible and non-large effect on firm 

price through capital structure. 

 

keywords: profitability, liquidity, capital shape, company cost 

 

1. PENDAHULUAN 

Perekonomian dunia saat ini 

memberikan dampak miring terhadap 

sistem keuangan di Indonesia. 

Perekonomian saat ini telah 

menciptakan persaingan yang 

berlebihan antar organisasi dalam 

negeri. Pertentangan tersebut 

membuat setiap pengusaha semakin 

meningkatkan kinerjanya agar 

tujuannya tetap dapat terlaksana. 

Pengendalian ekonomi merupakan 

suatu disiplin ilmu yang penting 

dalam suatu lembaga berskala besar 

maupun kecil, baik yang bersifat 

earnings maupun non-earning. 

Organisasi mungkin mempunyai 

kepentingan yang sangat baik di 

bidang keuangan, khususnya dalam 

perkembangan dunia usaha yang 

semakin maju, persaingan antara satu 

lembaga dengan organisasi lain yang 

semakin ketat, dan situasi 

perekonomian yang tidak menentu 

menyebabkan banyak kelompok 

mengalami kebangkrutan. Utari dan 

Prawironegoro (2014: 1) menyatakan 

bahwa “manajemen keuangan adalah 

perencanaan, pengorganisasian, 

penegakan dan pengendalian 

pencarian kisaran harga pada biaya 

serendah mungkin dan 

penggunaannya secara benar dan 

efisien untuk kegiatan operasional 

perusahaan.” 

Salah satu impian utama 

perusahaan yang berorientasi pada 

pendapatan adalah untuk 
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meningkatkan biaya organisasi dan 

meningkatkan kesejahteraan pemilik 

bisnis atau pemegang saham. Hanafi 

dan Halim (2012:303) menyatakan 

bahwa “laporan ekonomi merupakan 

persediaan fakta yang penting bagi 

pengambilan pilihan investor”. 

Husnan dan Pudjiastuti (2016:81) 

mengatakan bahwa “laporan moneter 

digunakan untuk memprediksi 

pengeluaran persediaan melalui 

analisis rasio ekonomi”. Salah satu 

unsur yang dapat menunjukkan baik 

atau tidaknya kinerja suatu 

perusahaan adalah analisis data 

ekonomi. Laporan keuangan 

merupakan sumber catatan yang 

berkaitan dengan peran moneter 

perusahaan dan kinerja keuangan 

secara keseluruhan. 

Profitabilitas merupakan hal 

penting dalam mengetahui bentuk 

modal. lembaga dengan profitabilitas 

tinggi sebenarnya memiliki lebih 

banyak dana internal dibandingkan 

organisasi dengan profitabilitas 

rendah. Kasmir (2016:196) 

menyatakan bahwa “Rasio 

profitabilitas merupakan rasio untuk 

mengevaluasi potensi pemberi kerja 

dalam memperoleh keuntungan.” 

Rasio ini juga memberikan tingkat 

efektivitas pengendalian organisasi. 

hal ini dibuktikan dengan bantuan 

pendapatan yang dihasilkan dari 

penjualan dan keuntungan investasi. 

Intinya penggunaan rasio ini 

menunjukkan kinerja organisasi. 

Perusahaan dengan tingkat 

pengembalian yang tinggi akan 

melakukan investasi dengan 

menggunakan hutang yang sangat 

kecil. Biaya pengembalian yang 

tinggi memungkinkan untuk 

membiayai kebutuhan investasi 

secara maksimal dengan kisaran 

harga yang dihasilkan secara 

internal. 

Agnes (2013:17) berpendapat 

bahwa “Rasio profitabilitas adalah 

rasio yang paling penting untuk 

diperhatikan karena merupakan hasil 

akhir bersih dari berbagai aturan dan 

keputusan manajemen”. Tingkat 

profitabilitas yang tinggi dapat 

mengembangkan dan membangun 

kepercayaan pemberi pinjaman untuk 

meminjamkan anggaran ekstra 

mereka kepada lembaga tersebut. 

Rasio profitabilitas dapat digunakan 

untuk menyaring kemajuan pemberi 

kerja. pihak yang tertarik dapat 

mengetahui tingkat efektivitas 

pengendalian yang dibuktikan 

melalui pendapatan dari pendapatan 

dan dari investasi yang telah 

dilakukan dalam organisasi. 

Likuiditas adalah rasio yang 

digunakan dalam mempelajari posisi 

modal kerja suatu perusahaan dengan 

mengukur potensi organisasi untuk 

membayar tanggung jawab atau 

hutang jangka pendek yang akan 

jatuh tempo ketika sudah ditagih 

secara lengkap. Kasmir (2016:129) 

menyatakan bahwa “Likuiditas 

adalah kemampuan pemberi kerja 

untuk memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya secara tepat waktu”. 

Rasio likuiditas sering juga disebut 

sebagai rasio modal berjalan. 

Semakin cepat perputaran modal 

operasi suatu perusahaan, maka 

semakin cepat pula uang tunai yang 

diinvestasikan pada komponen 

modal operasi akan kembali menjadi 

uang tunai. sehingga tambahan koin 

dalam modal kerja akan berdampak 

pada tingkat likuiditas organisasi, 

karena uang tunai akan meningkat, 

terutama dalam aset saat ini, yang 

dapat digunakan untuk menutupi 
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seluruh kewajiban jangka pendek 

pemberi kerja. 

Menurut Atmajaya (2013:416) 

“Rasio likuiditas menunjukkan 

kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi tugas ekonomi jangka 

pendeknya tepat waktu.” Likuiditas 

adalah salah satu tolok ukur bagi 

para pedagang ketika membuat 

pilihan untuk berinvestasi pada 

perusahaan. Sebab jika likuid maka 

akan meningkatkan kepercayaan 

masyarakat atau kreditor terhadap 

perusahaan tersebut. 

