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Abstract:This study aims to analyze the effect of Capital Structure, Liquidity, Leverage, and Solvency on Firm 

Value with Profitability as a mediating variable in Mining Companies listed on the Indonesia Stock Exchange for 

the period 2019-2023. The sampling technique used purposive sampling. The results of this study show that the 

Classical Assumption Test of all variables meets the classical assumption criteria. The hypothesis testing of the 

Capital Structure (X1) variable on Company Value (Y) resulted in a t-value of 17.148 > t-table 2.01063 and a 

significance level of 0.000 < 0.05. The Liquidity variable (X2) against Company Value (Y) with a t-value of -

10.637 > t-table -2.01063 and a significance level of 0.000 < 0.05. The Leverage variable (X3) on Company 

Value (Y) with a t-value of -10.637 > t-table -2.01063 and a significance level of 0.000 < 0.05. Solvency (X4) on 

Company Value (Y) with a t-value of 3.042 > t-table 2.01063 and a significance level of 0.004 < 0.05. Capital 

Structure (X1) variable on Firm Value (Y) with Profitability (Z) as a mediating variable with a t-value of 2.049 > 

t-table 2.0106, Liquidity (X2) variable on Firm Value (Y) with Profitability (Z) as a mediating variable with a t-

value of 1.240 < 2.010 t-table 2.0106, The variable Leverage (X3) on Company Value (Y) with Profitability (Z) 

as the mediating variable with a t-value of 1.240 < 2.0106 t-table -2.0106, Solvency variable (X4) on Company 

Value (Y) with Profitability (Z) as a mediating variable with a t-value of -9.375 < t-table -2.01063 and a 

significance level of 0.000 < 0.05. 
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Abstrak:Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh dari Struktur Modal, Likuiditas, Leverage, dan 

Solvabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan Profitabiltas sebagai variabel mediasi Pada Perusahaan 

Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023. Teknik pengambilan sampel 

menggunakan metode purposive sampling. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa Uji Asumsi Klasik semua 

variabel memenuhi kriteria asumsi klasik. Pengujian Hipotesis variabel Struktur Modal (X1) terhadap Nilai 

Perusahaan (Y) dengan hasil t hitung sebesar nilai t hitung sebesar 17,148 > t tabel 2,01063 dan tingkat signifikan 

0,000 < 0,05. Variabel Likuiditas (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y) dengan nilai thitung sebesar -10,637 > ttabel 

-2,01063 dan tingkat signifikan 0,000 < 0,05. variabel Leverage (X3) terhadap Nilai Perusahaan (Y) dengan nilai 

thitung sebesar -10,637 > ttabel -2,01063 dan tingkat signifikan 0,000 < 0,05. Solvabilitas (X4) terhadap Nilai 

Perusahaan (Y) dengan nilai t hitung sebesar 3,042 > t tabel 2,01063 dan tingkat signifikan 0,004 < 0,05. variabel 

Struktur Modal (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y) dengan Profitabilitas (Z) sebagai variabel mediasi dengan 

nilai t hitung 2,049 > t tabel 2,0106, variabel Likuiditas (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y) dengan Profitabilitas 

(Z) sebagai variabel mediasi dengan nilai t hitung 1.240 < 2,010t tabel 2,0106, variabel Leverage (X3) terhadap 

Nilai Perusahaan (Y) dengan Profitabilitas (Z) sebagai variabel mediasi dengan nilai t hitung 1.240 < 2,0106 t 

tabel -2,0106, variabel Solvabilitas (X4) terhadap Nilai Perusahaan (Y) dengan Profitabilitas (Z) sebagai variabel 

mediasi dengan nilai t hitung sebesar -9,375 < t tabel -2,01063 dan tingkat signifikan 0,000 < 0,05. 

Kata kunci: Struktur Modal, Likuiditas, Leverage, Solvabilitas, Nilai Perusahaan, dan Profitabiltas 

 

 

Pendahuluan  

Tujuan perusahaan adalah memaksimumkan nilai saham perusahaannya, untuk 

mencapai itu manajer keuangan akan berhadapan dengan aliran kas (Sulistianingsih, 2024). 

Perusahaan go public yang menjadi tujuan utamanya adalah mensejahterakan pemegang 
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saham dengan memaksimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan sangatlah penting 

dikarenakan nilai perusahaan yang tinggi akan diikut oleh tingginya kemakmuran pemegang 

saham. Semakin baik nilai perusahaan, investor akan memandang perusahaan mempunyai 

reputasi baik karena nilai perusahaan yang tinggi menggambarkan kinerja perusahaan yang 

baik dan dapat menggambarkan prospek kekayaan perusahaan di masa depan (Wahyudi , 

2016). 

 

 

Rata-rata Nilai Profitabilitas Sub Sektor Batu Bara pada Sektor 

Pertambangan Periode 2020-2022 (Semester) 

No 
Nama Sub 

Sektor 

Rata-rata Nilai Profitabilitas 
Keterangan 

Tahun Semester 

 

 

1 

 

 

Batu Bara 

2020 
1 9,55%  

 

Fluktuasi 

2 10,91% 

2021 
1 4,71% 

2 20,71% 

2022 
1 4,17% 

2 41,21% 

 

 

2 

 

Logam 

dan 

Mineral 

Lainnya 

2020 
1 6,24%  

 

Menurun 

2 6,15% 

2021 
1 4,78% 

2 3,65% 

2022 
1 1,41% 

2 1,02% 

 

 

3 

 

Tanah dan 

Batu 

Galian 

2020 
1 7,14%  

 

