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Abstract. This study aims to analyze the influence of capital structure and profitability on firm value, using firm size
as a moderating variable. A quantitative method was employed, utilizing secondary data from telecommunications
sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2021-2025 period. A sample of 70 data points was
selected using purposive sampling, following the exclusion of unsuitable data and outliers. Data analysis was
conducted using Moderated Regression Analysis (MRA) with SPSS software. The results indicate that capital structure
has a positive effect on firm value, whereas profitability has a negative, non-significant effect on firm value.
Furthermore, firm size moderates the effect of capital structure on firm value but does not moderate the effect of
profitability on firm value. This study is expected to serve as a reference for companies and investors in understanding

the factors that influence firm value.

Abstrak. penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh struktur modal dan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan dengan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi. Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif
dengan data sekunder perusahaan sektor elekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2025.
Sampel dipilih melalui teknik purposive sampling sebanyak 70 data setelah eliminasi dan outlier. Analisis data
menggunakan Moderated Regression Analysis (MRA) dengan software SPSS. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
Struktur Modal berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan, sedangkan Profitabilitas berpengaruh negatif tidak
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Selain itu, Ukuran Perusahaan mampu memoderasi pengaruh Struktur Modal
terhadap Nilai Perusahaan, tetapi tidak mampu memoderasi Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan.
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi bagi perusahaan dan investor dalam memahami faktor-faktor yang
memengaruhi nilai perusahaan.
I. PENDAHULUAN

Sebuah perusahaan didirikan dengan tujuan untuk memperoleh laba yang maksimal agar kegiatan operasionalnya
dapat berjalan dengan baik. Secara umum, tujuan perusahaan terbagi menjadi dua, yaitu tujuan yang bersifat jangka
pendek dan tujuan Yang bersifat jangka panjang. Tujuan jangka pendek bertujuan untuk mencapai keuntungan
finansial, sedangkan tujuan jangka panjang berkaitan dengan nilai perusahaan. Nilai suatu perusahaan tercermin
dalam kemampuannya untuk membayar dividen kepada pemegang saham. Jika perusahaan berhasil meraih laba
yang tinggi dan membayar dividen besar kepada pemegang saham, maka nilai dan harga saham perusahaan

tersebut juga akan tinggi. Namun, jika perusahaan hanya mampu membayar dividen yang kecil, maka harga dan
nilai sahamnya juga akan rendah Tentunya dengan pertumbuhan dan keberlanjutan perusahaan memang krusial
dalam lingkungan bisnis yang kon%la‘titif, Untuk mencapai pertumbuhan laba yang berkelanjutan dan menarik minat
investor, perusahaan perlu mempertimbangkan beberapa strategi dan praktik manajemen yang efektif. Dengan
menerapkan strategi-strategi seperti yang bisa meningkatkan laba perusahaan, perusahaan dapat meningkatkan
peluangnya untuk mencapai pertumbuhan laba yang berkelanjutan dan menarik minat investor.

Pertumbuhan industri telekomunikasi di Indonesia menunjukkan perkembangan yang cukup pesat seiring
meningkatnya jumlah pengguna internet dan perangkat digital. Menurut data yang dipublikasikan oleh Asosiasi
Penyelenggara Jasa Internet Indonesia (APJII), jumlah pengguna internet di Indonesia terus mengalami peningkatan
dari tahun ke tahun. Fenomena ini memberikan peluang yang besar bagi perusahaan
meningkatkan pendapatan damemperluas pangsa pasar. Namun demikian, di tengah peluang yang besar tersebut,
perusahaan telekomunikasi juga dihadapkan pada berbagai tantangan, seperti persaingan industri yang semakin ketat,
kebutuhan investasi infrastruktur yang tinggi, perkembangan teknologi yang cepat, serta tuntutan konsumen terhadap
kualitas layanan yang semakin meningkat. Dalam menghadapi tantangan tersebut, perusahaan telekomunikasi dituntut

