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Abstract 

 
General Background Profitability is a central indicator of corporate financial performance, while 

liquidity, capital structure, and firm size represent key internal financial characteristics.Specific 

Background Indonesian Food and Beverage companies experienced a decline in average Return on 

Assets from 5.28% in 2022 to 2.39% in 2025, increasing the relevance of examining internal financial 

determinants. Knowledge Gap Prior studies report inconsistent findings regarding liquidity and 

capital structure, suggesting that contextual factors, including firm size, require further examination. 

Aims This study examines liquidity and capital structure in relation to profitability, with firm size as a 

moderating variable, among Food and Beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange 

during 2022–2025. Using secondaryfinancial-statementdata, 252 observations wereinitially selected 

through purposive sampling, with 223 retained after outlier elimination and analyzed using 

Moderated Regression Analysis. Results Liquidity was not significant (β = 1.631; p = 0.076), whereas 

capital structure showed a negative significant coefficient (β = −2.304; p = 0.001). Firm size 

weakened the liquidity–profitability relationship (β = −1.929; p = 0.004) but did not moderate the 

capital structure–profitability relationship (β = −0.775; p = 0.084). The model explained 26.7% of 

profitability variation. Novelty The study tests firm size as a contextual moderator of two financial 

determinants within the 2022–2025 Indonesian Food and Beverage subsector. Implications The 

findings support careful debt management and indicate that asset scale does not remove the 

profitability consequences associated with capital structure. 

 
Highlights: 

 
Current ratio was statistically nonsignificant at β = 1.631 and p = 0.076. 

Debt-to-equity ratio recorded a negative significant coefficient of −2.304 at p = 0.001. 

Firm size weakened the current-ratio–ROA linkage but did not moderate the debt-to-

equity–ROA linkage. 

 
Keywords: Liquidity, Capital Structure, Firm Size, Profitability, Moderated Regression Analysis 
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Pendahuluan 

Profitabilitas merupakan salah satu indikator utama dalam menilai kinerja perusahaan karena mencerminkan kemampuan 

perusahaan menghasilkan laba dari sumber daya yang dimiliki. Tingkat profitabilitas yang baik menunjukkan efektivitas 

perusahaan dalam mengelola aset, mengendalikan biaya operasional, serta menciptakan nilai tambah bagi pemegang 

saham. Oleh karena itu, profitabilitas menjadi dasar penting bagi investor, kreditur, maupun manajemen dalam 

mengevaluasi kondisi keuangan dan prospek perusahaan di masa mendatang [1]. Kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dipengaruhi oleh berbagai faktor internal, seperti likuiditas, struktur modal, ukuran perusahaan, dan 

efisiensi operasional, maupun faktor eksternal seperti kondisi ekonomi dan persaingan industry [2], [3] . 

 
Salah satu sektor yang memiliki kontribusi penting terhadap perekonomian Indonesia adalah subsektor Food and Beverage 

karena berperan dalam memenuhi kebutuhan konsumsi masyarakat serta menunjukkan permintaan yang relatif stabil. 

Industri food and beverage (F&B) merupakan salah satu sektor strategis dalam perekonomian Indonesia karena perannya 

dalam memenuhi kebutuhan konsumsi masyarakat, didukung oleh pertumbuhan penduduk dan pergeseran pola konsumsi ke 

arah produk yang lebih praktis [4]. Meskipun permintaan relatif stabil, sektor ini menghadapi tekanan biaya produksi dan 

persaingan yang ketat, sehingga profitabilitasnya tidak selalu menunjukkan tren yang stabil dan berpotensi memengaruhi 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba [5]. Adapun data Return on assets (ROA) pada perusahaan Food and 

Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang ditunjukkan dalam tabel 1 dibawah ini : 

 
Tabel 1. Pergerakan Return On Assets Perusahaan Sub Sektor Food & Beverage yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2022 – 2025 