Menurun 

2 6,25% 

2021 
1 1,47% 

2 (16,22%) 

2022 
1 (17,22%) 

2 (17,75%) 

Sumber : Laporan Keuangan Sektor Pertambangan yang terdaftar di Bursa 

 

 

 

 

Berdasarkan tabel 3 dapat diketahui bahwa pada tahun 2020 semester I dan II sektor 

batu bara mengalami peningkatan pada pertumbuhan profitabilitas sebesar 1,36%, pada 

sektor logam dan mineral mengalami penurunan 0,09%, dan pada sektor tanah dan batu galian 

mengalami penurunan 0,89%. Selanjutnya pada tahun 2021 pada semester I dan II sektor 

batu bara mengalami kenaikan 16%,sektor logam & mineral 1,13%, dan sektor tanah & 

galian mengalami penurunan - 16,75%. Pada tahun 2022 yaitu pada semester I dan II terjadi 
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peningkatan 37,04% disektor batu bara, sector logam & mineral mengalami penurunan 0,395, 

sector tanah & galian mengalami penurunan -0,53% pada profitabilitas 

Dengan demikian, sub sektor batu bara digunakan sebagai subjek yang menjadi fokus 

pada penelitian ini. Karena, sub sektor batu bara mengalami fluktuasi pada nilai profitabilitas 

setiap semesternya. Sedangkan dua sub sektor lainnya pada sektor pertambangan yaitu logam 

dan mineral serta tanah dan batu galian mengalami penurunan pada nilai profitabilitas setiap 

semesternya. 

Nilai perusahaan merupakan gambaran dari kesejahteraan pemilik dan pemegang 

sahamnya. Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin sejahtera pula pemiliknya. Untuk itu, 

nilai perusahaaan dimata investor dan kreditur sangat penting untuk diketahui. Nilai 

perusahaan akan memberikan sinyal positif dimata investor untuk menanamkan modal pada 

sebuah perusahaan, sedangkan bagi pihak kreditur nilai perusahaan mencerminkan 

kemampuan perusahaan untuk membayar utangnya sehingga pihak kreditur tidak merasa 

khawatir dalam memberikan pinjaman kepada perusahaan tersebut. 

Profitabilitas yang diperoleh sebuah perusahaan akan mempengaruhi besarnya jumlah 

dividen yang akan dibayarkan kepada para pemegang saham. Jika perusahaan memperoleh 

laba dalam jumlah besar, maka kemampuan untuk membayar dividen semakin besar. 

Sehingga, besarnya jumlah dividen dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Sudana, I Made 

(2015) profitabilitas merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan laba dengan menggunakan sumber-sumber yang dimiliki perusahaan, seperti 

aset, modal atau penjualan perusahaan. 

Struktur modal adalah suatu proporsi pendanaan dengan hutang (debt fiancing) 

perusahaan, yaitu rasio laverage (pengungkit) perusahaan. Dengan demikian, hutang yaitu 

suatu unsur dari struktur modal perusahaan. Struktur modal dapat menjadi kunci perbaikan 

kinerja atau bahkan dapat menambah produktivitas perusahaan (Supandi and Goenawan, 

2023). 

Likuiditas adalah kemampuan perusahaan dalam melunasi hutang jangka pendeknya. 

Dimensi konsep likuiditas mencakup current ratio, quick ratio, cash ratio, dan net working 

capital total assets ratio (Munawir, 2010). Konsep likuiditas tersebut mencerminkan ukuran 

kinerja manajemen yang mampu mengelola modal kerja yang didanai dari utang lancar dan 

saldo kas perusahaan. Nilai likuiditas yang tinggi mencerminkan kemampuan perusahaan 

yang tinggi untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Perusahaan yang memiliki nilai 

likuiditas yang baik akan dianggap memiliki kinerja yang baik oleh investor. Sumber dana 

yang dipinjam (pinjaman) akan mempengaruhi tingkat leverage perseroan, karena leverage 
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merupakan ukuran tingkat hutang perseroan. Leverage juga bisa menjadi salah satu alat 

yang paling banyak digunakan perseroan guna menghimpun dana guna meningkatkan 

keuntungan (Singapurwoko, 2011). Rasio leverage atau rasio utang adalah ukuran utang 

dan digunakan guna mengukur sejauh mana aset perseroan dibiayai oleh utang. atau berapa 

banyak utang. Perseroan mempengaruhi manajemen aset. Caranya adalah dengan 

membandingkan total hutang dengan total aset. 

Rasio solvabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana 

aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. Artinya seberapa besar beban utang yang 

ditanggung perusahaan dibandingkan dengan aktivanya. Dalam praktiknya, apabila 

perusahaan memiliki rasio perusahaan solvabilitas yang tinggi, maka akan berdampak 

timbulnya risiko kerugian yang lebih besar, tetapi juga ada kesempatan mendapat laba yang 

besar (Kasmir, 2018). 

Agency Theory  

Teori agensi (agency theory) dipopulerkan pertama kali oleh (Jensen and Meckling, 

1976) menyatakan bahwa adanya pemisahan antara struktur kepemilikan dan pengelolaan 

perusahaan mengarah pada biaya keagenan dikarenakan adanya asimetri informasi 

diantara hubungan kedua pihak (Sawitri, 2016). (Jensen and Meckling, 1976) 

mendefinisikan teori keagenan sebagai aturan kontrak hubungan yang dapat dimiliki oleh 

satu maupun lebih prinsipal terhadap aturan pihak lainnnya dengan agen untuk melakukan 

berbagai hal dalam perusahaan atas nama pihak prinsipal. Teori agensi menyatakan bahwa 

jika keduapihak mementingkan kepentingannya masing-masing, maka kepentingan atau 

konflik keagenan antara kedua pihak bisa saja terjadi (Jensen and Meckling, 1976). Untuk 

mengatasi konflik keagenan, manajemen dapat memberikan informasi perusahaan yang 

lebih luas setiap tahunnya. 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah sebuah kondisi di mana suatu perusahaan akan mendapat 

kepercayaan masyarakat dengan kegiatan operasional sejak perusahaan tersebut berdiri 

(Gunardi , 2022). 