untuk [ g va  keuangan g I [
gsung g g kesejahteraan pemegang saham [2]. Memaksimalkan
i merupakan \ yang ing pai | Nilai | menjadi indikator
o merepresentasikan persepsi investor terhadap kinerja perusahaan dan peluang perkembangannya (i depan.
yang tinggi
menghasilkan keuntungan dan I ol para | gang
I 0 I o penting bagi manajemen I maupun investor [3].
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Nilai perusahaan umumnya tercermin melalui harga saham yang terbentuk di pasar modal. Semakin tinggi harga
saham suatu perusahaan, maka semakin tinggi pula nilai perusahaan yang dipersepsikan oleh investor. Dalam konteks
perusahaan yang telah go public, nilai perusahaan menjadi salah satu indikator yang sering digunakan oleh investor
untuk menilai prospek investasi. Investor cenderung tertarik untuk menanamkan modal pada perusahaan yang
memiliki nilai perusahaan tinggi karena dianggap mampu memberikan tingkat pengembalian yang optimal dengan
risiko yang terkendali. Oleh sebab itu, berbagai faktor yang dapat memengaruhi nilai perusahaan menjadi penting
untuk diteliti dan dianalisis secara lebih mendalam. Salah satu faktor yang diyakini memengaruhi nilai perusahaan
adalah struktur modal. Struktur modal merupakan kombinasi antara penggunaan modal sendiri dan modal yang berasal
dari utang dalam membiayai aktivitas operasional maupun investasi perusahaan. Keputusan mengenai struktur modal
menjadi sangat penting karena berkaitan dengan bagaimana perusahaan memperoleh sumber pendanaan untuk
menjalankan kegiatan bisnisnya. Struktur modal yang optimal dapat meningkatkan efisiensi penggunaan dana,
menurunkan biaya modal, serta meningkatkan nilai perusahaan. Sebaliknya, struktur modal yang tidak optimal dapat
meningkatkan risiko keuangan dan menurunkan kepercayaan investor terhadap perusahaan[4].

Dalam sektor telekomunikasi, keputusan struktur modal menjadi semakin penting karena industri inimembutuhkan
investasi yang sangat besar untuk pembangunan jaringan, pengembangan teknologi, dan peningkatan kualitas layanan.
Perusahaan telekomunikasi sering kali memanfaatkan sumber pendanaan eksternal berupa utang untuk memenuhi
kebutuhaninvestasitersebut. Olehkarenaitu, pengelolaanstrukturmodalyangtepatmenjadisalahsatukuncikeberhasilan
perusahaan dalam menciptakan nilai bagi pemegang saham. Menurut penelitian [3] menunjukkan bahwa struktur modal
memilikipengaruhterhadapnilai perusahaanpadaperusahaantelekomunikasiyangterdaftardiBursa Efek Indonesia.

Selain struktur modal, profitabilitas juga merupakan faktor penting yang dapat memengaruhi nilai perusahaan.
Profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan melalui pengelolaan aset serta
sumberdayayangtersedia. Semakintinggitingkatprofitabilitas, semakinbaik efektivitasmanajemen dalam menjalankan
dan mengendalikan operasional perusahaan. Perusahaan yang mampu menghasilkan laba secara konsisten akan
memberikan sinyal positif kepada investor mengenai prospek pertumbuhan perusahaan di masa depan. Menurut teori
sinyal (signaling theory), informasi mengenai tingkat profitabilitas dapat menjadi sinyal bagi investor dalam mengambil
keputusaninvestasi. Selain itumenurutteori Resource-Based View (RBV)  jika sebuahperusahaan mampumemanfaatkan
sumber daya yang dimiliki dengan baik yang dapat menciptakan sesuatu yang dapat menjadi kelebihan perusahaan
diantara perusahaan lainya, sehingga dapat meningkatkan nilai dari perusahaan tersebut [5]. Semakin tinggi tingkat
profitabilitas perusahaan, maka semakin besar pula peluang meningkatnya nilai perusahaan di mata investor[6]. Dalam
penelitian [7] Temuan penelitian mengindikasikan bahwa struktur modal berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sebaliknya, profitabilitas tidak terbuktimemiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Selain
itu, ukuran perusahaan terbukti mampu memperkuat hubungan antara struktur modal dan nilai perusahaan, namun tidak
mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Di sisi lain, penelitian [8] menunjukkan bahwa
profitabilitas dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada subsektor telekomunikasi. Hasil
penelitian tersebut menunjukkan bahwa nilai perusahaan tidak hanya dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan dalam
menghasilkanlaba, tetapijugadipengaruhiolehkebijakanpendanaandanskalaperusahaanyangdimiliki. Perbedaanhasil
penelitian terdahulutersebut menunjukkan bahwahubunganantara strukturmodal, profitabilitas, ukuranperusahaan,dan
nilaiperusahaanmasihmemerlukanpengujianlebihlanjutuntuk memperolehhasilempirisyanglebihkonsisten.

Berdasarkan uraian tersebut, masih terdapat perbedaan hasil penelitian mengenai pengaruh struktur modal,
profitabilitasterhadapnilai perusahaan serta pentingnya peranukuran perusahaandalam memperkuatataumemperlemah
hubungan tersebut. Oleh karena itu, diperlukan kajian lebih lanjut untuk memperoleh pemahaman yang lebih
komprehensif mengenai hubungan struktur modal, profitabilitas, dan nilai perusahaan dengan mempertimbangkan
ukuranperusahaansebagaivariablemoderasl.