Tahun 2022 2023 2024 2025 

Total  
Rata - Rata (%) 
Pertumbuhan (%) 

464.04 
5.28 441.99 

4.65 
-0.62 

293.49 
2.99 
-1.66 

244.29 
2.39 

-0.60 
 

Data Bursa Efek Indonesia periode 2022–2025 menunjukkan rata-rata Return on Assets (ROA) perusahaan sub sektor F&B 

terus menurun selama periode 2022–2025, dari 5,28% (2022) menjadi 4,65% (2023), 2,99% (2024), dan 2,39% (2025), 

dengan pertumbuhan yang konsisten negatif. Penurunan tersebut menunjukkan adanya pelemahan kemampuan perusahaan 

dalam memanfaatkan aset untuk menghasilkan laba sehingga diperlukan kajian mengenai faktor-faktor yang memengaruhi 

profitabilitas perusahaan. 

 
Likuiditas, yang diproksikan dengan Current Ratio, menjadi salah satu determinan yang diduga memengaruhi profitabilitas. 

Likuiditas mencerminkan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek melalui aset lancar yang dimiliki, 

sedangkan struktur modal berkaitan dengan keputusan perusahaan dalam menentukan komposisi pendanaan yang berasal 

dari utang dan modal sendiri. Pengelolaan likuiditas yang efektif dapat mendukung kelancaran operasional perusahaan. 

Rata-rata Current Ratio perusahaan F&B berfluktuasi dari 2,38 (2022), 2,59 (2023), 2,45 (2024), hingga 2,69 (2025), 

mengindikasikan pengelolaan aset lancar dan kewajiban jangka pendek yang belum sepenuhnya stabil. Likuiditas yang 

memadai mendukung kelangsungan operasional dan menghindari risiko gagal bayar, namun likuiditas yang terlalu tinggi 

dapat mencerminkan aset menganggur yang menurunkan profitabilitas [6]. 

 
Selain likuiditas, determinan lain yang tidak kalah relevan adalah struktur modal, karena berkaitan dengan keputusan 

perusahaan dalam menentukan komposisi pendanaan yang berasal dari utang maupun modal sendiri. Struktur modal yang 

diproksikan melalui Debt to Equity Ratio (DER) mencerminkan tingkat ketergantungan perusahaan terhadap pendanaan 

eksternal, di mana peningkatan penggunaan utang dapat meningkatkan risiko keuangan sekaligus menurunkan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba [7]. Di satu sisi, keputusan penggunaan utang dapat memberikan manfaat berupa 

tambahan sumber pendanaan untuk mendukung ekspansi usaha dan peningkatan kapasitas produksi [8], namun di sisi lain, 

penggunaan utang dalam jumlah besar meningkatkan beban bunga yang harus ditanggung perusahaan sehingga berpotensi 

mengurangi laba yang dihasilkan [9]. Pada perusahaan sub sektor food and beverage, keputusan struktur modal menjadi 

semakin penting karena kebutuhan investasi yang besar pada fasilitas produksi, teknologi pengolahan, serta jaringan 

distribusi produk [10], sehingga pengelolaan struktur modal yang tepat diperlukan untuk menjaga keseimbangan antara 

risiko keuangan dan kemampuan menghasilkan laba. 

 
Penelitian ini didasarkan pada Signaling Theory dan Trade-Off Theory sebagai landasan teoritis dalam menjelaskan 

hubungan antarvariabel. Signaling Theory menjelaskan bahwa informasi keuangan yang disampaikan perusahaan melalui 

laporan keuangan, termasuk tingkat likuiditas dan profitabilitas, merupakan sinyal yang digunakan investor untuk menilai 

kondisi serta prospek perusahaan sehingga dapat mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan pihak eksternal 