Profitabilitas 

Profitabilitas adalah Menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba 

melalui semua kemampuan dan sumber daya yang ada seperti kegiatan penjualan, kas, 

modal, jumlah karyawan, jumlah cabang perusahaan, dan lain sebagainya (Sufyan Syafri 

Harahap, 2009). 
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Struktur Modal 

Struktur modal merupakan imbangan antara modal asing atau utang dengan modal 

sendiri (Sutrisno, 2012). 

Likuiditas 

Likuiditas adalah kemampuan suatu perusahaan memenuhi kewajiban- kewajiban 

keuangannya dalam jangka pendek atau yang harus segera dibayar (Nasution, 2010). 

Leverage 

Leverage atau leverage ratio merupakan rasio yang digunakan dalam mengukur 

sejauh mana aktifitas perusahaan dibiayai dengan utang (Kasmir, 2014). 

Solvabilitas 

Rasio solvabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban 

jangka panjangnya atau kewajiban-kewajibannya apabila perusahaan dilikuidasi 

(Harahap, 2018). Berdasarkan landasan teori yang telah dijelaskan, berikut ini 

pengembangan hipotesis dan gambar model penelitian : 

Sumber pendanaan yang baik dan tepat yaitu ketika struktur modal yang 

didapatnya mencapai titik optimal, titik optimal inilah suatu perusahaan harus 

memaksimalkan modal sendiri yang dimilikinya, dan kewajiban utangnya terpenuhi secara 

seimbang. 

H1 : Struktur Modal berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Meskipun Likuiditas sering dianggap penting dalam menjaga kelangsungan 

operasional perusahaan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pengaruh likuiditas terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan tidak signifikan. Hal ini dapat disebabkan 

oleh karakteristik industri pertambangan yang padat modal dan sangat dipengaruhi oleh 

faktor eksternal seperti fluktuasi harga komoditas, regulasi, dan kondisi pasar global, 

sehingga likuiditas tidak secara langsung berdampak pada persepsi nilai perusahaan di pasar. 

H2 : Likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Leverage menunjukkan sejauh mana perusahaan menggunakan utang dalam struktur 

modalnya untuk membiayai aktivitas operasional maupun investasinya. Dalam industri 

pertambangan, leverage cenderung tinggi karena sifat bisnisnya yang padat modal dan 

membutuhkan investasi besar dalam jangka panjang, seperti pembelian alat berat, kegiatan 

eksplorasi, serta pengembangan tambang. 

H3 : Leverage berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 
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Struktur pendanaan yang terlalu bergantung pada utang dapat menurunkan nilai 

perusahaan karena meningkatnya risiko keuangan. Namun, dalam batas optimal, penggunaan 

utang dapat mendorong pertumbuhan perusahaan melalui efek leverage. Oleh karena itu, 

perusahaan tambang perlu menjaga tingkat solvabilitas yang sehat dengan memperhatikan 

profitabilitas dan efisiensi operasional untuk menjaga nilai perusahaan tetap tinggi. 

H4 : Solvabilitas berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.  

Profitabilitas yang kuat menjadi sinyal positif bagi investor dan meningkatkan nilai 

perusahaan di pasar. Sebaliknya, struktur modal yang terlalu agresif (terlalu banyak utang) 

dapat menurunkan profitabilitas karena beban bunga yang tinggi, sehingga berdampak negatif 

terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu, dalam konteks perusahaan pertambangan, 

pengelolaan struktur modal yang bijaksana dan berbasis efisiensi operasional sangat penting 

untuk mempertahankan profitabilitas dan meningkatkan nilai perusahaan dalam jangka 

panjang. 

H5 : Struktur Modal berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan melalui 

Profitabilitas sebagai variabel mediasi. 

Variabel Likuiditas memiliki peran penting dalam kinerja keuangan perusahaan 

pertambangan. Perusahaan di sektor ini menghadapi tantangan seperti kebutuhan modal yang 

besar, ketergantungan pada harga komoditas global, serta siklus produksi yang panjang. Oleh 

karena itu, likuiditas yang terjaga memungkinkan perusahaan untuk membiayai kegiatan 

eksplorasi, produksi, dan pengembangan tanpa harus bergantung secara berlebihan pada 

pembiayaan eksternal. 

H6 : Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas 

sebagai variabel mediasi. 

Leverage dapat meningkatkan potensi keuntungan melalui efek pengungkit, pada 

praktiknya utang yang berlebihan justru meningkatkan beban bunga dan risiko keuangan, 

terutama dalam industri yang fluktuatif seperti pertambangan. Hal ini menunjukkan bahwa 

leverage tidak hanya memberikan beban keuangan, tetapi juga dapat mengganggu 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, yang menjadi indikator utama dari nilai 

perusahaan dimata investor dan pasar modal. 

