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Abstract

This study aims to determine financial performance through company growth as an intervening variable:
Capital Structure and Liquidity. The population used in this study is a manufacturing company in the Food and
Beverage subsector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) 2019-2023. The method of determining the
sample in this study uses the purposive sampling method so that from 95 populations a sample of 26 companies
is obtained. This research is a type of quantitative research. The analysis method used is multiple regression
analysis. The results of the study indicate that Capital Structure partially does not have a significant effect on
company growth, Liquidity partially does not have a significant effect on company growth, Capital Structure
partially has a significant effect on financial performance, Liquidity partially has a significant effect on financial
performance, Company growth partially has a significant effect on financial performance, Capital Structure
through Company growth has a significant effect on Financial Performance, and Liquidity through Company
growth does not have a significant effect on Financial Performance in manufacturing companies listed on the
Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2019-2023. Thus, this study is important to understand the
implications of the interaction between Capital Structure, Liquidity, Company Growth and Financial
Performance. In addition, this analysis provides insight for investors in evaluating the growth potential and

stability of the company, which are key factors in making investment decisions.

Keywords: Capital Structure, Liquidity, Company Growth and Financial Performance.
Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui kinerja keuangan melalui pertumbuhan perusahaan sebagai variable
intervening: Struktur modal dan Likuiditas. Populasi yang digunakan pada penelitian ini adalah perusahaan
manufaktur subsektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 2019-2023. Cara
penentuan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive sampling sehingga dari 95 populasi
diperoleh sampel sebanyak 26 perusahaan. Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif. Metode analisis
yang digunakan adalah analisis regresi berganda.Hasil penelitian menunjukkan bahwa Struktur modal secara
persial tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan perusahaan, Likuiditas secara persial tidak
berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan perusahaan, Struktur modal secara persial berpengaruh signifikan
terhadap kinerja keuangan, Likuiditas secara persial berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan,
Pertumbuhan perusahaan secara persial berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan, Struktur modal
melalui Pertumbuhan perusahaan berpengaruh secara signifikan terhadap Kinerja Keuangan, dan Likuiditas
melalui Pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Kinerja Keuangan pada
perusahan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2023. Dengan demikian,
penelitian ini penting untuk memahami implikasi dari interaksi antara Struktur Modal, Likuiditas, Pertumbuhan
perusahaan dan Kinerja Keuangan. Selain itu, analisis ini memberikan wawasan bagi investor dalam
mengevaluasi potensi pertumbuhan dan stabilitas perusahaan, yang merupakan faktor kunci dalam pengambilan
keputusan investasi.

Kata Kunci : Struktur Modal, Likuiditas, Pertumbuhan perusahaan dan Kinerja Keuangan
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1. Pendahuluan

Di era globalisasi persaingan dalam dunia
bisnis dan ekonomi yang sangat membutuhkan strategi
yang tepat agar perusahaan tetap dapat bertahan. Hal
ini dialami oleh berbagai usaha dalam negeri
khususnya wusaha di bidang barang konsumsi.
Perusahaan yang bergerak dibidang industri komsumsi
terutama makanan dan minuman adalah perusahaan
yang selalu berkembang setiap tahunnya, karena setiap
manusia membutuhkan makan dan minum. Perusahaan
di industri konsumsi harus selalu memastikan bahwa
produknya akan selalu dibeli oleh masyarakat, dan
untuk  tetap  dapat  beproduksi  perusahaan
membutuhkan dana (Liando, 2021).