[11]. Sementara itu, Trade-Off Theory menjelaskan bahwa perusahaan akan menentukan struktur modal yang optimal 

dengan menyeimbangkan manfaat penggunaan utang berupa tax shield dengan biaya yang timbul akibat risiko financial 

distress. Selama penggunaan utang berada pada tingkat yang optimal, leverage dapat meningkatkan kinerja perusahaan, 

namun penggunaan utang yang berlebihan justru berpotensi menurunkan profitabilitas akibat meningkatnya beban bunga 

dan risiko keuangan [12], [13].Oleh karena itu, kedua teori tersebut digunakan sebagai dasar dalam menganalisis pengaruh 

likuiditas dan struktur modal terhadap profitabilitas serta peran ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi. 

 
Hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh likuiditas dan struktur modal terhadap profitabilitas menunjukkan temuan 

yang tidak konsisten. Sebagian penelitian menemukan pengaruh positif likuiditas terhadap profitabilitas [14], [15], [16]. 

Sementara penelitian lain menemukan pengaruh negatif [17], maupun tidak signifikan [18], [19]. Pola serupa juga terjadi  
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pada struktur modal, di mana Anggraeni & Anwar (2021) menemukan pengaruh negatif signifikan Debt to Asset Ratio 

terhadap ROA [20], sedangkan Ismawati & Trisnowati (2022) menemukan bahwa Long-term Debt to Equity Ratio justru 

berpengaruh positif [21]. Inkonsistensi ini mengindikasikan adanya research gap yang diduga dipengaruhi oleh faktor 

kontekstual yang belum diperhitungkan sepenuhnya, dan masih memerlukan kajian lebih lanjut. 

Berdasarkan kondisi tersebut, penelitian ini memasukkan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi karena perusahaan 

dengan skala yang lebih besar umumnya memiliki akses pendanaan yang lebih luas, efisiensi operasional yang lebih baik, 

serta kemampuan yang lebih tinggi dalam mengelola sumber daya dibandingkan perusahaan berskala kecil [22].  

Berdasarkan fenomena penurunan profitabilitas pada perusahaan sub sektor food and beverage serta inkonsistensi hasil 

penelitian terdahulu, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh likuiditas dan struktur modal terhadap 

profitabilitas, dengan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi, pada perusahaan sub sektor food and beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022–2025. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi empiris 

terhadap pengembangan Trade-Off Theory dan Signaling Theory, sekaligus menjadi referensi bagi perusahaan dalam 

merumuskan kebijakan pengelolaan likuiditas, struktur modal, dan ukuran perusahaan untuk meningkatkan profitabilitas. 

 
Berikut merupakan ringkasan kerangka pemikiran didasarkan latar belakang, tujuan, dan landasan teoritis yang disajikan 

pada gambar 1 : 

 
Figure 1. Kerangka Pemikiran 

 
H1 : Likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas perusahaan sub sektor food and beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

 
H2 : Struktur modal berpengaruh negatif signifikan terhadap profitabilitas perusahaan sub sektor food and beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

 
H3 : Ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh likuiditas terhadap profitabilitas perusahaan sub sektor food and 

beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

 
H4 : Ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas perusahaan sub sektor food 

and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

 

Metode 

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif untuk menguji pengaruh likuiditas dan struktur modal terhadap profitabilitas 

dengan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi pada perusahaan subsektor Food and Beverage yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022–2025. Data yang digunakan merupakan data sekunder berupa laporan keuangan 

tahunan yang diperoleh melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) dikumpulkan melalui metode dokumentasi. 

Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan sub sektor food and beverage berdasarkan klasifikasi IDX Industrial 

Classification (IDX-IC) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022–2025, sedangkan sampel ditentukan 

menggunakan teknik purposive sampling berdasarkan kriteria tertentu sehingga Berdasarkan kriteria tersebut diperoleh 63 

perusahaan sampel dengan 252 data observasi (63 perusahaan × 4 tahun). Variabel dependen dalam penelitian ini adalah 

profitabilitas yang diproksikan menggunakan Return on Assets (ROA), sedangkan variabel independen terdiri atas likuiditas 

yang diproksikan dengan Current Ratio (CR) dan struktur modal yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER). 