Semakin baik likuiditasnya, 

maka semakin tinggi pula fungsi 

lembaga tersebut di mata investor. 

karena ada peluang lebih besar 

bahwa pemberi kerja dapat mampu 

membayar kewajibannya tepat 

waktu. Di sisi lain, dari sudut 

pandang investor, likuiditas yang 

berlebihan tidak selalu bermanfaat 

karena berpotensi menciptakan dana 

menganggur yang sebenarnya dapat 

digunakan untuk berinvestasi pada 

proyek-proyek yang menguntungkan 

korporasi. 

Horne dan Wachowicz (2013: 

176) berpendapat “Struktur modal 

adalah kombinasi (persentase) 

pendanaan abadi jangka panjang 

suatu organisasi yang diwakili 

melalui utang, saham referensi, dan 

ekuitas biasa”. Struktur modal 

merupakan fungsi investasi yang 

harus diciptakan dengan bantuan 

pengendalian jika ingin membiayai 

investasi guna mendukung kinerja 

dan operasi perusahaan secara 

keseluruhan. Dari perspektif 

pengendalian keuangan, perusahaan 

mempunyai peran penting dalam 

menentukan bagaimana perusahaan 

menciptakan dan menjaga nilai 

moneter atau kekayaan. Oleh karena 

itu, lembaga harus memperhatikan 

semua pengambilan keputusan 

terhadap kekayaan. Dalam kaitannya 

dengan kebijakan struktur modal dan 

hubungannya dengan (alternatif) 

yaitu stabilitas antara bahaya dan 

keuntungan, organisasi yang 

menggunakan hutang ekstra mungkin 

memiliki risiko yang lebih besar, 

termasuk bagi pemegang saham. 

Struktur modal merupakan 

penilaian atau kestabilan investasi 

jangka panjang suatu perusahaan 

yang dibuktikan melalui 

perbandingan utang jangka panjang 

terhadap modal sendiri. Sartono 

(2015:225) mendefinisikan “Bentuk 

modal adalah perimbangan jumlah 

utang permanen jangka cepat, utang 

jangka panjang, saham yang 

diinginkan, dan saham biasa.” 

Struktur modal yang paling berguna 

adalah struktur modal yang 

mengoptimalkan keseimbangan 

antara risiko dan pengembalian guna 

memaksimalkan persentase biaya. 

Oleh karena itu, dalam menentukan 

struktur modal suatu perusahaan 

penting untuk mempertimbangkan 

berbagai variabel yang 

mempengaruhinya. Penentuan 

bentuk permodalan suatu perusahaan 

merupakan salah satu bentuk seleksi 

moneter yang sangat penting, karena 

sebenarnya pilihan tersebut dapat 

berpengaruh terhadap pencapaian 

target pengelolaan keuangan suatu 

badan. 

Tujuan utama pengendalian 

dalam mengelola perangkat 

perusahaan sesuai dengan ekonomi 

manajerial adalah untuk 

memaksimalkan biaya keagenan, 

bahwa tujuan jangka panjang suatu 

perusahaan bukanlah untuk 

memaksimalkan pendapatan yang 
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diperoleh, namun sebaliknya 

bagaimana meningkatkan biaya 

perusahaan. perusahaan secara 

berkelanjutan. Semakin tinggi biaya 

organisasi, semakin sejahtera 

pemiliknya. Menurut Harmono 

(2015:233) “nilai perusahaan adalah 

kinerja perusahaan yang tercermin 

dalam nilai saham yang dibentuk 

melalui permintaan dan penawaran di 

pasar modal yang mencerminkan 

penilaian masyarakat terhadap 

kinerja perusahaan secara 

keseluruhan.” 

harga organisasi adalah sesuatu 

yang harus diingat oleh bisnis. 

Manajemen akan terus berusaha 

meningkatkan biaya perusahaan 

karena dengan meningkatnya harga 

saham, perusahaan juga akan 

meningkatkan kesejahteraan 

pemegang sahamnya dan pengusaha 

akan lebih mudah dalam memperoleh 

investasi. Husnan dan Pudjiastuti 

(2016: 7) berpendapat bahwa “biaya 

organisasi adalah biaya yang 

cenderung dibayar oleh calon 

pelanggan jika pemberi kerja 

ditawari. Semakin tinggi nilai 

keagenan, semakin besar pula 

kemakmuran yang diperoleh pemberi 

kerja.” 

Objek penelitian ini dilakukan 

pada perusahaan-perusahaan 

manufaktur pada subzona industri 

kain dan garmen yang terindeks di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2019-

2022 sebagai objek penelitian akibat 

bencana global yang diakibatkan 

oleh krisis ekonomi di Eropa dan 

Amerika setelahnya. pandemi Covid-

19 yang berdampak pada sektor kain 

dan komersial. pakaian akibat 

bencana dimana Century Textile 

Enterprise Tbk merupakan 

perusahaan yang mempunyai 

fluktuasi laba yang sangat baik, pada 

tahun 2019 laba perusahaan tersebut 

berlipat sebesar nol,34% dan pada 

tahun 2020 mengalami penurunan 

sebesar 0,21%. Kasus ini diperparah 

dengan serbuan produk tekstil dan 

kain bekas ilegal yang beredar di 

Indonesia. Badan Koordinasi 

Pendanaan (BKPM) menemukan 13 

agen kain dan produk TPT di 

Amerika diambang kebangkrutan, 

karena banyaknya produk kain bekas 

ilegal yang beredar di Indonesia. 

Selain maraknya produk kain ilegal, 

13 organisasi tekstil terancam karena 

impor bahan mentah. Berdasarkan 

uraian latar belakang diatas, maka 

peneliti mengambil judul “Analisis 

Faktor-Faktor yang Mempengaruhi 

Nilai Perusahaan dengan Struktur 

Modal Sebagai Variabel Intervening 

pada Perusahaan Manufaktur Sub 

Sektor Tekstil dan Garmen di BEI 

2019-2022”.  