H7 : Likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan melalui 

Profitabilitas sebagai variabel mediasi. 



 
e-ISSN: XXXX-XXX; p-ISSN: XXXX-XXX, Hal 01-28 

 

Tingkat solvabilitas yang tinggi tidak selalu menjadi indikator positif bagi 

peningkatan nilai perusahaan. Pengelolaan struktur permodalan yang hati- hati dan tidak 

terlalu bergantung pada utang menjadi penting untuk menjaga profitabilitas dan nilai 

perusahaan dalam jangka panjang. 

H8 : Solvabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan melalui 

Profitabilitas sebagai variabel mediasi. 

Semakin tinggi profitabilitas perusahaan, semakin besar pula kemungkinan 

meningkatnya nilai perusahaan, karena investor cenderung menilai perusahaan profitable 

sebagai lebih stabil, efisien, dan menjanjikan untuk investasi jangka panjang. Oleh karena itu, 

industri pertambangan sangat dipengaruhi oleh siklus harga komoditas global. Meski 

demikian, perusahaan tambang yang tetap menunjukkan profitabilitas positif saat harga 

komoditas turun akan dinilai sangat baik oleh pasar, dan akan lebih dihargai dalam valuasi 

pasar modal. 

H9 : Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

 

Gambar 1. Model Penelitian 

 

Materi dan Metode 

Populasi peneliti ini di Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2019-2023 

sebanyak 50 perusahaan. Penelitian ini mengunakan metode Purposive sampling dengan rincian 

sebagai berikut : 
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Tabel 2.Jumlah Sampel 

Kriteria 
Keterangan 

Total 
Ya Tidak 

Perusahaan sektor pertambangan yang 

terdaftar di BEI selama periode 2019- 

2023 

 

49 

 

- 

 

49 

perusahaan yang laporan keuangannya 

terbit selama periode 2019-2023 

- 7  

42 

Perusahaan yang mendapatkan laba 

selama periode 2019-2023 
10 - 10 

Periode Penelitian 5 tahun 

Jumlah Sampel (10 x 5 tahun) 50 

 

 

 

Hasil dan Pembahasan 

Uji Normalitas 

Gambar 3. Grafik Normal Probability Plot (Persamaan 1) 

Sumber : Data sekunder yang diolah,2025. 

Berdasarkan grafik normal persamaan 1 dapat dilihat bahwa titik-titik distribusi 

mengikuti garis diagonal dan tidak jauh menghindari garis diagonal sehingga menunjukan 

bahwa data terdistribusi secara normal. 
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Tabel 9. Hasil analisis Uji Normalitas (Persamaan 1). 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 
Unstandardized Residual 

N 
 

50 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

 Std. Deviation .41804071 

Most Extreme 

Differences 

Absolute .084 

Positive .084 

 Negative -.067 

Test Statistic  .084 

Asymp. Sig. (2-tailed)  .200c,d 

 

Uji normalitas menggunakan uji Kolmogorof-Smirnov dapat dikatakan normal jika nilai 

siginifikansi yang dihasilkan adalah > 0.05 . Dapat dilihat dalam tabel 6 bahwa nilai signifikan 

yang didapat adalah sebesar 0,200 yang mengartikan bahwa secara statistik data terdistribusi 

secara normal dan dapat diterima. 

Gambar 4. Grafik Normal (Persamaan 2) 

 

Berdasarkan grafik normal persamaan 2 dapat dilihat bahwa titik-titik distribusi 

mengikuti garis diagonal dan tidak menghindari garis diagonal sehingga menunjukan bahwa 

data terdistribusi secara normal. 
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Tabel 10. Hasil analisis Uji Normalitas (Persamaan 2). 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardize

d Residual 

N 
 

50 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

 Std. Deviation .88034738 

Most Extreme 

Differences 

Absolute .100 

 Positive .100 

 Negative -.073 

Test Statistic  .100 

Asymp. Sig. (2-tailed)  .200c,d 

Uji normalitas menggunakan uji Kolmogorof-Smirnov dapat dikatakan normal jika nilai 

siginifikansi yang dihasilkan adalah diatas 0,05 ( > 0.05 ). Dapat dilihat dalam tabel 10 bahwa 

nilai signifikan yang didapat adalah sebesar 0,200 yang mengartikan bahwa secara statistik data 

terdistribusi secara normal dan dapat diterima. 

Uji Multikoliniearitas 

 

Tabel 11.Hasil Uji Multikolinearitas (Persamaan 1) 

 

Coefficientsa 

 

 

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficients 

 

 

 

t 

 

 

 

Sig. 

 

 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

(Constant) 3.587 .636 
 

5.642 .000 
  

Struktur Modal .088 .082 .140 1.075 .288 .857 1.166 

Likuiditas -.568 .313 -.312 -1.816 .076 .496 2.015 

Leverage .295 .432 .122 .684 .498 .461 2.170 

Solvabilitas 1.408 .757 .272 1.861 .069 .686 1.457 

a. Dependent Variable: Profitabilitas 

Dapat diketahui tabel 11 diatas menunjukkan bahwa nilai VIF (Variance Inflation 

Factor) adalah < 10. Dengan nilai VIF dari variabel Struktur Modal (X1), Likuiditas (X2), 
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Leverage (X3) dan Solvabilitas (X4) kurang dari 10 dan nilai tolerance dari Struktur Modal 

(X1), Likuiditas (X2), Leverage (X3) dan Solvabilitas (X4) yaitu > 0,10 atau < 10. Jadi 

berdasarkan nilai VIF (Variance Inflation Factor) dan Tolerance dapat disimpulkan bahwa 

model regresi persamaan 1 tidak mengandung multikolinearitas, sehingga pengujian 

selanjutnya dapat dilanjutkan karena telah memenuhi syarat pengujian asumsi klasik yaitu tidak 

terjadi multikolinearitas. 