Perusahaan  manufaktur ~ makanan  dan
minuman  memainkan  peran  penting  dalam
perekonomian suatu negara. Sektor ini terdiri dari
perusahaan-perusahaan yang terlibat dalam proses
produksi makanan dan minuman, seperti pemrosesan
bahan baku, pembuatan produk, dan distribusi pasar.
Perusahaan-perusahaan ini menghasilkan nilai tambah
dengan memproduksi dan menjual produk makanan
dan minuman kepada konsumen. Perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman sangat
penting bagi perekonomian karena menyediakan
kebutuhan dasar manusia, terutama makanan dan
minuman. Permintaan makanan dan minuman sebagian
besar stabil karena merupakan kebutuhan dasar yang
tak terelakkan. Selain itu, industri ini memiliki potensi
pengembangan yang kuat sebagai hasil dari
pertumbuhan populasi dan peningkatan kesadaran
konsumen akan pola makan sehat dan kualitas produk
(Asysyafa & Putri, 2023).

Dalam beberapa tahun terakhir, perusahaan-
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) telah mengalami dinamika yang
signifikan terkait dengan struktur modal dan likuiditas.
Meskipun sektor manufaktur merupakan salah satu
pilar utama perekonomian Indonesia, tantangan seperti
fluktuasi harga bahan baku, perubahan kebijakan
pemerintah, dan persaingan  global  semakin
mempengaruhi  kinerja  keuangan  perusahaan-
perusahaan ini, terutama dalam aspek keuangan.
Perusahaan akan meningkatkan kinerja keuangan
dalam mencapai tujuan tersebut.

Kinerja  keuangan  merupakan  semua
gambaran kondisi keuangan perusahaan pada suatu
periode  tertentu, baik  menyangkut  aspek
penghimpunan dana maupun penyaluran dana,

biasanya diukur dengan indikator kecukupan modal,
likuiditas dan profitabilitas. Dalam laporan keuangan
kita dapat melihat bagaimana kinerja keuangan dalam
perusahaan tersebut (Prakoso, 2023).

Kinerja keuangan ialah pencapaian sebuah
perusahaan dari aktivitasnya, dimana mencakup
pengukuran  potensi  pertumbuhan  perusahaan
berlandaskan kinerja serta sumber daya yang dimiliki
(Maghfira & Utami, 2024).

Kinerja Keuangan menurut Jumingan,
mengatakan bahwa kecukupan modal, likuiditas, dan
profitabilitas adalah metrik untuk mengevaluasi
kesehatan keuangan bisnis dari waktu ke waktu.
Return on Asset (ROA) dianggap sebagai proksi
kesejahteraan ekonomi (Arimby & Astuti, 2023).

Struktur modal merupakan pembiayaan
permanen yang terdiri dari hutang jangka panjang,
saham preferen serta modal pemegang saham. Menurut
Brigham & Houston struktur modal (capital structure)
ialah campuran hutang serta ekuitas dalam struktur
keuangan jangka panjang industri. Struktur modal
merupakan hal sangat berarti bagi perusahaan karena
tinggi rendahnya struktur modal akan berpengaruh
langsung pada posisi keuangan perusahaan yang pada
akhirnya akan mempengaruhi nilai perusahaan.
Keputusan yang tidak tepat dalam penggunaan struktur
modal akan berdampak luas pada perusahaan terutama
dalam memanfaatkan hutang yang akan berakibat pada
beban hutang yang makin besar yang menjadi
tanggungan perusahaan (Supeno, 2022).

Risiko likuiditas adalah indikator kinerja dan
situasi keuangan. Risiko ini dihadapi bank, karena
ketidak mampuannya untuk memenuhi kewajiban
jangka pendek yang diukur menggunakan Loan to
Deposit Ratio (LDR) dengan menghitung antara total
kredit yang diberikan terhadap total dana pihak ketiga
(Silitonga & Manda, 2022).

Pertumbuhan perusahaan adalah suatu rasio
yang memperlihatkan kemampuan perusahaan untuk
menjaga posisi ekonominya ditengah pertumbuhan
perekonomian dan sektor usahanya. Pertumbuhan
perusahaan dapat menggambarkan apakah suatu
perusahaan akan mengalami berkembangan atau tidak.
Pertumbuhan perusahaan dapat diukur menggunakan
Total Asset Growth (TAG). TAG adalah selisih total
aktiva pada masa sekarang dengan masa sebelumnya
terhadap total aktiva pada masa sebelumnya.