Pengembangan Hipotesis
Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Struktur modal merupakan perbandingan antara penggunaan utang dan modal sendiri dalam pembiayaan aktivitas
perusahaan. Keputusan mengenai struktur modal menjadi salah satu keputusan penting dalam manajemen keuangan
karenadapatmemengaruhitingkatrisikodantingkatpengembalianyangdiharapkaninvestor. Menurut Trade-Off Theory,
penggunaan utang dapat memberikan manfaat berupa penghematan pajak (tax shield) yang pada akhirnya dapat
meningkatkan nilai perusahaan. Namun demikian, penggunaan utang yang berlebihan juga dapat meningkatkan risiko
kebangkrutan sehingga perusahaan harus mampu menentukan komposisi struktur modal yang optimal. Perusahaan
telekomunikasi umumnya membutuhkan investasi yang besar dalam pembangunan infrastruktur jaringan,
pengembangan teknologi, dan peningkatankualitas layanan. Kebutuhaninvestasi tersebut mendorongperusahaanuntuk
memanfaatkan sumber pendanaan eksternal berupa utang. Struktur modal yang dikelola secara optimal dapat
meningkatkan kemampuan perusahaan dalam melakukan ekspansi bisnis sehingga mampu meningkatkan nilai
perusahaan di mata investor. Penelitian yang dilakukan oleh [6] menunjukkan bahwa struktur modal memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Struktur modal juga
berperandalammeningkatkannilaiperusahaanmelalui pengelolaansumberpendanaanyang efektif.
H1:Struktur ModalberpengaruhterhadapNilaiPerusahaan.
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Profitabilitasterhadap NilaiPerusahaan

Profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba melalui pengelolaan aset dan
sumber daya yang dimiliki secara efisien. Tingginya tingkat profitabilitas menunjukkan bahwa perusahaan mampu
mengoptimalkankegiatanoperasionalnyauntuk menciptakankeuntungan. Dengandemikian, profitabilitasmenjadisalah
satuindikatorutamayangdiperhatikaninvestordalammenilaikinerjasertaprospekperusahaandimasayangakandatang.
Menurut Signaling Theory, informasi mengenai laba perusahaan merupakan sinyal positif yang dapat memengaruhi
keputusan investor. Semakin tinggi profitabilitas perusahaan, maka semakin tinggi pula kepercayaan investor terhadap
kemampuanperusahaandalammenghasilkankeuntungandimasadepan. Peningkatankepercayaaninvestortersebutakan
meningkatkan permintaan saham perusahaan sehingga berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. Penelitian [9]
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan diperkuat lagi oleh penelitian [10]
yang menyatakan bahwa perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi cenderung memiliki nilai perusahaan yang
lebihtinggidibandingkanperusahaandenganprofitabilitasrendah.

H2:Profitabilitasberpengaruh terhadapNilaiPerusahaan.

UkuranPerusahaan Memoderasi Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan menunjukkan besar kecilnya perusahaan yang umumnya diukur menggunakan total aset.
Perusahaan yang memiliki ukuran besar cenderung memiliki akses pendanaan yang lebih luas, reputasi yang lebih baik,
dan tingkat kepercayaan investor yang lebih tinggi dibandingkan perusahaan kecil. Perusahaan besar biasanya lebih
mudah memperoleh pendanaan dari lembagakeuangan maupunpasarmodal. Kondisi tersebut menyebabkan perusahaan
besar memiliki fleksibilitas yang lebih baik dalam menentukan struktur modal yang optimal. Oleh karena itu, pengaruh
struktur modal terhadap nilai perusahaan diduga akan semakin kuat pada perusahaan yang memiliki ukuran besar.

Penelitian[11] menunjukkanbahwaukuran perusahaan mampu memperkuathubungan antarastruktur modal dankinerja
perusahaan. Penelitian[12] juga menemukanbahwaukuranperusahaandapatberfungsisebagaivariabel moderasidalam
hubunganstrukturmodal.

H3:UkuranPerusahaanmampu memoderasipengaruh Struktur Modalterhadap Nilai Perusahaan.

UkuranPerusahaan Memoderasi Pengaruh Profitabilitasterhadap Nilai Perusahaan
Perusahaan dengan ukuran besar umumnya memiliki aset yang lebih besar, pangsa pasar yang lebih luas, dan

kemampuan yang lebih baik dalam menghasilkan laba dibandingkan perusahaan kecil. Kondisi tersebut menyebabkan
informasi mengenai profitabilitas perusahaan besar lebih mendapatkan perhatian dari investor. Profitabilitas yang tinggi
pada perusahaan besar akan memberikan sinyal yang lebih kuat kepada investor mengenai prospek perusahaan di masa
depan. Dengan demikian, ukuran perusahaan diduga mampu memperkuat pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan.Penelitian [11] menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berperan penting dalam memperkuat hubungan
antaraprofitabilitasdan nilai perusahaan.