Tabel 12.Hasil Uji Multikolinearitas (Persamaan 2) 

Coefficientsa 

 

 

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

 

t 

 

 

 

Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -1.151 .445 
 

-2.589 .013 
  

 Struktur Modal .030 .044 .091 17.148 .000 .836 1.196 

 Likuiditas -.227 .174 -.239 -627 .534 .462 2.163 

 Leverage .119 .232 .095 -10.637 .000 .456 2.193 

 Solvabilitas 1.083 .420 .402 3.042 .004 .637 1.569 

 Profitabilitas -.050 .080 -.096 -9.375 .000 .658 1.519 

a. Dependent Variable: NilaiPerusahaan 

Sumber : Data Sekunder yang diolah,2025 

Dapat diketahui tabel 12 diatas menunjukkan bahwa nilai VIF (Variance Inflation 

Factor) adalah < 10. Dengan nilai VIF dari variabel Struktur Modal (X1), Likuiditas (X2), 

Leverage (X3) ,Solvabilitas (X4) dan Profitabilitas (Z) kurang dari 10 dan nilai tolerance dari 

Struktur Modal (X1), Likuiditas (X2), Leverage (X3) dan Solvabilitas (X4) yaitu < 10. Jadi 

berdasarkan nilai VIF (Variance Inflation Factor) dan Tolerance dapat disimpulkan bahwa 

model regresi persamaan 1 tidak mengandung multikolinearitas, sehingga pengujian 

selanjutnya dapat dilanjutkan karena telah memenuhi syarat pengujian asumsi klasik yaitu tidak 

terjadi multikolinearitas. 
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Uji Heterokedastisitas 

 

Gambar 5.Hasil Uji Heteroskedastisitas  

(Persamaan 1) 

 

Hasil uji heteroskedastisitas dapat diketahui bahwa tidak ada pola yang jelas 

(bergelombang, melebar kemudian menyempit) pada gambar Scatterplot, secara titik – titik 

menyebar diatas dan dibawah 0 pada sumbu Y. Sehingga dapat disimpulkan tidak ada masalah 

heteroskedastisitas pada model regresi persamaan. Hal ini didukung dengan adanya hasil dari 

Uji Glejser sebagai berikut : 

 

Tabel 13.Hasil Uji Glejser (Persamaan 1) 

 

Coefficientsa 

 

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

t 

 

 

Sig. 

 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) .928 .390  2.378 .022   

 Struktur 

Modal 
-.043 .050 -.133 -.865 .392 .857 1.166 

 Likuiditas -.218 .192 -.229 -1.137 .261 .496 2.015 

 Leverage -.473 .265 -.373 -1.785 .081 .461 2.170 

 Solvabilitas .558 .464 .206 1.202 .236 .686 1.457 

a. Dependent Variable: ABS 

Pengujian dengan uji glejser menyatakan bahwa jika nilai signifikansi berada diatas 

0,05 maka tidak terjadi heteroskedastisitas. Pada tabel 13 dapat dilihat bahwa nilai signifikansi 

pada variabel independen berada diatas 0,05. Variabel Struktur Modal (X1) memilki nilai 
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signifikansi sebesar 0,392 > 0,05, variabel Likuiditas (X2) memiliki nilai signifikansi sebesar 

0,261 > 0,05, variabel Leverage (X3) dengan nilai signifikansi sebesar 0,081 > 0,05, variabel 

Solvabilitas (X4) dengan nilai signifikansi sebesar 0,236 > 0,05. Keempat variabel tersebut 

memilki nilai signifikansi diatas 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi 

Persamaan 1 tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. 

Gambar 6.Hasil Uji Heteroskedastisitas (Persamaan 2) 

 

Hasil uji heteroskedastisitas dapat diketahui bahwa tidak ada pola yang jelas 

(bergelombang, melebar kemudian menyempit) pada gambar Scatterplot, secara titik – titik 

menyebar diatas dan dibawah 0 pada sumbu Y. Sehingga dapat disimpulkan tidak ada masalah 

heteroskedastisitas pada model regresi persamaan. Hal ini didukung dengan adanya hasil dari 

Uji Glejser sebagai berikut : 

Tabel 14.Hasil Uji Glejser (Persamaan 2) 

Coefficientsa 

 

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

t 

 

 

Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -.732 2.027  -.361 .726   

 X1.StrukturModal .272 .255 .432 1.065 .315 .400 2.497 

 X2.Likuiditas .074 .462 .079 .160 .876 .272 3.681 

 X3.Leverage .125 .206 .257 .606 .560 .365 2.737 

 X4.Solvabilitas .254 .813 .157 .313 .762 .262 3.821 

 Z..Profitabilitas 1.002 .831 .794 1.206 .259 .151 6.602 

a. Dependent Variable: ABS.2 
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Pengujian dengan uji glejser menyatakan bahwa jika nilai signifikansi berada di atas 

0,05 maka tidak terjadi heteroskedastisitas. Pada tabel 14 dapat dilihat bahwa nilai signifikansi 

pada variabel independen berada diatas 0,05. Variabel Variabel Struktur Modal (X1) memilki 

nilai signifikansi sebesar 0,315 > 0,05, variabel Likuiditas (X2) memiliki nilai signifikansi 

sebesar 0,876 > 0,05, variabel Leverage (X3) dengan nilai signifikansi sebesar 0,560 > 0,05, 

variabel Solvabilitas (X4) dengan nilai signifikansi sebesar 0,762 > 0,05 dan variabel 

Profitabilitas (Z) dengan nilai signifikansi sebesar 0,259 > 0,051. Kelima variabel tersebut yang 

memilki nilai signifikansi diatas 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi 

Persamaan 2 tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. 