Ukuran perusahaan yang diukur menggunakan logaritma natural total aset digunakan sebagai variabel moderasi. Teknik 

analisis data menggunakan regresi linier berganda dengan pendekatan Moderated Regression Analysis (MRA) yang diolah 

menggunakan SPSS, Model persamaan penelitian dirumuskan sebagai berikut : 

Y = α + β₁X1 + β₂X2 + β₃Z + β₄(X1·Z) + β₅(X2·Z) + e                (1) 

 
Adapun rincian mengenai indikator pengukuran serta definisi operasional dari setiap variabel dipaparkan pada Tabel 2 

berikut : 
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Tabel 2. Definisi Operasional Variabel 

 

Variabel Indikator Rumus Sumber 

Likuiditas Current Ratio CR = 
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎𝑠 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 x 100% [23] 

Struktur Modal Debt To Equity Ratio DER = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 x 100% [24] 

Profitabilitas Return on Asset ROA =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
  X 100% [25] 

Ukuran 
Perusahaan 

Ln (Total Assets) Firm Size = Ln (Total Aset) [20] 

 

Hasil dan Pembahasan 

A. Hasil Uji Statistik 

1. Uji Outlier 

 
Uji outlier dilakukan sebelum pengujian asumsi klasik untuk memastikan tidak terdapat observasi yang menyimpang dan 

berpotensi memengaruhi hasil analisis. Pengujian awal menghasilkan nilai Mahalanobis Distance maksimum sebesar 

147,617, yang melebihi nilai cut off sebesar 16,266, sehingga menunjukkan adanya outlier pada data penelitian. Selanjutnya 

dilakukan eliminasi secara bertahap terhadap observasi yang memiliki nilai Mahalanobis Distance di atas batas tersebut. 

Setelah eliminasi, jumlah sampel berkurang dari 252 menjadi 223 observasi. Pengujian ulang menunjukkan nilai 

Mahalanobis Distance maksimum sebesar 15,632 atau berada di bawah nilai cut off sebesar 16,266. Hasil tersebut 

mengindikasikan bahwa seluruh observasi yang tersisa telah memenuhi kriteria dan layak digunakan dalam tahapan analisis 

berikutnya. 

 
2. Analisis Statistik Deskriptif 

 
Analisis statistik deskriptif dilakukan untuk memberikan gambaran umum mengenai karakteristik data penelitian 

berdasarkan nilai minimum, maksimum, rata-rata (mean), dan standar deviasi dari setiap variabel yang diteliti. Penyajian 

statistik deskriptif bertujuan untuk menunjukkan sebaran data serta variasi karakteristik masing-masing variabel sebelum 

dilakukan pengujian pada tahap analisis berikutnya. Hasil analisis statistik deskriptif disajikan pada Tabel 3. 

 
Tabel 3. Hasil Analisis Stasistik Deskriptif 

 

  Descriptive Statistics   
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Likuiditas 223 7.53 733.62 213.8887 147.97815 
Struktur Modal 223 4.92 364.67 95.9629 74.40027 

Ukuran 
Perusahaan 

223 24.65 33.02 28.8319 1.75680 

Valid N (listwise) 223     
 

Variabel likuiditas memiliki nilai minimum sebesar 7,53, nilai maksimum sebesar 733,62, rata-rata sebesar 213,89, dan 

standar deviasi sebesar 147,98. Struktur modal memiliki nilai minimum 4,92, nilai maksimum 364,67, rata-rata 95,96, serta 

standar deviasi 74,40. Sementara itu, ukuran perusahaan memiliki nilai minimum sebesar 24,65, nilai maksimum sebesar 

33,02, rata-rata sebesar 28,83, dan standar deviasi sebesar 1,76. Hasil statistik deskriptif tersebut menunjukkan adanya 

variasi nilai pada masing-masing variabel penelitian yang mencerminkan perbedaan karakteristik perusahaan subsektor 

Food and Beverage selama periode pengamatan. 