Pertumbuhan perusahaan yang tinggi akan
melambangkan perkembangan perusahaan yang baik
secara internal maupun eksternal. Dalam penelitian
yang dilakukan oleh Noviani menjelaskan bahwa,
pertumbuhan perusahaan dapat dilihat berdasarkan
penilaian yang tinggi dari pihak ekternal perusahaan
terhadap aset yang dimiliki perusahaan maupun
pertumbuhan pasar saham. Perusahaan mengharapkan
adanya pertumbuhan perusahaan karena semakin baik
pertumbuhan perusahaan maka akan memberikan
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dampak baik terhadap perkembangan perusahaan
(Saputri & Giovanni, 2021).
1.1 Tujuan Penelitian

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah sebagai

berikut:

1. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh
struktur modal terhadap kinerja keuangan
perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

2. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh
likuiditas terhadap kinerja keuangan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

3. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh
struktur  modal  terhadap  pertumbuhan
perusahaan pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-
2023.

4. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh
likuiditas terhadap pertumbuhan perusahaan
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

5. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh
pertumbuhan perusahaan terhadap kinerja
keuangan pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-
2023.

6. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh
struktur modal terhadap kinerja keuangan
melalui  pertumbuhan perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

7. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh
likuiditas terhadap kinerja keuangan melalui
pertumbuhan perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2019-2023.

2. Landasan Teori

Manajemen keuangan meliputi  seluruh
aktivitas organisasi dalam rangka mendapatkan,
mengalokasikan serta menggunakan dana secara

efektif dan efisien. Manajemen keuangan juga tidak
hanya mendapatkan dana saja, melainkan mempelajari
bagaimana cara menggunakan serta mengolah dana
tersebut (Hasan dkk.,2022).

Kinerja keuangan adalah suatu analisis yang
dilakukan untuk melihat sejauh mana perusahaan telah
melaksanakan dengan menggunakan aturan - aturan
pelaksanaan keuangan secara baik dan benar seperti
dalam membuat suatu laporan keuangan yang telah
memenuhi standar atau ketentuan dalam SAK (Standar
Akuntansi Keuangan) atau GAAP (Generally
Accepted  Accounting  Principl) lainnya
(Dwiningwarni & Jayanti, 2019).

Struktur modal adalah perbandingan atau
imbangan pendanaan jangka panjang perusahaan yang
ditunjukan oleh perbandingan hutang jangka panjang
terhadap modal sendiri. Pemenuhan kebutuhan dana