Uji Autokorelasi 

Tabel 15.Hasil Uji Durbin Watson (Persamaan 1) 

Model Summaryb 
 

 

Model 

 

R 

 

R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

 

Durbin-Watson 

1 .907a .822 .785 .80003 2.128 

a. Predictors: (Constant), X4.1.Solvabilitas, X2.2.Likuiditas, X1.1.StrukturModal, 

X3.1.Leverage 

b. Dependent Variable: Z1.Profitabilitas 

 

Dapat diketahui dari tabel 15 bahwa nilai Durbin-Watson (DW) adalah 2.128 nilai 

ini dibandingkan dengan nilai tabel signifikasi 5%, jumlah sampel 50(n) dan jumlah variabel 

independen 4 (k=4), maka ditabel Durbin Watson didapat nilai du sebesar 1,7214 dan nilai dl 

sebesar 1,3779. Hasil 4–du diperoleh hasil 2,2786 dan 4–dl diperoleh hasil 2,6621. Dari hasil 

tersebut artinya dapat disimpulkan tidak terjadi autokorelasi positif atau negatif. 

 

Tabel 16.Hasil Uji Durbin Watson (Persamaan 2) 

Model Summaryb 

 

Model 

 

R 

 

R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

 

Durbin-Watson 

1 .560a .313 .680 .25645 2.266 

a. Predictors: (Constant), Z..Profitabilitas, X4.Solvabilitas, X3.2.Leverage, 

X1.StrukturModal, X2.Likuiditas 

b. Dependent Variable: Y1.NilaiPerusahaan 

Sumber : Data Sekunder yang diolah,2025 
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Dapat diketahui dari tabel 16 bahwa nilai Durbin-Watson (DW) adalah 2,266 nilai ini 

dibandingkan dengan nilai tabel signifikasi 5%, jumlah sampel 50(n) dan jumlah variabel 

independen 4 (k=4), maka ditabel Durbin Watson didapat nilai du sebesar 1,7214 dan nilai dl 

sebesar 1,3779. Hasil 4–du diperoleh hasil 2,2786 dan 4–dl diperoleh hasil 2,6221. Dari hasil 

tersebut artinya dapat disimpulkan tidak terjadi autokorelasi positif atau negatif. 

Uji Hipotesis 

Koefesien determinasi (R2) 

Tabel 17.Hasil Analisa Koefisien Determinasi (R²) 

(Persamaan 1) 

Model Summaryb 

 

Model 

 

R 

 

R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

 

Durbin-Watson 

1 .907a .822 .785 .80003 2.128 

a. Predictors: (Constant), X4.1.Solvabilitas, X2.2.Likuiditas, X1.1.StrukturModal, 

X3.1.Leverage 

b. Dependent Variable: Z1.Profitabilitas 

c.  

Dari hasil perhitungan diatas diperoleh hasil sebesar 0,785 atau 78,5% yang 

menunjukan nilai tersebut mendekati angka nol (0) dan dapat diketahui bahwa variabel 

Struktur Modal (X1), Likuiditas (X2), Leverage (X3), Solvabilitas (X4), dan Nilai Perusahaan 

(Y) secara bersama-sama memiliki pengaruh terhadap Profitabilitas (Z) yang berarti 

kemampuan variabel-variabel bebas dalam menjelaskan variasi variabel terikat sangat terbatas. 

Angka ini menunjukan bahwa Profitabilitas secara bersama-sama dipengaruhi oleh Struktur Modal 

(X1), Likuiditas (X2), Leverage (X3), dan Solvabilitas (X4), sebesar 78,5% sedangkan sisanya 21,6% 

dipengaruhi oleh faktor-faktor lain diluar model persamaan tersebut. Berdasarkan uji koefisien 

determinasi yang telah dilakukan diperoleh nilai eror persamaan 1 yaitu: 

e1 = √1 - R2 = √1 - 0,785 = √0,215 = 0,463 

Sehingga diperoleh persamaan regresi I yaitu sebagai berikut  

Z = a + 𝑏1𝑋1 +𝑏2𝑋2 + 𝑏3𝑋3 + 𝑏4𝑋4+𝑏5𝑋5+ 𝑒1 

Z= 0,928 + 0,043X1 +(- 0,218X2) + (-0,473X3) + 0,558X4+ 0,463 

Keterangan : 

X1 = Struktur Modal  

X2 = Likuiditas 

X3 = Leverage 
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X4 = Solvabilitas 

Tabel 18.Hasil Analisa Koefisien Determinasi (R²)  

(Persamaan 2) 

Model Summaryb 

 

Model 

 

R 

 

R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

 

Durbin-Watson 

1 .560a .313 .680 .25645 2.266 

a. Predictors: (Constant), Z..Profitabilitas, X4.Solvabilitas, X3.2.Leverage, 

X1.StrukturModal, X2.Likuiditas 

b. Dependent Variable: Y1.NilaiPerusahaan 

Dari hasil perhitungan diatas diperoleh hasil sebesar 0,680 atau 68% yang menunjukan 

nilai tersebut mendekati angka nol (0) dan dapat diketahui bahwa variabel Struktur Modal (X1), 

Likuiditas (X2), Leverage (X3), Solvabilitas (X4), dan Profitabilitas (Z) secara bersama-sama 

memiliki pengaruh terhadap Nilai Perusahaan (Y) yang berarti kemampuan variabel-variabel 

bebas dalam menjelaskan variasi-variabel terikat sangat terbatas. Angka ini menunjukan bahwa 