H4:UkuranPerusahaanmampumemoderasipengaruh Profitabilitasterhadap Nilai Perusahaan.

KerangkaKonseptual

Struktur Modal
X1

Nilai Perusahaan
Y

Profitabilitas
X2

Ukuran Perusahaan
Z

Gambar1KarangkaKonsep Penelitian
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II.

Jenis Penelitiandan SumberData
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan memanfaatkan data sekunder berupa laporan keuangan

danannualreportperusahaantelekomunikasiyangterdaftardiBursa Efek Indonesia(BEI). (www.idx.co.id)

PopulasidanSampel

Submission ID trn:oid:::1:3639262553

METODE

Penelitian ini menggunakan seluruh perusahaan subsektor telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama periode 2021-2025 sebagai populasi, yang berjumlah 17 perusahaan. Sampel penelitian dipilih dengan
teknik purposive sampling, yaitu metode penentuan sampel berdasarkan kriteria tertentu agar sesuai dengan tujuan dan
kebutuhan penelitian. Setelah dilakukan seleksi berdasarkan kriteria kelengkapan laporan keuangan dan annual report

selamaperiode penelitian,

diperoleh 14  perusahaanyangmeme.nuhikriteriasampel. ~ Denganperiodepengamatan selama
limatahun, total observasipenelitianberjumlah 70 data.

Table 1 KriteriaPemilihan Sampel

No KriteriaSampel Jumlah
1 Perusahaansubsektortelekomunikasi yangterdaftardiBEI periode2021-2025 17
2 Perusahaanyangtidak menerbitkanlaporankeuangan secaraberturut-turut 1
3 Perusahaan yang mengalami kerugian 2

Jumlah Sampel SesuaiKriteria 14
PeriodePenelitian2021-2025 5
JumlahDataPengamatan 70
Sumber: BursaEfekIndonesia(datadiolah)
IdentifikasidanIndikator Variabel
Tabel2 DefinisiOperasional & Indikator Variabel
Variabel Definisi Indikator
Nilai Nilai perusahaan menggambarkan ) _ Harga Saham
Perusahaan  penilaian investor atas Priceto BookValue (PBV) = Nilai Buku per Saham
Y) keberhasilan perusahaan, yang
sering kali tercermin dalam
pergerakan harga saham. Semakin
tinggi harga saham, semakin besar
nilai perusahaan sehingga
kesejahteraan pemegang saham
jugameningkat.[13].
Struktur Struktur modal adalah Total Liabilitas
Modal(X1)  perimbangan atau perbandingan Debt to Eauity Ratio (DER) = Total Equitas

antara modal yang berasal dari
utang dengan modal sendiri yang
digunakan perusahaan dalam
membiayai aktivitas operasional
daninvestasiperusahaan[14].
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Profitabilita  Profitabilitas =~ menggambarkan _ LabaBersih
s(X2) kemampuan perusahaan untuk Returnon Assets (ROA) = Total Aset

menghasilkan ~ laba  melalui
pemanfaatan aset yang dimiliki
secara optimal sehingga kegiatan
operasional dapat berjalan secara
efektif dan efisien. Profitabilitas
menunjukkan tingkat keberhasilan
perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan  selama  periode

tertentu[15].
Ukuran Ukuran Perusahaan FirmSize = Ln(Total Aset)
Perusahaan  menggambarkan besar kecilnya
2 aktiva yang dimilki suatu

perusahaan. Menghitung ukuran
perusahaan dapat  dilakukan
dengan melihat seberapa besar
assetperusahaan[16].

Sumber: Diolaholehpeneliti

Teknik Analisis Data

Penelitian ini menggunakan tiga variabel independent, variabel dependen, dan variabel moderasi. Oleh karena itu,
penggunaan aplikasi SPSS 26 (Statistical Product and Services) membantu untuk mencapai tujuan dari penelitian ini.
SPSS merupakan software statistic yang digunakan dalam menganalisis data dengan tingkat akurasi tinggi melalui
berbagai pengujian dengan pertimbangan tertentu [17]. Metode pengolahan data dalam penelitian ini meliputi analisis
statistic deskriptif, uji asumsi klasik, uji multikolinearitas, uji autokolerasi, uji heteroskedastisitas, analisis regresi
berganda, serta uji T. Penelitianinimenggunakananalisisregresibergandamoderatedregressionanalysis(MRA), MRA
merupakan aplikasi khusus dari regresi linear berganda sebagai pengujian interaksi variabel, persamaan regresinya
mencakupbeberapakomponeninteraksiyang merupakanhasilperkalianantaraduaataulebih variabelindependent.