 
3. Uji Asumsi Klasik 

 
Berdasarkan hasil uji normalitas menggunakan metode One-Sample Kolmogorov-Smirnov, diperoleh nilai Asymp. Sig. 

(2-tailed) sebesar 0,000, yang lebih kecil dari 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa residual model regresi tidak 

berdistribusi normal. Meskipun demikian, penelitian ini menggunakan 223 observasi sehingga termasuk kategori sampel 

besar. Berdasarkan Central Limit Theorem (CLT), ukuran sampel yang besar menyebabkan distribusi sampling cenderung 

mendekati distribusi normal, sehingga pelanggaran asumsi normalitas tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap 

kelayakan model regresi dan analisis dapat dilanjutkan (Sekaran & Bougie, 2016). 

 
Hasil uji multikolinearitas menunjukkan bahwa seluruh variabel independen memiliki nilai Tolerance lebih besar dari 0,10 

dan nilai Variance Inflation Factor (VIF) lebih kecil dari 10. Temuan tersebut mengindikasikan tidak adanya hubungan linear 

yang kuat antarvariabel independen, sehingga model regresi dinyatakan terbebas dari gejala multikolinearitas dan layak 

digunakan pada tahap analisis selanjutnya. 
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Hasil uji Heterokedastisitas menggunakan uji Glejser menyatakan seluruh variabel independen, yaitu Likuiditas, Struktur 

Modal, dan Ukuran Perusahaan, memiliki nilai signifikansi lebih besar dari 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa varians 

residual bersifat konstan sehingga model regresi tidak mengalami gejala heteroskedastisitas dan memenuhi salah satu 

asumsi dasar regresi. 

 
Hasil uji autokorelasi menunjukkan nilai Durbin-Watson sebesar 1,849, yang berada pada rentang dU < DW < 4 − dU 

(1,8199 < 1,849 < 2,1801). Dengan demikian, model regresi tidak mengalami autokorelasi, baik positif maupun negatif, 

sehingga memenuhi asumsi autokorelasi dan dapat digunakan untuk analisis lebih lanjut. 

 
4. Analisis Regresi Moderasi 

 
Tahapan selanjutnya yakni dilakukan analisis untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap profitabilitas dan 

menguji kemampuan ukuran perusahaan dalam memoderasi hubungan tersebut. Model persamaan regresi moderasi yang 

diperoleh adalah : 

 
Y = 6,030 + 1,631 X1 – 2,304 X2 + 2,193 Z – 1,929 X1*Z – 0,775 X2*Z + e (2) 

Berdasarkan hasil analisis regresi moderasi, diperoleh nilai konstanta sebesar 6,030 yang menunjukkan nilai profitabilitas 

ketika seluruh variabel independen dan variabel moderasi diasumsikan konstan. Likuiditas memiliki koefisien regresi  

sebesar 1,631 dengan arah positif, yang mengindikasikan bahwa peningkatan likuiditas cenderung diikuti oleh peningkatan 

profitabilitas. Sebaliknya, struktur modal memiliki koefisien sebesar -2,304, sehingga menunjukkan hubungan negatif 

terhadap profitabilitas. Ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi memiliki koefisien positif sebesar 2,193. Sementara 

itu, interaksi antara likuiditas dan ukuran perusahaan (X₁Z) menghasilkan koefisien sebesar -1,929, sedangkan interaksi 

antara struktur modal dan ukuran perusahaan (X₂Z) memiliki koefisien sebesar -0,775. Nilai koefisien interaksi yang 

bertanda negatif menunjukkan bahwa ukuran perusahaan cenderung melemahkan hubungan likuiditas dan struktur modal 

terhadap profitabilitas. Adapun ringkasan hasil pengujian pengaruh langsung antarvariabel disajikan pada Tabel 4 berikut :  