Profitabilitas secara bersama-sama dipengaruhi oleh Struktur Modal (X1), Likuiditas (X2), 

Leverage (X3), dan Solvabilitas (X4), sebesar 68% sedangkan sisanya 12% dipengaruhi oleh 

faktor-faktor lain diluar model persamaan tersebut. Berdasarkan uji koefisien determinasi yang 

telah dilakukan diperoleh nilai eror persamaan 2 yaitu: 

e2 = √1 - R2 = √1 - 0,680 = √0,320 = 0,565 

Sehingga diperoleh persamaan regresi I yaitu sebagai berikut  

Y = a + 𝑏1𝑋1 +𝑏2𝑋2 + 𝑏3𝑋3 + 𝑏4𝑋4+𝑏5𝑍+ 𝑒2 

Y = (-0,732) + 0,272X1 + 0,074X2 + 0,125X3 + 0,254X4+ 0,100Z + 0,565 

Keterangan : 

X1 = Struktur Modal  

X2 = Likuiditas 

X3 = Leverage 

X4 = Solvabilitas 

 

Uji Signifikan Parsial (Uji t) 
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Tabel 19.Tabel Hasil Uji t 

 

 

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

 

t 

 

 

 

Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -1.151 .445  -2.589 .013   

 Struktur 

Modal 

 

.030 

 

.044 

 

.091 

 

17.148 

 

.000 

 

.836 

 

1.196 

 Likuiditas -.227 .174 -.239 -627 .534 .462 2.163 

 Leverage .119 .232 .095 -10.637 .000 .456 2.193 

 Solvabilitas 1.083 .420 .402 3.042 .004 .637 1.569 

 Profitabilitas -.050 .080 -.096 -9.375 .000 .658 1.519 

a. Dependent Variable: NilaiPerusahaan 

Variabel Struktur Modal (X1) memiliki nilai t hitung sebesar 17,148 > t tabel 2,01063 dan 

tingkat signifikan 0,000 < 0,05, sehingga ada pengaruh yang signifikan secara parsial variabel 

Struktur Modal (X1) terhadap Nilai Perusahaan 

(Y). Dengan demikian hipotesis 1 yang menyatakan ada pengaruh yang signifikan variabel 

Struktur Modal (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y) pada perusahaan pertambangan Diterima. 

Variabel Likuiditas memiliki nilai thitung sebesar -627 < ttabel -2,01063 dan tingkat 

signifikan 0,534 > 0,05, sehingga tidak terdapat pengaruh yang signifikan secara parsial 

variabel Likuiditas (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y). Dengan demikian hipotesis 2 yang 

menyatakan ada pengaruh yang signifikan variabel Likuiditas (X2) terhadap Nilai Perusahaan 

(Y) pada perusahaan pertambangan Ditolak. 

Variabel Leverage memiliki nilai thitung sebesar -10,637 > ttabel -2,01063 dan tingkat 

signifikan 0,000 < 0,05, sehingga terdapat pengaruh yang signifikan secara parsial variabel 

Leverage (X3) terhadap Nilai Perusahaan (Y). Dengan demikian hipotesis 3 yang menyatakan 

ada pengaruh yang signifikan variabel Leverage (X3) terhadap Nilai Perusahaan (Y) pada 

perusahaan pertambangan diterima. 

Variabel Solvabilitas memiliki nilai t hitung sebesar 3,042 > t tabel 2,01063 dan tingkat 

signifikan 0,004 < 0,05, sehingga terdapat pengaruh yang signifikan secara parsial variabel 

Solvabilitas (X4) terhadap Nilai Perusahaan (Y). Dengan demikian hipotesis 3 yang 

menyatakan ada pengaruh yang signifikan variabel Solvabilitas (X4) terhadap Nilai Perusahaan 

(Y) pada perusahaan pertambangan diterima. 
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Variabel Profitabilitas memiliki nilai t hitung sebesar -9,375 < t tabel --2,01063 dan tingkat 

signifikan 0,000 < 0,05, sehingga tidak terdapat pengaruh yang signifikan secara parsial 

variabel Profitabilitas (Z) terhadap Nilai Perusahaan (Y). Dengan demikian hipotesis 3 yang 

menyatakan ada pengaruh yang signifikan variabel Profitabilitas (Z) terhadap Nilai Perusahaan 

(Y) pada perusahaan pertambangan ditolak. 

Analisis Jalur (Path Analysis)  

Regresi Linear Berganda 

 Tabel 20.Tabel Hasil Uji Regresi Linear Berganda  

(Persamaan 1) 

Coefficientsa 

 

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

t 

 

 

Sig. 

 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

(Constant) 3.587 .636  5.642 .000   

Struktur Modal .088 .082 .140 1.075 .288 .857 1.166 

Likuiditas -.568 .313 -.312 -1.816 .076 .496 2.015 

Leverage .295 .432 .122 .684 .498 .461 2.170 

Solvabilitas 1.408 .757 .272 1.861 .069 .686 1.457 

         a. Dependent Variable: Profitabilitas 

 

a  = 3.587 adalah nilai konstanta dari persamaan regresi. 

b1 = 0,088 menunjukan pengaruh positif antara Struktur Modal terhadap 

Profitabilitas yang berarti jika Struktur Modal ditingkatkan dapat 

mengakibatkan penurunan Profitabilitas. 

b2 = -0,568 menunjukan pengaruh negatif antara Likuiditas terhadap Profitabilitas 

yang berarti jika Likuiditas ditingkatkan dapat mengakibatkan peningkatan 

pada Profitabilitas. 