Uji AsumsiKlasik

Uji asumsi klasik dilakukan untuk memastikan bahwa model regresi memenuhi asumsi BLUE (Best Linear Unbiased
Estimator),sehinggahasil pengujiandapatdigunakansebagaidasarpengambilankeputusanpenelitian.

UjiNormalitas

Uji normalitas bertujuan untuk memastikan bahwa data residual dalam model regresi memiliki distribusi normal. Model

regresi dikatakan baik apabila residualnya memenuhi asumsi distribusi normal. Pengujian normalitas dapat dilakukan
menggunakan One Sample Kolmogorov-Smirnov Test maupun Normal Probability Plot. Menuru, uji normalitas
diperlukankarenasalahsatuasumsidasarregresiadalahdistribusiresidualyangnormal[17].

UjiMultikolinearitas

Uji multikolinearitas digunakan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi antar variabel independen dalam model
regresi. Modelregresi yang baik seharusnyatidak terjadikorelasi yang tinggi antar variabel independen. Menurut Ghozali
(2021),multikolinearitasdapatdiketahuimelaluinilai Tolerancedan Variance Inflation Factor (VIF) [ 17].

UjiHeteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk mengetahui apakah terjadi ketidaksamaan varians residual pada model regresi.
Modelregresiyangbaik adalahmodelyangtidak mengalamiheteroskedastisitas. Heteroskedastisitas dapatmenyebabkan
hasilestimasiregresimenjaditidakefisien[18].

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi antara residual pada periode pengamatan yang
berbeda. Pengujian autokorelasi dapat dilakukan menggunakan Durbin-Watson Test. Menurut [19], autokorelasi sering
terjadipadapenelitianyangmenggunakandatatimeseriesmaupundatapanel.
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Moderated Regression Analysis (MRA)
Moderated Regression Analysis (MRA) digunakan untuk menguji apakah variabel moderasi mampu memperkuat atau
memperlemah hubungan antara variabel independen terhadap variabel dependen. MRA merupakan aplikasi khusus
regresilinearbergandayangmelibatkanunsurinteraksiantaravariabel independendanvariabelmoderasi.[ 18]
ModelMRA:
Y=0+p1X1+p2X2 +B3(X1xZ)+p4(X2xZ)+e
Keterangan:
Y=NilaiPerusahaan
X1=StrukturModal
X2=Profitabilitas
Z=UkuranPerusahaan
4=Interaksi StrukturModal x UkuranPerusahaan
B5=InteraksiProfitabilitas x Ukuran Perusahaan
e=Error

UjiKoefisien Determinasi(R?)

Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur seberapa besar kemampuan variabel independen dalam menjelaskan
variabel dependen. Nilai koefisien determinasi berada pada rentang 0—1. Semakin besar nilai R? maka semakin besar
kemampuanmodeldalammenjelaskanvariabeldependen. [ 18]

UjiKelayakanModel (UjiF)
Uji F bertujuan untuk mengetahui pengaruh simultan seluruh variabel independen terhadap variabel dependen. Uji F
digunakanuntukmengetahuitingkatkelayakanmodelpenelitiansecarakeseluruhan. [21]

UjiHipotesis (Ujit)

/i ¢ digunakan I hui I i ino variabel |
dependen. uji t digunakan untuk menguji signifikansi koefisien regresi pada setiap variabel penelitian. Uji ini juga untuk
mengujiH1,H2,H3,H4,

70 -2.33734 8.62076  1.4456465 1.63374745
Profitabilitas 70 -7.80557 8.79665  0.5012359 2.20232136
Nilai Perusahaan 70 -0.73000 4.20000  1.8000147 1.06991659
13.83676 19.49017  16.811166 1.50582904
Ukuran Perusahaan 70 2
70
[ I 70 peng variable )
-2,33734 dan 8,62076, (mean) variabel X1
4456465, yang menunjukkan bahwa secara umum nilai struktur modal ( X1) berada pada kisaran positif. Adapun
1,63374745, Kondisi tersebut mengindikasikan
pada 0 vang relatif tngp Profitabilitas (X2)
-7,80557 8,79665, 5012359, sedangkan
6
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deviasinya 2,20232136. tersebut ] vang jauh
g j bahwa penyebaran pada profitabilitas sangat
Y) 73000 4,20000,
8000147, sedangkan deviasinya 1,06991659.