 

Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang,  

maka tujuan dari penelitian ini 

adalah untuk mengetahui: 

1. Profitabilitas berpengaruh 

signifikan terhadap Struktur 

modal. 

2. Likuiditas berpengaruh 

signifikan terhadap Struktur 

modal. 

3. Profitabilitas berpengaruh 

signifikan terhadap Nilai 

perusahaan. 

4. Likuiditas berpengaruh 

signifikan terhadap Nilai 

perusahaan. 

5. Struktur modal berpengaruh 

signifikan terhadap Nilai 

perusahaan. 

6. Profitabilitas berpengaruh 

signifikan terhadap Nilai 
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perusahaan melalui Struktur 

modal. 

7. Likuiditas berpengaruh 

signifikan terhadap Nilai 

perusahaan melalui Struktur 

modal 

 

2. KERANGKA TEORITIS 

Manajemen Keuangan 

Manajemen Keuangan 

merupakan suatu proses dalam 

kegiatan keuangan perusahaan yang 

berhubungan dengan upaya untuk 

mendapatkan dana perusahaan serta 

meminimalkan biaya perusahaan dan 

juga upaya pengelolaan keuangan 

suatu badan usaha atau organisasi 

untuk dapat mencapai tujuan 

keuangan yang telah ditetapkan. 

Horne dan Wachowicz (2013:2) 

mengemukakan bahwa “Manajemen 

keuangan berkaitan dengan 

perolehan aset, pendanaan, dan 

manajemen aset dengan didasari 

beberapa tujuan umum”. 

 

Profitabilitas 

Sartono (2015:122) 

menyatakan bahwa “Profitabilitas 

adalah kemampuan perusahaan untuk 

memperoleh keuntungan baik dari 

penjualan, harta milik umum, 

maupun modal pribadi.” Kasmir 

(2016:196) berpendapat bahwa 

“Profitabilitas adalah suatu rasio 

untuk mengevaluasi potensi suatu 

perusahaan dalam menghasilkan 

keuntungan. Rasio ini juga 

menawarkan ukuran tingkat 

efektivitas pengendalian suatu 

lembaga yang dibuktikan dengan 

menggunakan pendapatan yang 

dihasilkan dari pendapatan dan 

mendanai keuntungan." Pada 

penelitian ini, rasio profitabilitas 

yang dijadikan variabel penelitian 

adalah ROE (go back on fairness) 

 

Likuiditas 

Munawir (2012:31) 

mengatakan “Likuiditas adalah suatu 

tanda potensi suatu lembaga untuk 

memenuhi kewajiban moneternya 

yang harus segera dipenuhi, atau 

kemampuan perusahaan untuk 

memenuhi tanggung jawab 

moneternya pada saat ditagih.” 

Syamsuddin (2013:41), berpendapat 

bahwa “Likuiditas merupakan ciri 

khas dari kemampuan suatu 

perusahaan untuk membayar seluruh 

kewajiban ekonomi jangka pendek di 

masa dewasa dengan menggunakan 

properti yang dimiliki di zaman 

modern.” Sementara itu, Riyanto 

(2013:25), menyatakan bahwa 

“Masalah likuiditas berkaitan dengan 

sulitnya kemampuan pengusaha 

dalam memenuhi tanggung jawab 

keuangannya yang harus dipenuhi 

saat ini.” Dalam penelitian ini, rasio 

likuiditas yang dijadikan variabel 

penelitian adalah rasio kontemporer. 

Menurut Pramita, et.al (2022) 

Likuiditas adalah kemampuan 

pemberi kerja untuk membayar 

kewajiban jangka pendek 

perusahaan. Bisnis yang memiliki 

likuiditas yang baik dapat dianggap 

memiliki kinerja yang baik oleh 

investor. 

 

Nilai Perusahaan 

Fahmi (2013:82) menyatakan 

bahwa “biaya organisasi adalah rasio 

biaya pasar, yaitu rasio yang 

menggambarkan situasi yang muncul 

di dalam pasar. Rasio ini mampu 

memberikan pengendalian organisasi 

informasi tentang kondisi 

pelaksanaan dengan cara yang baik 

untuk diimplementasikan dan 
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efeknya dalam takdir." Kemudian 

Sartono (2015:9) berpendapat bahwa 

“agency price adalah tujuan untuk 

memaksimalkan kesejahteraan 

pemegang saham yang dapat dicapai 

dengan cara memaksimalkan harga 

yang ada atau nilai sekarang dari 

seluruh pendapatan pemegang saham 

untuk dapat tumbuh jika harga saham 

yang dimiliki meningkat” . Harmono 

(2014:233) menyatakan bahwa 

“agency fee adalah kinerja pemberi 

kerja yang diukur dengan tingkat 

persentase yang dibentuk melalui 

seruan dan penyerahan pasar modal 

yang mencerminkan penilaian 

masyarakat umum terhadap kinerja 

organisasi.” 

 

Struktur Modal 

Menurut Sudana (2014: 143), 

dijelaskan “struktur modal dikaitkan 

dengan pengeluaran jangka panjang 

suatu organisasi yang diukur melalui 

evaluasi utang jangka panjang 

dengan modalnya sendiri.” Apalagi 

bentuk modal menurut Sartono 

(2015:225) digambarkan sebagai 

“Struktur modal merupakan 

kestabilan jumlah utang jangka 

pendek, utang jangka panjang, saham 

preferen, dan saham biasa yang 

bersifat abadi.” Dalam penelitian ini, 

biaya organisasi yang dijadikan 

variabel penelitian adalah DER (Debt 

to Equity Ratio). 