dan

perusahaan dari sumber modal sendiri berasal dari
modal saham, laba ditahan, dan cadangan. Jika dalam
pendanaan perusahaan yang berasal dari modal sendiri
masih mengalami kekurangan (defisit) maka perlu
dipertimbangkan pendanaan perusahaan yang berasal
dari luar, yaitu hutang (debt financing). Namun dalam
pemenuhan kebutuhan dana, perusahaan harus mencari
alternatif-alternatif pendanaan efisien. Pendanaan yang
efisien akan terjadi bila perusahaan mempunyai
struktur modal yang optimal (Setiawan dkk, 2021).
Menurut Paulina (2019) Likuditas adalah
posisi uang ataupun kas suatu perusahaan dan
kemampuannya untuk memenuhi kewajiban yang jatuh
tempo tepat pada waktunya, kemampuan untuk
memenuhi kewajiban membayar hutang tepat waktu.
Istilah likuiditas merupakan salah satu istilah ekonomi
yang sering digunakan untuk menunjukkan posisi
keuangan ataupun kekayaan sebuah organisasi
perusahaan. Tingkat likuiditas sebuah organisasi
perusahaan biasanya dijadikan sebagai salah satu tolak
ukur untuk pengambilan keputusan orang-orang yang
berkaitan dengan perusahaan. Beberapa pihak yang
biasanya terkait dengan tingkat likuiditas suatu
perusahaan yaitu pemegang saham, penyuplai bahan
baku, manajemen perusahaan, kreditor, konsumen,
pemerintah, lembaga asuransi, dan lembaga keuangan.
Pertumbuhan perusahaan dapat dilihat
berdasarkan penilaian yang tinggi dari pihak ekternal
perusahaan terhadap aset yang dimiliki perusahaan
maupun pertumbuhan pasar saham. Pertumbuhan
perusahaan dapat dinyatakan dengan perubahan
(peningkatan atau penurunan) total aset masa ini
dibandingkan dengan total aset masa lalu. Perusahaan
mengharapkan adanya pertumbuhan perusahaan karena
semakin baik pertumbuhan perusahaan maka akan
memberikan dampak baik terhadap perkembangan
perusahaan (Saputri & Giovanni, 2021).
H1: Diduga terdapat pengaruh positif antara struktur
modal terhadap pertumbuhan perusahaan.
H2: Diduga terdapat pengaruh positif antara likuiditas
terhadap pertumbuhan perusahaan.
H3: Diduga terdapat pengaruh antara struktur modal
terhadap kinerja keuangan secara parsial.
H4: Diduga likuiditas tidak berpengaruh terhadap
kinerja keuangan secara parsial.
HS: Diduga terdapat pengaruh positif antara
pertumbuhan perusahaan terhadap kinerja keuangan.
H6: Diduga terdapat pengaruh positif antara struktur
modal melalui pertumbuhan perusahaan terhadap
kinerja keuangan.
H7: Diduga terdapat pengaruh signifikan antara
likuiditas melalui pertumbuhan perusahaan terhadap
kinerja keuangan.

3. Metodologi Penelitian

Penelitian ini termasuk dalam penelitian
dengan pendekatan kuantitatif. Sumber data yang
digunakan merupakan data sekunder berupa laporan
keuangan tahunan (annual report) pada perusahaan
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manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

Populasi dalam penelitian ini menggunakan
perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
Tahun 2019-2023 yang terdiri dari 95 perusahaan.

Penentuan jumlah sampel yang akan diolah
dari jumlah populasi, maka dilakukan dengan teknik
purposive sampling yang tepat.

Populasi adalah wilayah generalisasi yang
terdiri atas subjek yang mempunyai likuiditas dan
karakteristik tertentu yang diterapkan oleh peneliti
yang dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulan.
Populasi sebagai suatu kumpulan objek penelitian.

No Keterangan Jumlah

1 Populasi Perusahaan manufaktur 95
sub sektor makanan dan minuman
yang aktif dan terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-
2023.

2 Perusahaan manufaktur sub sektor
makanan dan minuman yang
sesudah IPO tahun 2019-2023.

45)

3 Perusahaan manufaktur sub sektor
makanan dan minuman yang tidak
mendapatkan laba selama tahun
2019-2023.

24

Jumlah sampel perusahaan yang 26
memenuhi Kriteria

Jumlah sampel dengan penelitian 130

5 (lima) tahun

Tersebut dapat memberikan keterangan yang
dapat dipahami, jelas dan teliti.

a.  Analisis Statistik Deskriptif

b.  Uji Asumsi Klasik
Terdiri dari uji normalitas, uji
multikolonearitas, uji heteroskedastitas dan
uji autokorelasi.