dengan nilai juldean bahwa penyebaran aia pada nilal I [atifrendal. Hal tersebut berarti

sehingga variasi data tidak terlalu besar. Variabel Ukuran

Perusahaan (Z) 13,83676 dan 19,49017,
16,8111662, sedangkan deviasinya 1,50582904. g I
data variabel Ukuran] tingkat
Struktur Modal dan Profitabilitas data
deviasinya daripada va., sehingga data pada kedua variabel tersebut cenderung

heterogen. Sebaliknya, variabel Nilai Perusahaan dan Ukuran Perusahaan memiliki

ratanya, sehingga poiyel datanya il lebih

0 06 ©0 0 00

variable independent variable

Kolmogrov-

N 70
Parameters®? 0.0000000
1.00984834

0.079

0.079

-0.062

0.079

.200¢°4

Kolmogrov-
68 079

variable
independent Mltikolinearitas variable independent

berkolerasi Dot mempengaruhi |

Zﬂ ‘turnitin“ Page 14 of 20 - Integrity Submission Submission ID  trn:oid:::1:3639262553



zﬂ turnitin Page 15 of 20 - Integrity Submission

Submission ID trn:oid:::1:3639262553

0 I mulitikolinearitas |
variable independent yang
variable table
Table
Collinearity
t Sig. Statistics
model B Tolerance
(Constant) 490 168 8.86 0.00
1 0
Struktur 217 . 077 282  0.00 0.
Modal 2 6 2
Profitabilitas <) 007 057 014 - 0.90
0.11 8 2
7
oleh SPSS
Berdasarkan 5, variabel sStruktur Modal (X1) 998
002, sedangkan Profitabilitas (X2) 998 002.
Dengan demikian,
terjadi antara variabel independent.
c.
Scatterplot
3
E
= 2 ®
3 ° L °e
a7
= le o o
IS ° ® : °.
= .
23 1 WY e °7 3 4 5
= Y ] -1 S ' ‘ L
<z .
2 % 2
3
& -3
é [ J
-4
output
8
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Profitabilitas, Ukuran Perusahaan 1 Nilai Perusahaan.

Autokolerasi
autokolerasi
independent
11 autokolerasi /i1 I table
/1 Autokolerasi

Mode R Adjusted R Durbin-

I R E Square E " the

1 .330 109 082 1.02526676 0.939

Sumber: Data diolah oleh SPSS

table 0,939.
I [ autokolerasi.
Koefisien Determinasi (
Koefien
R Durbin-
R Watson
1 .330 109 0.082 1.02526676 0.939
Sumber: Data diolah oleh SPSS
1 109 do; I 1 3 struktur
modal Profitabilitas 10,9%.
3 89,1% | 0
F
F
F
1 8.370 2 4.185 981  .023°
68.326 65 1.051
76.696 67
Sumber: Data diolah oleh SPSS
Berdasarkan table 8, diketahui 981 0 signifikan (=12 023. 0
lebih disimpulkan independent
T
9, ]
Standardized
Coefficients t Sig.
B Beta
1 (Constant) 1490 0.168 8.86 0.00
1 0
9
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217 0.077 0.331 2.82 0.00 0.998 1.00
007  0.057 -0.014 ? 0.98 0.998 1.0(2)
0.1 8 2
7
a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
L (X1) i hitung 2,822 dan
006. 006 <
signifikan Profitabilitas (X2)
117 dan nilai 908. Karena 908
> gg 3 hipotesis ditolak, maka tidak 0 [
disajikan table
10.
Unstandardize : Has
e d Coefficients t Sig.
1 (Constant) 1;78 0.167 7.648 0.000
Struktur Modal 0.217 072 331 3.012 0.004 967 034 diteri
Profitabilitas -0.067 065 -0.137 -1.022 0.311 644 5563  Ditol
X1Z 0.010 003 396 3.614 0.001 972 1.029  Diteri
X2Z 0.004 005 108 0.811 0.421 650 537 Ditgl
10,
217 0 004 <
T positif 0 0 Nilai Perusahaan (Y). I
) peng p Nilai Perusahaan jutny
Profitabilitas ( 0 -0,067 0 311>
Profitabilitas negatif tetapi tidak Nilai Perusahaan ,
Ukuran Perusahaan (
010 0 0 001 < Ukuran Perusahaan
Nilai Perusahaan I 3
g1 g gsung juga positif, Ukuran
Perusahaan o memperkuat poing positif 1 Nilai Perusahaan.
Profitabilitas Ukuran Perusahaan ( 0,004
0 421 > va, Ukuran Perusahaan tidak [ Profitabilitas
» Nilai Perusahaan gga hif 4 keberadaan
terbukti [ maupun I I
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Y =1,278+0,217X1 - 0,067X2 + 0,010X1.Z + 0,004X2.Z + ¢