 

Kerangka Konseptual 

Iskandar (2018:54) 

menyatakan bahwa “Kerangka 

konseptual adalah mengatur 

bagaimana teori-teori berhubungan 

dengan variabel penelitian yang perlu 

dicermati, khususnya variabel bebas 

dan variabel dasar.” dalam penelitian 

ini variabel independen yang diteliti 

adalah: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. Kerangka Konseptual Penelitian 

 

3. METODE PENELITIAN 

Pendekatan yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah teknik 

kuantitatif karena penelitian ini 

memberikan angka-angka dan 

memasukkan analisis statistik. sesuai 

dengan pendapat Arikunto (2013: 12) 

yang menyatakan bahwa “Studi 

kuantitatif adalah suatu teknik 

penelitian yang banyak menggunakan 

angka-angka, mulai dari pengumpulan 

fakta, interpretasi data dan munculnya 

akibat”. 

 

Tempat dan Waktu Penelitian 

Lokasi penelitian yang 

digunakan peneliti untuk melakukan 

studi perilaku adalah pada organisasi 
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produksi Subarea Tekstil dan 

Garmen yang terdaftar di BEI Tahun 

2019-2022 yang dipublikasikan di 

www.idx.co.id Lama penelitian 

kurang lebih empat bulan yaitu bulan 

Februari hingga Mei 2023 

 

Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini 

adalah seluruh kelompok produksi 

Subarea Tekstil dan Garmen yang 

terindeks di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2019-2022 yang berjumlah 

empat puluh tiga perusahaan. Pada 

penelitian ini, metode pengambilan 

sampel yang digunakan adalah non-

opportunity sampling dengan metode 

purposive sampling. Sugiyono 

(2016:85) menyatakan bahwa 

“Purposive sampling adalah suatu 

teknik pengambilan sampel sumber-

sumber arsip dengan permasalahan 

tertentu”. 

 

Definisi Operasional Variabel 

Variabel-variabel penelitian 

merupakan kumpulan konsep 

mengenai fenomena yang diteliti. 

Pada umumnya, karena rumusan 

variabel itu masih bersifat konseptual 

maka maknanya masih sangat 

abstrak walaupun mungkin secara 

intuisi sudah dapat dipahami 

maksudnya. Diperlukan suatu 

definisi yang memiliki arti tunggal 

dan diterima secara objektif jika 

variabel yang bersangkutan tampak. 

Variabel-variabel yang digunakan 

dalam penelitian ini yaitu: 

a. Variabel Bebas 

1) X1: Profitabilitas menurut Harjito 

dan Martono (2014:19) adalah 

“kemampuan perusahaan untuk 

memperoleh keuntungan dari 

modal yang digunakan untuk 

menghasilkan informasi”. 

Profitabilitas menurut 

Syamsuddin (2013:64) dapat 

dihitung dengan cara Return On 

Equity. Rumus 
𝑅𝑂𝐸

=  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙
 𝑥 100 

2) X2: Likuiditas menurut Munawir 

(2012:31) “Likuiditas adalah 

menunjukkan kemampuan 

pengusaha dalam memenuhi 

kewajiban keuangannya yang 

harus segera dipenuhi, atau 

kemampuan pengusaha dalam 

memenuhi kewajiban keuangan 

pada saat ditagih.” Menurut 

Riyanto, (2013:331) likuiditas 

dapat dihitung dengan 

menggunakan return on equity. 

sistem:: 

𝐶𝑅 =  
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 𝑥 100 

b. Variabel Intervening 

Sartono (2015:225) 

“merupakan perimbangan jumlah 

hutang jangka pendek yang abadi, 

hutang jangka panjang, saham yang 

diinginkan dan saham biasa”. 

Struktur modal konsisten dengan 

Fahmi (2013:182) dapat dihitung 

dengan Debt to Equity Ratio (DER) 

Rumus: 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

c. Variabel Terikat 

Nilai perusahaan (Y2) menurut 

Gitosudarmo dan Basri (2015:29) 

adalah “Nilai perusahaan adalah nilai 

perusahaan saat ini dan nilai pada 

waktu dan uang yang akan datang, 

oleh karenanya perlu pertimbangan 

nilai waktu dan uang”.. Nilai 

perusahaan menurut Harmono 

(2014:114) dapat dihitung dengan 

Price Book Value.  

Rumus: 
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𝐸𝑃𝑆 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

 

Teknik Pengumpulan Data 

Metode yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

Sugiyono (2016:145) 

menyatakan bahwa “komentar adalah 

suatu prosedur yang rumit, suatu 

metode yang tersusun dari berbagai 

strategi biologis dan mental”. 

Arikunto (2013:229) berpendapat 

“komentar atau yang disebut 

observasi terdiri dari hobi memuat 

minat pada suatu benda dengan 

menggunakan seluruh organ perasa”. 

Pernyataan penelitian ini dilakukan 

melalui pengamatan statistik 

sekunder. 

Martono (2017:97) 

menyatakan bahwa “Studi 

perpustakaan dilaksanakan untuk 

melengkapi informasi tentang 

berbagai standar agar dapat dijadikan 

landasan atau prinsip dalam proses 

penelitian”. Peneliti juga 

menggunakan studi literatur dalam 

teknik pengumpulan catatan. Studi 

pustaka dalam metode seri statistik 

ini merupakan semacam informasi 

sekunder yang digunakan untuk 

membantu proses penelitian, 

terutama dengan bantuan 

pengumpulan informasi yang 

terdapat dalam artikel surat kabar, 

buku, dan karya klinis pada 

penelitian-penelitian sebelumnya. 

Tujuan dari tinjauan literatur ini 

adalah untuk menemukan fakta dan 

memahami ide dari pendekatan yang 

digunakan. 