 
Tabel 4. Hasil Pengujian Hipotesis 

 

Hubungan antar Variabel Koefisien Sig. Keterangan 

Likuiditas (X1) => Profitabilitas (Y) 1.631 0.076 Tidak Signifikan 

Struktur Modal (X2) => Profitabilitas (Y) -2.304 0.001 Signifikan 

 
Selanjutnya, hasil pengujian peran ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi terhadap hubungan antara variabel 

independen dan profitabilitas disajikan pada Tabel 5 berikut : 

 
Tabel 5. Hasil Pengujian Variabel Moderasi 

 

Hubungan antar Variabel 
Variabel 
Moderasi 

Koefisien Sig. Keterangan 

Likuiditas (X1) => Profitabilitas (Y) Firm Size (Z) -1.929 0.004 Signifikan 

Struktur Modal (X2) => Profitabilitas (Y) Firm Size (Z) -0.775 0.084 Tidak Signifikan 

 
5. Uji t 

 
Berdasarkan hasil uji pada tabel 4 dan tabel 5, variabel likuiditas memiliki koefisien regresi sebesar 1,631 dengan nilai 

signifikansi 0,076 (>0,05), sehingga tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. Hasil tersebut menunjukkan 

bahwa perubahan tingkat likuiditas belum mampu memberikan pengaruh yang berarti terhadap profitabilitas perusahaan, 

sehingga hipotesis pertama (H1) ditolak. Sebaliknya, struktur modal memiliki koefisien regresi sebesar -2,304 dengan nilai 

signifikansi 0,001 (<0,05), yang menunjukkan adanya pengaruh negatif dan signifikan terhadap profitabilitas. Temuan ini 

mengindikasikan bahwa peningkatan struktur modal cenderung diikuti oleh penurunan profitabilitas, sehingga hipotesis 

kedua (H2) diterima. 

 
Hasil pengujian variabel moderasi menunjukkan bahwa interaksi antara likuiditas dan ukuran perusahaan (X₁Z) memiliki 

koefisien regresi sebesar -1,929 dengan nilai signifikansi 0,004 (<0,05). Hasil tersebut menunjukkan bahwa ukuran 

perusahaan berperan sebagai variabel moderasi yang memperlemah pengaruh likuiditas terhadap profitabilitas, sehingga 

hipotesis ketiga (H3) diterima. Sementara itu, interaksi antara struktur modal dan ukuran perusahaan (X₂Z) menghasilkan 

koefisien regresi sebesar -0,775 dengan nilai signifikansi 0,084 (>0,05). Temuan ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 

tidak mampu memoderasi pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas, sehingga hipotesis keempat (H4) ditolak. 

 
6. Uji F 

 
Uji F dilakukan untuk mengevaluasi kelayakan model regresi dalam menjelaskan hubungan antara variabel penelitian. Hasil 

pengujian tersebut disajikan pada Tabel 6 berikut : 
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Tabel 6. Hasil Uji F (ANOVAa) 
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

 Regression 4574.561 5 914.912 17.199 .000b 

Residual 11543.762 217 53.197   

Total 16118.323 222    

 
Hasil uji F pada Tabel 6, diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,000, yang lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05. Hasil 

tersebut menunjukkan bahwa model regresi yang digunakan memiliki kelayakan secara statistik, sehingga variabel 

independen dan variabel moderasi secara simultan mampu menjelaskan variasi profitabilitas. Dengan demikian, model 

regresi dinyatakan layak untuk digunakan dalam pengujian hipotesis. 