000

O OOC® (GO OO GO0

7 turnitin

Berdasarkan persamaan regresi tersebut, interprestasinya adalah 278
X2, seluruh variabel interaksi adalah 278.
217 X1 meningkatkan Y 217
' ilai signifil 004 <
X2 -0,067 X2 el kon menurunkan Y
0,067 3 0. Namun, peng tidak
0 311 > interaksi X1.Z 0,010 ] p I
interaksi antara X1 dan Z Y 0,010
interaksi
zZ X1 'Y dan cenderung memperkuat pengaruh positif X1
terhadap Y. Koefisien interaksi X2.Z jukkan bal i interaksi antara <~ dan
zZ meningkatkan Y 004 0 Namun,
I interaksi tidak 0 421>
Z tidak I peng X2 pY.
PEMBAHASAN
Perusahan
hasil uji pada (@bl 10, [ (X1) iliki nilai koefisi i 217,
012, dan nilai 004 < tersebut Struktur Modal
dan signifikan Sehingga H1 diterima. tersebut
penggunaan dalam batas tertentu ingkatl lai '
[21 positif menunjukkan | ing] struktur modal diikuti oleh peningkatan
mengindikasikan penggunaan utang sebagai salah satu sumber

vang diperlukan

optimal. Struktur modal yang tepat dapat menyediakan
serta investasi perusahaan.
atas beban bunga '

efisiensi persepsi investor [20].
I sejalan can Trade-Off Theory, yang ] I akan
0 [ manfaat ya pengg o [21]. manfaat |
tax shield, yaitu | o terjadi

Selama manfaat
distress) dan risiko kebangkrutan, |

masih lebih besar dibandingkan dengan Biayé kesulitan keﬁangan (ﬁnﬁﬁcial

Dalam konteks perusahaan telek(;rilunikasi, pehégunaaniutan'g daipai membantu memenuhi kebutuhan pendanaan

yang relatif besar untuk pengembangan infrastruktur, jaringan, dan teknologi. ©lch | yang
likelol imal dapat mendukung kegiatan perusahaan sekaligus meningkatkan ' ' | mata
investor! baik perusahaan dalam menentukan dan mengelola struktur modal, semakin
besar peluang terciptanya peningkatan [4]. I ] gan 1 terdahulu
2 I I [22].
I (X2) memiliki koefisien 067,
-1,022, 311> sehingga 1 s H2 Hasil tersebut menunjukkan
bahwa Profitabilitas berpengaruh negatif tetapi tidak yang
negatif ) 0 I profitabilitas penurunan
' hubungan but tidak istil untuk menunjukkan adanya pengaruh yang
nyata. Kondisi ini perubahan
perubahan Salah satu hal yang dapat menjelaskan kondisi

tersebut adalah

o diperoleh | tentu kemampuan

I dalam menciﬁtakari nilai secara berkelanjutan. Laba yang meningkat dalam suatu periode dapat
dipengaruhi oleh kondisi operasional maupun kebijakan tertentu yang bersifat sementara, sehingga belum tentu

dipandang sebagai indikator yang
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yang p1 juga mempertimbangkan prospek pertumbuhan,
[ [ _2. risiko investasi, struktur pendanaan, kebijakan dividen, serta kondisi pasar [23].
Dalam perspektif Signaling Theory profitabilitas seharusnya

memperhatikan

perusahaan dalam ¢ ¢ ¢ ek 11 [24]. Namun,
litian ini jukkan bal informasi mengenai profitabilitas ¢! memberikan iiya!
tuat untuk hi nilai 1 Hal tersebut dapat terjadi 1 ingkatan profitabilitas belum tentu

1001 .t 1 . 1.

manfaat ekonomi yang dapat langsung dirasakan oleh pemegang saham, misalnya apabila
laba yang diperoleh lebih banyak digunakan untuk memenuhi kebutuhan internal perusahaan, membiayai investasi,
atau memperkuat struktur keuangan daripada dibagikan kepada pemegang saham. Selain itu, investor dapat menilai
bahwa perubahan profitabilitas selama periode penelitian belum menunjukkan pola yang konsisten sehingga belum
cukup untuk membentuk ktasi terhad inerj ' pada ' lemikian, tingkat
profitabilitas yang tinggi pada suatu periode belum secara otomatis meningkatkan kepercayaan investor dan nilai
perusahaan. Penelitian ] gan | [25] vanimenyatakan profitabilitas