Arikunto (2013:274) 

menyatakan bahwa “Dokumentasi 

adalah suatu teknik pengumpulan 

informasi dengan cara mencoba 

menemukan fakta mengenai suatu 

hal atau variabel dalam bentuk 

catatan, transkrip, buku, surat kabar, 

majalah, prasasti, notulensi, rapat, 

agenda, dan seterusnya." dalam 

penelitian ini dokumentasi statistik 

sekunder mengenai laporan 

perekonomian termasuk lembar 

stabilitas dan laporan laba/rugi pada 

kelompok manufaktur Sub triwulan 

Tekstil dan Garmen yang terindeks 

pada perubahan persediaan Indonesia 

periode 2019-2022 melalui 

www.idx.co.identification. 

 

Metode Analisa Data 

Uji Asumsi Klasik 

Ghozali (2018:161) 

mengatakan bahwa “Pemeriksaan 

normalitas bertujuan untuk 

mengetahui apakah setiap variabel 

terdistribusi secara merata atau 

tidak”. Pada percobaan kali ini, uji 

normalitas menggunakan nilai 

skewness dan kurtosis. Ghazali 

(2018:30) berpendapat “Secara 

statistik terdapat komponen 

normalitas yaitu skewness dan 

kurtosis”. Kemiringan dikaitkan 

dengan simetri yang tercair. Kurtosis 

berkaitan dengan ketinggian suatu 

distribusi. Jika variabelnya 

terdistribusi maka nilai skewness dan 

kurtosisnya sama dengan 0. 

Uji multikolinearitas dalam 

penelitian ini untuk meneliti nilai 

Variance Inflation element (VIF). 

Ghozali dan Ratmono (2013: 80) 

menyatakan “penelitian yang akurat 

jika tidak terjadi multikolinearitas 

dengan cut off rate yang digunakan 

jika toleransi lebih dari 10 dan VIF 

yang tersedia kurang dari 10” maka 

dapat disimpulkan struktur yang baik 

Model tidak menghasilkan 

multikolinearitas, namun dalam 

pengujian ini, harga VIF < 5 
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digunakan karena menggunakan 

analisis aplikasi PLS 3.0 yang 

cerdas. 

 

Koefisien Determinasi 

Ghozali (2018:97) mengatakan 

bahwa “Uji koefisien dedikasi pada 

umumnya merupakan evaluasi 

pengukuran persamaan struktural 

dengan melihat nilai R-persegi”. Uji 

koefisien dedikasi dalam penelitian 

ini terlihat pada hubungan antara 

variabel independen yang 

dikumpulkan dan variabel dasar 

setelah diketahui hasil hipotesisnya. 

Pemeriksaan koefisien determinasi 

adalah untuk mengetahui seberapa 

besar biaya R-rectangular pada 

variabel yang ditetapkan. Jika 

dilakukan modifikasi biaya R-square 

maka dapat diketahui seberapa besar 

pengaruh variabel independen 

terhadap variabel dependent.  

 

Analisis Persamaan Struktur 

(Inner Model) 

Sholihin dan Ratmono (2013:98) 

berpendapat “Model struktural atau 

inner version adalah bagian dari 

pengujian spekulasi yang digunakan 

untuk memeriksa pentingnya 

variabel laten eksogen (independen) 

terhadap variabel laten endogen 

(dependen) dan biaya R2 pada output 

laten. Koefisien Variabel dalam 

WarpPLS”. Uji koefisien arah 

menunjukkan seberapa besar 

pengaruh variabel eksogen terhadap 

variabel endogen. Semakin besar 

harga koefisien arah atau β maka 

semakin besar pula pengaruh 

variabel eksogen terhadap variabel 

endogen. 

Ghazali (2018:36) menyatakan 

bahwa “Evaluasi persamaan 

struktural adalah biaya koefisien 

regresi dengan tujuan untuk menguji 

korelasi antara variabel yang 

ditetapkan dan statistik variabel yang 

dikumpulkan.” Model bagian dalam 

dapat dianalisis menggunakan sistem 

boostraping melalui PLS pintar. 3.0, 

maka persamaan harga koefisien 

regresi dapat diamati dengan 

menggunakan dua struktur keluaran, 

yaitu koefisien arah dan akibat 

miring tertentu. 

 

Uji Hipotesis Penelitian 

Uji spekulasi studi persamaan 

struktural kemudian dianalisis 

menggunakan aplikasi smart PLS 3.0 

dengan tujuan untuk mengetahui 

pengaruh variabel independen 

terhadap variabel yang ditetapkan 

melalui pengujian menggunakan 

evaluasi boostraping sehingga 

hubungan antar variabel tidak bias. 

dan variabel terstruktur memiliki 

efek langsung. Pentingnya pengujian 

hipotesis dapat dicapai melalui 

variabel mediasi, sehingga disebut 

juga pengaruh tidak langsung. 

pengujian spekulasi melihat pola asli 

untuk melihat apakah pengaruhnya 

baik atau buruk dan menggunakan 

harga P sebesar 0,05 untuk 

memutuskan seberapa besar 

pengaruh antar variabel. Ghozali dan 

Ratmono (2013:95) berpendapat 

“memeriksa spekulasi penelitian 

dapat mengungkapkan dampak yang 

besar apabila P cost < 0,05 dan 

melihat pada sample rate asli yang 

menunjukkan dampak yang 

menguntungkan maka dinyatakan 

mempunyai pengaruh yang besar..   

 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Deskripsi Data 

Obyek yang digunakan pada 

penelitian ini adalah perusahaan 
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manufaktur Sub Sektor Tekstil dan 

Garmen yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2019-2023. 

Jumlah perusahaan yang memenuhi 

kriteria penelitian sebanyak 10 

Perusahaan Manufaktur Sub Sektor 

Tekstil dan Garmen pada Bursa Efek 

Indonesia (BEI) Tahun 2019-2022. 

 

Uji Asumsi Klasik 

Uji normalitas dapat diketahui 

bahwa seluruh indikator dari setiap 

variabel memiliki nilai skewness dan 

kurtosis berada pada rentang nilai -

2,58 sampai 2,58, hal ini 

menunjukkan bahwa seluruh data 

yang terdistribusikan dikatakan 

normal.  