¢. Uji Regresi Linear Berganda
Terdiri dari uji persial (t), uji Simultan (f) dan
uji koefisien berganda (R2)

4. Hasil dan Pembahasan

4.1 Analisis Hasil
Uji Normalitas

Histogram

Dependent Variable: Y

Mean = 991E16
40 SUd. Dev. = 0565
H=108

Frequency

o o

Regression Standardized Residual

Dari gambar diatas dapat dilihat grafik
histogram menjelaskan bahwa uji normalitas pada data
grafik yang berada di antara nilai negatif dan positif.
Dimana grafik histogram memberikan pola distribusi
yang meleceng ke kanan yang artinya bahwa data
berdistribusi normal. Daerah normal itu sendiri adalah
daerah yang berada dibawah kurva tersebut yang
bentuknya seperti lonceng terbalik.

Hasil Pengujian normalitas-Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: Y

Expected Cum Prob

Observed Cum Prob

Gambar diatas dapat dilihat bahwa uji
normalitas pada gambar plot terdapat titik-titik yang
mengikuti dan mendeteksi garis diagnosis. Sehingga
dapat disimpulkan model regresi memenuhi asumsi
normalitas. Hasil pengujian normalitas juga didukung
dengan uji kolmogrof pada tabel 4.2 sebagai berikut :

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 106
Normal Mean .0000000
Parameters™  Std. Deviation .09574481
Most ExtremeAbsolute .047
Differences  Positive .047
Negative -.038
Test Statistic .047
Asymp. Sig. (2-tailed) .200%¢

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

Pada hasil uji Kolmogrov-Smirnov terlihat pada tabel
4.2 bahwa nilai signifikan uji tersebut lebih besar dari
0.05 yaitu sebesar 0.200 > 0.05. Hal ini menandakan
bahwa data yang digunakan dalam regresi berdistribusi
normal.
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Uji Multikolonearitas
Coefficients®
Stan
dardi
Unstandard zed
ized Coef
Coefficient ficie Collinearity
] nts Statistics
Std. Toler
Model B Error Beta t Sig. ance VIF
1 (Consta 7.434 1.69 4.37 .000
nt) 8 9
X1 - 1.11-264 - 013 .691 1.447
2.818 8 2.52
1
X2  .867 .396 .230 2.19 .031 .690 1.448
2
Z 10.54 493 .187 2.13 .035 .991 1.009
8 8 6

dibentuk ke dalam model regresi telah terbebas dari
gejala heteroskedastisitas

Uji Autokorelasi

Model Summary®
R Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R Square R Square the Estimate Watson
1 474* 225 202 4.84440 1.000
a. Predictors: (Constant), Z, X1, X2
b. Dependent Variable: Y
Berdasarkan tabel diatas, dapat dilihat nilai
statistik Durbin- Watson adalah sebesar 1.000.
Perhatikan bahwa karena nilai statistik Durbin- Watson
terletak di antara -2 dan 2, yakni -2 < 1.000 < 2 maka
asumsi non autokeralasi terpenuhi. Dengan kata lain,
tidak terjadi gejala autokeralasi pada residual atau
dapat dikatakan data terbebas dari gejala autokeralasi.