 

7. Koefisien Determinasi (𝑅2) 

 
Koefisien determinasi (R²) digunakan untuk mengetahui besarnya kontribusi variabel independen beserta variabel moderasi 

dalam menjelaskan variasi profitabilitas. Hasil pengujian koefisien determinasi disajikan pada Tabel 7 berikut : 

 

Tabel 7. Hasil Uji Koefisien Determinasi (𝑅2) 
 

Model R R Square Adjusted R Square 
Std. Eror of the 

Estimate 
1 .533a .284 .267 7.29363 

 
Nilai Adjusted R Square sebesar 0,267 mengindikasikan bahwa model regresi mampu menjelaskan sebesar 26,7% variasi 

profitabilitas melalui variabel yang digunakan dalam penelitian, yaitu likuiditas, struktur modal, ukuran perusahaan, serta 

variabel interaksi. Sementara itu, sebesar 73,3% variasi profitabilitas dipengaruhi oleh variabel lain di luar model yang tidak 

menjadi fokus penelitian. 

 

B. Pembahasan 

1. Pengaruh Likuiditas terhadap Profitabilitas 

 
Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa likuiditas yang diproksikan dengan Current Ratio tidak berpengaruh 

signifikan terhadap profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA) pada perusahaan subsektor Food and 

Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022–2025, sehingga hipotesis pertama (H1) ditolak. Temuan ini 

mengindikasikan bahwa tingginya tingkat likuiditas belum tentu diikuti oleh peningkatan profitabilitas, karena Current Ratio 

lebih mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek dibandingkan efektivitas 

pemanfaatan aset untuk menghasilkan laba. Pada perusahaan subsektor Food and Beverage, tingginya aset lancar dapat 

mengindikasikan adanya kas yang belum dimanfaatkan secara optimal, piutang yang belum tertagih, maupun persediaan 

yang perputarannya relatif lambat, sehingga belum memberikan kontribusi yang optimal terhadap peningkatan laba. 

Dengan demikian, profitabilitas perusahaan lebih dipengaruhi oleh kemampuan manajemen dalam mengelola aset secara 

efisien daripada tingginya tingkat likuiditas. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian [6], [18], [19], [26] yang 

menyimpulkan bahwa likuiditas tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas perusahaan subsektor 

Food and Beverage. 

 
2. Pengaruh Struktur Modal terhadap Profitabilitas 

 
Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa struktur modal yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA) pada 

perusahaan subsektor Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022–2025, sehingga hipotesis 

kedua (H2) diterima. Temuan ini mengindikasikan bahwa peningkatan proporsi utang dalam struktur modal cenderung 

menurunkan profitabilitas perusahaan karena beban bunga dan kewajiban pembayaran utang yang semakin besar 

mengurangi laba bersih yang dihasilkan. Pada perusahaan subsektor Food and Beverage, kebutuhan pendanaan untuk 

mendukung kegiatan operasional sering kali mendorong penggunaan utang. Namun, apabila tambahan utang tersebut tidak 

diimbangi dengan peningkatan pendapatan atau efisiensi operasional, maka manfaat pendanaan tidak mampu menutupi 

beban keuangan yang timbul. Hasil penelitian ini mendukung Trade-Off Theory yang menyatakan bahwa penggunaan utang 

hanya memberikan manfaat hingga mencapai tingkat optimal, sedangkan penggunaan utang yang berlebihan justru 

meningkatkan biaya bunga, risiko kesulitan keuangan (financial distress), dan biaya keagenan sehingga berdampak pada 

penurunan profitabilitas [12], [13]. Temuan ini juga konsisten dengan penelitian [15], [20], [27]. yang menunjukkan bahwa 

peningkatan penggunaan utang cenderung menekan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. 