b3= 0,295 menunjukan pengaruh positif antara Leverage terhadap Profitabilitas 

yang berarti jika Leverage ditingkatkan dapat mengakibatkan peningkatan 

pada Profitabilitas. 

b4= 1,408 menunjukan pengaruh positif antara Solvabilitas terhadap Profitabilitas 

yang berarti jika Solvabilitas ditingkatkan dapat mengakibatkan penurunan 

Profitabilitas. 
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Tabel 21.Tabel Hasil Uji Regresi Linear Berganda 

(Persamaan 2) 

Coefficientsa 
 

 

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

t 

 

 

Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -1.151 .445  -2.589 .013   

 Struktur 

Modal 
.030 .044 .091 17.148 .000 .836 1.196 

 Likuiditas -.227 .174 -.239 -627 .534 .462 2.163 

 Leverage .119 .232 .095 -10.637 .000 .456 2.193 

 Solvabilitas 1.083 .420 .402 3.042 .004 .637 1.569 

 Profitabilitas -.050 .080 -.096 -9.375 .000 .658 1.519 

a. Dependent Variable: NilaiPerusahaan 

 

a  = -1.151 adalah nilai konstanta dari persamaan regresi. 

b1 = 0,030 menunjukan pengaruh positif antara Struktur Modal terhadap Nilai 

Perusahaan yang berarti jika Struktur Modal ditingkatkan dapat 

mengakibatkan peningkatan Profitabilitas. 

b2 = -0,227 menunjukan pengaruh negatif antara Likuiditas terhadap Nilai 

Perusahaan yang berarti jika Likuiditas ditingkatkan dapat mengakibatkan 

peningkatan pada Nilai Perusahaan. 

b3= 0,119 menunjukan pengaruh positif antara Leverage terhadap Nilai 

Perusahaan yang berarti jika Leverage ditingkatkan dapat mengakibatkan 

peningkatan pada Nilai Perusahaan. 

b4= 1,083 menunjukan pengaruh positif antara Solvabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan yang berarti jika Solvabilitas ditingkatkan dapat mengakibatkan 

penurunan Nilai Perusahaan. 

b5= -0,050 menunjukan pengaruh negatif antara Solvabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan yang berarti jika Solvabilitas ditingkatkan dapat mengakibatkan 

penurunan Nilai Perusahaan. 

 

 

Uji Sobel 
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Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas sebagai 

variabel mediasi. 

Dari perhitungan di atas diketahui bahwa nilai t hitung 2,049 lebih besar dari nilai t 

tabel = 2,0106 (2,049 > 2,0106) sehingga Ho ditolak, yang berarti ada pengaruh yang signifikan 

dari Profitabilitas (Z) dalam memediasi variabel Struktur Modal (X1) terhadap Nilai 

Perusahaan (Y) karena t hitung > t tabel (2,049 > 2,0106). 

Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas sebagai variabel 

mediasi. 

Dari perhitungan di atas diketahui bahwa nilai t hitung -4.371 lebih besar dari nilai t 

tabel = -2,0106 (-4.371 > -2,0106) sehingga Ho ditolak, yang berarti ada pengaruh yang 

signifikan dari Profitabilitas (Z) dalam memediasi variabel Likuiditas (X2) terhadap Nilai 

Perusahaan (Y) karena t hitung > t tabel (-4.371 > - 2,0106). 

Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas sebagai variabel 

mediasi. 

Dari perhitungan diatas diketahui bahwa nilai t hitung 1,240 lebih kecil dari nilai t tabel 

= 2,0106 (1,240 < -2,0106) sehingga hal ini menunjukkan bahwa terdapat pengaruh yang tidak 

signifikan dari dari Profitabilitas (Z) dalam memediasi variabel Leverage (X3) terhadap Nilai 

Perusahaan (Y) dengan nilai t hitung < t tabel (1.240 < 2,0106). 

Pengaruh Solvabilitas terhadap Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas sebagai variabel 

mediasi. 

Dari perhitungan di atas diketahui bahwa nilai t hitung 1,766 lebih kecil dari nilai t 

tabel = 2,0106 (1,766 < 2,0106) sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat indikasi oleh 

variabel Profitabilitas (Z) tidak cukup kuat dalam memediasi variabel Solvabilitas (X4) 

terhadap Nilai Perusahaan (Y) untuk dikatakan signifikan secara penuh. 

 

Simpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan atas analisis serta uji hipotesis yang 

dilakukan, maka penelitian ini dapat disimpulkan bahwa dari ketiga variabel Struktur Modal, 

Leverage, dan Solvabilitas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Nilai Perusahaan, 

tetapi tidak berpengaruh terhadap variabel Likuiditas. Kemudian Profitabilitas terbukti mampu 

memediasi Nilai Perusahaan dihadapkan dengan Struktur Modal, Likuiditas. Namun tidak 

memediasi variabel Leverage, dan Solvabilitas. 
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Penelitian ini masih mempunyai keterbatasan, saran untuk peneliti selanjutnya untuk 

memasukkan perusahaan dari sektor lain diluar pertambangan, seperti manufaktur atau sektor 

energi. Dan juga dapat mempertimbangkan variabel tambahan seperti ukuran perusahaan, 

umur perusahaan, pertumbuhan pendapatan, atau tata kelola perusahaan (GCG) sebagai 

variabel kontrol atau tambahan, dan bisa menggunakan lebih dari satu variabel mediasi seperti 

efisiensi operasional atau variabel inovasi teknologi yang juga dapat berperan sebagai 

mediator. 
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