' ilai ' Adapun Htian [26] kan 1 1tabilitas berpengaruh
' ' jul bal profitabilitas (1! ilai ' dapat
berbeda perusahaan, periode pengamatan, serta faktor lain yang turut
dipertimbangkan oleh investor dalam menilai

uji , variabel interaksi Perusahaan (X1Z)
menunjukkan koefisien 010, 614, 001 < sehingga
I H3 diterima. ] 2 I
Struktur Modal I Karena I maka
I positif Struktur Modal (e ilai Artinya, '
cenderung lebih kuat dengan ukuran
vang berukuran Kondisi menunjukkan bahwa karakteristik | dalam hal
dapat memengaruhi kemampuan perusahaan dalam mengoptimalkan penggunaan sumber pendanaan.
' berukuran [cHih | pada umumnya iliki ' aset, (i kapasitas operasional
mengelola pendanaan
kegiatan perusahaan. penggunaan struktur modal yang optimal berukuran
dapat manfaat ¢ dalam mendukung | I
Temuan tersebut dapat dijelaskan melalui [ Vi memandang ! perusahaan
dapat memperoleh dimiliki secara efektif. Ukuran
mencerminkan ketersediaan kapasitas perusahaan relatif
dalam mengelola kegiatan operasional maupun keputusan pendanaannya. Selanjutnya, berdasarkan
I akan imt ' i ' i yang ditimbulkannya.
Perusahaan yang pada sebagai dasar
I pembiayaan, serta [ vang relatif 0 p1 risiko penggunaan
utang. Kondisi tersebut memungkinkan perusahaan memperoleh pengg 0
16 dengan riciko kesulitan keuangan relatif lebih terkendali [16]. Ofch | it ketika
imal, perusahaan berukuran ! iliki bih bail I
9 berbasis utang dalam mendukung kegiatan perusahaan, sehingga |
1 menjadi semakin kuat. ] gan | [23]
memperkuat pong struktur modal

0o

DOGOOCD OO O 00

pendanaan

> menunjukkan bahwa

ji | 10, Profitabilitas x (X2Z) menunjukkan
004, il 0,811, dan nilai signifikansi sel 421> sehingga [ is H4 ditol
Hasil tersebut jukkan bal ' ' idal lerasi Profitabilitas
Nilai Perusahaan. interaksi Artinya,
terbukti

O ©

I g I yang berukuran [ i tingkat profitabilitas yang dimiliki
belum tentu menghasilkan peningkatan nilai perusahaan [27]. Tidak signifikannya peran ukuran perusahaan sebagai

moderator dapat terjadi karena besarnya aset atau skala perusahaan bagaimana
pasar merespons {11kt keuntungan | g yang g

kapasitas 3 kegiatan o} yang »1 kondisi tersebut tidak menjamin bahwa laba
yang dihasilkan [ I tambah baoi | gang Profitabilitas dapat |

berbagai k| operasional dan 0 sehingga tingkat laba yang tinggi belum tentu

secara berkelanjutan.
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dikaitkan oan Resource-Based View, | yang 3
. memperoleh keunggulan kompetitif, tetapi keunggulan tersebut bergantung pada

tidak secara otomatis membuat profitabilitas menjadi lebih relevan dalam meningkatkan nilai perusahaan.
Besarnya sumber daya yang dimiliki perusahaan justru perlu diikuti dengan kemampuan dalam mengalokasikan dan
mengelolanya secara efisien agar dapat menghasilkan keuntungan yang berkualitas dan berkelanjutan. Selain itu,
investor dapat lebih memperhatikan kualitas laba, keberlanjutan kinerja, prospek pertumbuhan, risiko, serta

dalam ukuran
perbedaan ukuran | I 0 0 profitabilitas I
[28]. [tian 0 sejalan can penelitian [29] yang menunjukkan I I
lerasi ' fitabili ' ilai Namun, h12:1 tersebut berbeda dengan ltian [30]
yang menemukan profitabilitas
Perbedaan tersebut menunjukkan peran I sebagai variabel moderasi ]
0 g T I I I dan pasar yano melingkupi
perusahaan..
BABIV.
pengujian positif
[ I profitabilitas peng [ I Hal ini menunjukkan
semakin baik ' ' dan mengelola struktur pendanaannya, 11! in meningkat
' ‘alam membiayai kegiatan ional maupun investasinya. Namun hasil dari Profitabilitas
tidak berpengaruh tingginya diperoleh
meningkatkan persepsi investor terhadap I L '
hiadap nilai perusahaan, ! i lemah hut profitabilitas (¢Tiadap nilai perusahaan.
|, profitabilitas, | ' bagai f | hut nilai perusahaan.
itian ini bel | faaktor (o1 I likuiditas, kebijakan dividen, struktur asset
mempengaruhi nilai perusahaan. ' ini kinl
[ yang [©bil mendalam 4] jelasl 1251 nilai
nilai perusahaan.
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