Hasil aplikasi Smart PLS 3.0 

menunjukkan tidak terjadi 

pelanggaran asumsi klasik 

“Multikolinieritas” dikarenakan nilai 

VIF (Varians inflation factor) ≤ 5,00,  

 

Uji Koefisien Determinasi. 

Variabel Profitabilitas (X1) dan 

Likuiditas (X2) mempengaruhi 

Struktur modal (Y1) sebesar 0,624 

(62,4%) mempunyai pengaruh tinggi 

sedangkan sisanya 37,6% 

dipengaruhi variabel lain yang tidak 

masuk dalam penelitian ini. Variabel 

Profitabilitas (X1) dan Likuiditas 

(X2) mempengaruhi Nilai perusahaan 

(Y2) sebesar 0,567 (56,7%) 

mempunyai pengaruh tinggi 

sedangkan sisanya 43,3% 

dipengaruhi variabel lain yang tidak 

masuk dalam penelitian ini. 

 

Analisis Persamaan Struktural 

(inner model) 

Hasil analisis penelitian dengan 

menggunakan analisis Smart PLS 

(partial least square) tersebut 

selanjutnya dibuat persamaan 

struktural sebagai berikut : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2. Hasil Uji Model Struktural dengan Aplikasi Smart PLS 

 

Pembahasan 

Profitabilitas Terhadap Struktur 

modal 

Profitabilitas (X1) mempunyai 

pengaruh yang sangat besar terhadap 

struktur modal (Y1). Hasil uji 

hipotesis utama dilihat melalui 

kaitannya dengan harga sampel unik 

yaitu kualitas tinggi (nol,446) dan 

biaya P yaitu 0,006 (< 0,05), maka 

dapat disimpulkan bahwa 

Profitabilitas (X1) memiliki dampak 

yang fantastis namun tidak cukup 

besar terhadap struktur modal (Y1), 
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sehingga hipotesis pertama adalah 

umum. Berdasarkan pengujian 

tersebut, dapat disimpulkan bahwa 

bisnis yang memiliki tingkat 

keuntungan atau profitabilitas yang 

tinggi cenderung memiliki hutang 

atau pinjaman yang sangat kecil. 

Kisaran pendapatan yang tinggi 

memungkinkan mereka memperoleh 

pendanaan maksimum dari laba 

ditahan. lembaga akan memiliki 

kecenderungan untuk memilih 

pendapatan ditahan untuk membiayai 

kebutuhan pendanaan mereka secara 

maksimal. Gaya hidup biaya yang 

mencakup biaya asimetri informasi 

dan biaya bencana keuangan dalam 

penggunaan keuangan luar 

menyebabkan penggunaan kisaran 

harga sendiri (pendapatan ditahan) 

oleh organisasi dianggap lebih 

murah. Profitabilitas perusahaan 

yang tinggi berarti pendapatan yang 

dihasilkan juga tinggi, sehingga 

menyebabkan perusahaan memiliki 

dana internal yang cukup besar 

sehingga perusahaan memiliki 

hutang yang lebih sedikit. Selain itu, 

seiring dengan pertumbuhan laba 

ditahan, rasio utang akan menurun 

secara mekanis, dengan asumsi 

perusahaan tidak lagi menambah 

utang. Bisnis yang memiliki 

profitabilitas tinggi biasanya 

memiliki sumber investasi tambahan 

sehingga penggunaan hutang secara 

berlebihan tidaklah penting. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan temuan 

penelitian sebelumnya melalui 

Purnomo (2019) yang menyatakan 

bahwa profitabilitas berpengaruh 

terhadap bentuk modal.. 

 

 

 

Likuiditas Terhadap Struktur 

modal 

Likuiditas (X2) berpengaruh 

signifikan terhadap struktur modal 

(Y1). Konsekuensi dari uji spekulasi 

kedua membahas dengan pola biaya 

awal yaitu kualitas tinggi (nol,402) 

dan nilai P yaitu nol,017 (< nol,05), 

maka likuiditas (X2) mempunyai 

pengaruh yang luar biasa dan sangat 

besar. berdampak pada struktur 

modal (Y1), sehingga spekulasi 

kedua sering terjadi. Berdasarkan cek 

tersebut, dapat disimpulkan bahwa 

bisnis yang memiliki tingkat 

likuiditas tinggi mempunyai sumber 

keuangan yang cukup besar, 

sehingga pihak perusahaan lebih 

memilih menggunakan keuangan 

internal terlebih dahulu untuk 

membiayai perusahaannya sebelum 

mengambil keputusan untuk 

menggunakan dana dari luar. sumber 

daya. Likuiditas mengacu pada 

kemampuan suatu lembaga untuk 

memenuhi tugas jangka pendeknya 

yang dapat digunakan dalam 

pengambilan keputusan mengenai 

struktur modal. Jadi ketika likuiditas 

tinggi maka bentuk modal akan 

turun, dan ketika likuiditas turun 

maka struktur modal akan terdorong 

ke atas. Hasil penelitian tersebut 

sejalan dengan penelitian 

sebelumnya dengan menggunakan 

Aslindar (2020) yang mengatakan 

bahwa variabel Likuiditas 

berpengaruh terhadap bentuk modal. 