 
3. Pengaruh Likuiditas terhadap Profitabilitas dengan Ukuran Perusahaan sebagai Variabel Moderasi 

 
Hasil pengujian Moderated Regression Analysis (MRA) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan mampu memoderasi 

pengaruh likuiditas terhadap profitabilitas, sehingga hipotesis ketiga (H3) diterima. Koefisien interaksi yang bernilai negatif 

mengindikasikan bahwa ukuran perusahaan memperlemah hubungan antara likuiditas dan profitabilitas. Temuan ini 

menunjukkan bahwa pada perusahaan dengan skala yang lebih besar, tingkat likuiditas bukan lagi faktor utama yang 
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menentukan kemampuan menghasilkan laba. Hal tersebut disebabkan perusahaan besar umumnya memiliki aset, sumber 

pendanaan, dan kapasitas operasional yang lebih memadai, sehingga peningkatan aset lancar tidak secara langsung 

meningkatkan profitabilitas. Sebaliknya, pada perusahaan dengan ukuran yang lebih kecil, likuiditas memiliki peran yang 

relatif lebih penting dalam mendukung kebutuhan modal kerja dan kelancaran aktivitas operasional, sehingga pengaruhnya 

terhadap profitabilitas cenderung lebih besar. Dengan demikian, ukuran perusahaan berperan dalam mengubah kekuatan 

hubungan antara likuiditas dan profitabilitas, bukan sebagai faktor yang secara langsung menentukan tingkat profitabilitas. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan temuan [17] yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan memperlemah hubungan 

antara likuiditas dan profitabilitas. 

 
4. Pengaruh Struktur Modal terhadap Profitabilitas dengan Ukuran Perusahaan sebagai Variabel Moderasi 

 
Hasil pengujian Moderated Regression Analysis (MRA) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi 

pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas, sehingga hipotesis keempat (H4) ditolak. Temuan ini mengindikasikan 

bahwa besar kecilnya ukuran perusahaan tidak mengubah hubungan antara struktur modal dan profitabilitas, sehingga 

pengaruh penggunaan utang terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba relatif sama, baik pada 

perusahaan berukuran besar maupun kecil. Hal tersebut menunjukkan bahwa besarnya total aset belum tentu 

mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola struktur modal secara lebih efektif, karena setiap perusahaan 

tetap menghadapi kewajiban pembayaran bunga dan pokok utang sebagai konsekuensi penggunaan pendanaan eksternal. 

Dengan demikian, keputusan dalam menentukan proporsi utang yang optimal lebih berperan dalam memengaruhi 

profitabilitas dibandingkan ukuran perusahaan. Temuan ini sejalan dengan Trade-Off Theory, yang menjelaskan bahwa 

manfaat penggunaan utang hanya dapat diperoleh apabila perusahaan mampu mencapai struktur modal yang optimal, 

sehingga perubahan profitabilitas lebih ditentukan oleh kebijakan struktur modal daripada besarnya ukuran perusahaan 

[12], [13]. 

 

Simpulan 

Penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas perusahaan subsektor Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2022–2025 lebih dipengaruhi oleh struktur modal dibandingkan likuiditas. Likuiditas tidak terbukti 

memengaruhi profitabilitas, sedangkan struktur modal berpengaruh negatif terhadap profitabilitas, yang mengindikasikan 

pentingnya pengelolaan proporsi utang secara optimal untuk menjaga kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. 

Selain itu, ukuran perusahaan terbukti berperan sebagai variabel moderasi yang memperlemah hubungan antara likuiditas 

dan profitabilitas, namun tidak mampu memoderasi hubungan antara struktur modal dan profitabilitas. Temuan ini 

menunjukkan bahwa efektivitas pengelolaan aset dan keputusan pendanaan memiliki peran yang lebih penting dalam 

meningkatkan profitabilitas dibandingkan tingginya tingkat likuiditas maupun besarnya ukuran perusahaan. Penelitian 

selanjutnya disarankan untuk menambahkan variabel lain yang berpotensi memengaruhi profitabilitas, seperti efisiensi 

operasional, pertumbuhan penjualan, atau tata kelola perusahaan, serta memperluas objek dan periode penelitian agar 

diperoleh hasil yang lebih komprehensif. 
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