 

Profitabilitas Terhadap Nilai 

perusahaan  

Profitabilitas (X1) berpengaruh 

full-size terhadap fee perusahaan 

(Y2). Hasil uji 1/3 hipotesis dengan 

mengacu pada pola asli biaya yaitu 

positif (nol,507) dan harga P yaitu 
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0,017 (< 0,05) maka dapat 

disimpulkan bahwa Profitabilitas 

(X1) mempunyai pengaruh pengaruh 

yang besar dan luas terhadap nilai 

bisnis (Y2), sehingga spekulasi ke-3 

terjadi setiap hari. Berdasarkan 

pengujian ini, dapat disimpulkan 

bahwa konsekuensi dari biaya suatu 

organisasi dapat disebabkan oleh 

tinggi atau rendahnya biaya 

profitabilitas perusahaan. Tingkat 

profitabilitas yang tinggi dapat 

dilihat dari meningkatnya nilai suatu 

perusahaan. profitabilitas yang tinggi 

menunjukkan bahwa bisnis tersebut 

mampu memperoleh pendapatan 

yang tinggi dan dianggap sebagai 

pertanda baik bagi investor karena 

bisnis tersebut mungkin juga 

memiliki potensi yang tepat di masa 

depan. Pengaruh penelitian ini 

sejalan dengan penelitian 

sebelumnya dengan menggunakan 

Rahmatullah (2020) yang 

mengatakan bahwa variabel 

Profitabilitas berpengaruh terhadap 

biaya perusahaan 

 

Likuiditas Terhadap Nilai 

perusahaan 

Likuiditas (X2) mempunyai 

dampak besar terhadap nilai 

organisasi (Y2). Dampak dari 

pengecekan spekulasi keempat 

dengan mengacu pada pola harga asli 

yaitu fantastis (0,632) dan harga P 

yaitu 0,001 (< nol,05) maka dapat 

disimpulkan bahwa likuiditas (X2) 

mempunyai pengaruh yang sangat 

besar. berpengaruh terhadap biaya 

usaha (Y2), oleh karena itu standar 

hipotesis keempat. Berdasarkan 

pengujian ini, dapat disimpulkan 

bahwa likuiditas yang tinggi di sini 

terlihat dari aset-aset saat ini yang 

dibagi melalui hutang jangka 

panjang. bila hasilnya menunjukkan 

bahwa harta mutakhir lebih tinggi 

dibandingkan utang modern, yang 

berarti harta lancar atau dana tersedia 

untuk membayar uang utang yang 

telah jatuh tempo. tagihan sesekali, 

dividen, keinginan operasional aktual 

dan investasi dapat dipenuhi 

sehingga persepsi pembeli terhadap 

kinerja perusahaan secara 

keseluruhan meningkat. Hal ini 

dikarenakan perusahaan yang 

mempunyai tingkat likuiditas 

berlebih mempunyai dana internal 

yang sangat besar, sehingga 

organisasi juga memanfaatkan 

keuangan internalnya terlebih dahulu 

untuk membiayai pendanaannya 

sebelum penggunaan pendanaan 

eksternal melalui hutang. ini 

mungkin permintaan investor 

pertumbuhan untuk saham 

organisasi. Lonjakan permintaan 

saham akan mengakibatkan 

peningkatan nilai organisasi. 

Pengaruh penelitian ini sejalan 

dengan penelitian sebelumnya 

dengan menggunakan Rahmatullah 

(2020) yang menyatakan bahwa 

variabel likuiditas berpengaruh 

terhadap biaya pemberi kerja. 

 

Struktur modal Terhadap Nilai 

perusahaan 

Struktur modal (Y1) 

berpengaruh besar terhadap biaya 

agensi (Y2). Konsekuensi dari 

pengujian hipotesis kelima mengenai 

biaya pola asli sangat buruk (-0,463) 

dan nilai P sebesar 0,1/2 (< 0,05), 

maka dapat disimpulkan bahwa 

struktur modal (Y1) berpengaruh 

signifikan terhadap perusahaan. nilai 

(Y2), dengan demikian hipotesis ke 5 

diterima. Berdasarkan pengujian 

tersebut dapat disimpulkan bahwa 
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tingkat struktur modal perusahaan 

berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini menunjukkan 

bahwa ketika nilai hutang jangka 

panjang lebih tinggi dari nilai modal 

pada periode ini dibandingkan 

periode sebelumnya, berarti struktur 

modal mengalami peningkatan. 

Sebaliknya, ketika nilai utang jangka 

panjang lebih rendah dibandingkan 

nilai modal pada periode ini 

dibandingkan periode sebelumnya, 

berarti nilai struktur modal 

mengalami penurunan. Manajer 

dapat menggunakan lebih banyak 

hutang sebagai sinyal positif. 

Investor menyikapi penggunaan 

utang sebagai kabar baik karena 

perusahaan yang kinerjanya kurang 

baik tidak akan berani menggunakan 

utang dalam jumlah besar. Oleh 

karena itu, investor akan dapat 

membedakan kinerja perusahaan 

dengan melihat struktur modal 

perusahaan dan investor akan 

memberikan nilai yang lebih tinggi 

pada perusahaan yang memiliki porsi 

hutang yang besar. Hasil penelitian 

ini sejalan dengan penelitian 

sebelumnya oleh Vernando (2020) 

yang menyatakan bahwa struktur 

modal berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

Profitabilitas Terhadap Nilai 

perusahaan melalui Struktur 

modal 

Profitabilitas (X1) berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan 

(Y2) melalui struktur modal (Y1). 

Hasil uji hipotesis keenam dengan 

mengacu pada nilai original sample 

yang bernilai negatif (-0,207) dan 

nilai P value yaitu 0,158 (>0,05), 

maka dapat disimpulkan bahwa 

Profitabilitas (X1) mempunyai 

kualitas yang tinggi. namun tidak 

lagi berdampak besar terhadap nilai 

pemberi kerja (Y2) melalui 

bentuknya. modal (Y1), maka 

hipotesis keenam ditolak. 

Berdasarkan pengujian secara 

keseluruhan, hasilnya menunjukkan 

tidak ada pengaruh, artinya ketika 

profitabilitas meningkat dalam 

jangka waktu tahun ini dibandingkan 

periode sebelumnya, maka biaya 

organisasi dari waktu ke waktu 

meningkat, kadang-kadang menurun 

pada periode ini dibandingkan 

dengan periode tersebut. durasi 

sebelumnya, demikian pula ketika 

profitabilitas menurun pada periode 

ini dibandingkan dengan periode 

sebelumnya, hal ini mengakibatkan 

biaya perusahaan dapat meningkat 

atau menurun pada periode ini 

dibandingkan dengan periode 

sebelumnya, dengan bentuk modal 

sebagai variabel intervening. 

Profitabilitas yang tinggi 

memungkinkan perusahaan untuk 

membiayai investasi dan operasional 

perusahaan dari dana mereka sendiri, 

sehingga menghasilkan utang 

pemberi kerja yang rendah, karena 

rendahnya pengawasan terhadap 

manajer oleh pihak di luar 

perusahaan. Pengawasan yang 

rendah memungkinkan manajer 

menggunakan dana untuk hobinya 

sendiri, yang merugikan pemegang 

saham yang mengakibatkan 

penurunan biaya organisasi. Jadi, 

meskipun profitabilitas yang 

dimoderasi dengan menggunakan 

struktur modal akan meningkat, 

namun fee perusahaan akan 

menurun. Hasil penelitian ini sejalan 

dengan penelitian sebelumnya oleh 

Sadewo (2020) yang menyatakan 

bahwa profitabilitas tidak 
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berpengaruh terhadap harga saham 

dengan bentuk modal sebagai 

variabel intervening.. 

 

Likuiditas Terhadap Nilai 

perusahaan melalui Struktur 

modal 

Likuiditas (X2) berpengaruh 

signifikan terhadap harga organisasi 

(Y2) melalui struktur modal (Y1). 

Hasil pengecekan hipotesis ketujuh 

dengan mengacu pada original 

sample cost yang sangat buruk (-

0.186) dan harga P yaitu nol.106 (< 

nol.05) maka dapat disimpulkan 

bahwa likuiditas (X2) tidak terlalu 

berpengaruh terhadap nilai bisnis 

(Y2) melalui bentuk modal (Y1) 

sehingga hipotesis ketujuh ditolak. 

Hasil tersebut menunjukkan bahwa 

likuiditas yang dihitung dengan 

membandingkan aset masa kini 

dengan utang masa kini, nilai 

keagenan dengan menggunakan 

rumus EPS, dan struktur modal 

dengan membandingkan keseluruhan 

utang dengan ekuitas, nampaknya 

menunjukkan pengaruh yang negatif 

dan tidak signifikan, artinya setelah 

likuiditas meningkat dalam jangka 

waktu 12 bulan ini dibandingkan 

dengan jangka waktu sebelumnya 

yang mengakibatkan penurunan 

biaya agensi pada periode ini 

dibandingkan dengan periode 

sebelumnya, demikian pula bila 

likuiditas menurun pada periode ini 

dibandingkan dengan jangka waktu 

sebelumnya mengakibatkan harga 

perusahaan meningkat pada tahun 

tersebut. periode ini dibandingkan 

dengan durasi sebelumnya, dengan 

struktur modal sebagai variabel 

intervening. karena, semakin baik 

likuiditas perusahaan (salah satunya 

tercermin dalam rasio koin terhadap 

aset modern), semakin banyak dana 

yang tersedia bagi perusahaan untuk 

membayar dividen, membiayai 

operasi dan investasinya, sehingga 

kepercayaan investor terhadap 

perusahaan tersebut meningkat. 

kinerja perusahaan akan meningkat. 

Perusahaan dengan kondisi likuiditas 

yang tinggi umumnya cenderung 

memilih menggunakan pendanaan 

internal untuk membiayai 

operasional perusahaan, sehingga 

menyebabkan investor tidak lagi 

melirik perusahaan tersebut, yang 

berarti biaya bisnisnya menurun. 

Hasil penelitian ini tidak sejalan 

dengan penelitian sebelumnya oleh 

Aslindar (2020) yang menyatakan 

bahwa terdapat pengaruh langsung 

atau tidak langsung antara variabel 

Likuiditas terhadap biaya organisasi 

melalui variabel bentuk modal. 

 

5. KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Profitabilitas berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap 

Struktur modal, Likuiditas 

berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap Struktur modal, 

Profitabilitas berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Nilai perusahaan, 

Likuiditas berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Nilai perusahaan, 

Struktur modal berpengaruh negatif 

namun signifikan terhadap Nilai 

perusahaan, Profitabilitas 

berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap Nilai perusahaan 

melalui Struktur modal, Likuiditas 

berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap Nilai perusahaan 

melalui Struktur modal. 
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Saran 

Perusahaan harus 

memperhatikan nilai perusahaan dari 

segi faktor fundamental yaitu dalam 

keuntungan bersih yang diterima, 

kesejahteraan investor dalam 

berinvestasi dan utang lancar serta 

modal sendiri yang digunakan untuk 

perusahaan. Investor dapat 

menjadikan variabel Profitabilitas, 

Likuiditas, Struktur modal, sebagai 

variabel-variabel yang 

dipertimbangkan dalam menetapkan 

investasinya apabila nilai perusahaan 

menjadi salah satu unsur yang 

diprioritaskan dalam berinvestasi 

Hasil Penelitian ini untuk 

menambah pengetahuan khususnya 

tentang manajemen keuangan 

sebagai bahan kajian dan di jadikan 

refrensi mengenai Profitabilitas, 

Likuiditas, Struktur modal, dan Nilai 

perusahaan.  

Hasil penelitian ini bagi 

peneliti lain hendaknya dapat 

menjadi bahan masukan untuk 

pengembangan model-model 

penelitian terbaru yang berkaiatan 

dengan manajemen keuangan serta 

sesuai dengan kebutuhan keilmuan 

saat ini dan sebaiknya disarankan 

untuk menambahkan jumlah sampel 

dan periode penelitian yang lebih 

panjang agar mendapatkan hasil yang 

signifikan. 
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