Analisis Regresi Liniear Berganda

a. Dependent Variable: Y Cocfficients
Dari tabel diatas menjelaskan bahwa variabel _ Standar
struktur modal memiliki tollerance sebesar 0,691 dan Unstandardi  dized o
VIF sebesar 1.447, variabel likuiditas memiliki Zed. C.O effic COlln.lea.mty
Coefficients ients Statistics
tollerance sebesar 0.690 dan VIF sebesar 1.448, Std. Toleran
variabel pertumbuhan perusahaan memili tollerance Model B Eror Beta T Sig. ce VIF
sebesar 0.991 dan VIF sebesar 1.009. Didalam data 7 (Consta 090 033 5742 007
tersebut tidak terjadi multikoloniaritas antara variabel nt)
independen karena tidak ada variabel bebas yang X1 - 022 -096 -.816 416 .695 1.438
memiliki nilai tollerance < 0,1 dan nilai VIF > 10, 018
maka dapat dikatakan telah ~memenuhi uji X2 -  .008 -.100 -.851.397 .695 1.438
multikoloniaritas. .007
a. Dependent Variable: Z
Uji Heteroskedastisitas
Scatterplot 7Z.=0.090 - 0.018 X1 - 0.007 X2 + el
Dependent Variable: Y
: Coefficients*
3 . Standa
: Unstandardiz rdized
£ S . s e -. ed Coeffi Collinearit
§ s e .'.-Jn'.':-‘--.-?:".'-" ] ‘ = Coefficients cients y Statistics
PR g . . Tole
g | . Std. ranc
Model B  Error Beta T Sig. e VIF
i RegresalnnStandardlzedPre:ll:ledValue 1 (CO 7434 1698 4379 000
Berdasarkan gambar diatas terlihat bahwa r;stt)a
sebaran sampel di gambar scatfeplot telah menyebar ke
arah positif maupun negatif. Hal ini dapat disimpulkan X1 -2.818 1.118 -264 -2.521 .013 .6911.447
bahwa sekluruh variabel penelitian ini baik variabel X2 867 396 .230 2.192 .031 .690 1.448
independen maupun variabel dependen yang akan Z 10.54 4938 .187 2.136 .035 .9911.009
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a. Dependent Variable: Y
Y =7.434 - 2.818 X1 + 0.867 X2 + 10.548 Z + el

Uji Hipotesis
Uji t
Coefficients?
Stand
ardize
d
Unstandardi Coeff
zed icient Collinearity
Coefficients s Statistics
Std. Toler
Model B Error Beta T Sig. ance VIF
1 (Const .090 .033 2.742 .007
ant)
X1 -.018 .022 -.096 -.816 .416 .695 1.438
X2 -.007 .008 -.100 -.851 .397 .695 1.438

a. Dependent Variable: Z

Stuktur modal memiliki nilai probability
sebesar 0.416 lebih besar dari 0.05 atau (0.416 > 0.05).
Maka dapat disimpulkan bahwa variabel stuktur modal
tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan
perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia.

Likuiditas memiliki nilai probability sebesar
0.397 lebih besar dari 0.05 atau (0.397 > 0.05). Maka
dapat disimpulkan bahwa likuiditas berpengaruh tidak
berpengaruh signifikan terhadap perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Struktur modal memiliki probability sebesar
0.013 lebih kecil dari 0.05 atau (0.013 < 0.05). Maka
dapat disimpulkan bahwa variabel struktur modal
secara persial berpengaruh signifikan terhadap kinerja
perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia.

Likuiditas memiliki probability sebesar 0.031
lebih kecil dari 0.05 atau (0.031 < 0.05). Maka dapat
disimpulkan bahwa variabel likuiditas berpengaruh
signifikan terhadap kinerja keuangan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Pertumbuhan perusahaan memiliki
probability sebesar 0.035 lebih kecil dari 0.05 atau
(0.035 < 0.05). Maka dapat disimpulkan bahwa
variabel pertumbuhan perusahaan berpengaruh
signifikan terhadap kinerja keuangan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Uji F
ANOVA?
Sum of Mean
Model Squares Df Square F Sig.

1 Regression .008 2 .004 448 .640°
Residual  .963 103 .009
Total 971 105
a. Dependent Variable: Z
b. Predictors: (Constant), X2, X1
Berdasarkan tabel menunjukkan bahwa

tingkat nilai signifikan 0.640 > 0.05 dengan nilai F-
hitung 0.448. Maka dapat disimpulkan bahwa Ho
diterima dan Ha ditolak, berarti seluruh variabel tidak
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.

Uji Koefisien Determinasi (R2
Hipotesis Pernyataan

Signifi
kan
0.416
>0.05

Keputus
an
Ditolak

H1 Struktur
modal
berpengaruh
signifikasikan
terhadap
pertumbuhan
perusahaan.
Likuiditas
berpengaruh
signifikan
terhadap
pertumbuhan
perusahaan
Struktur
modal
berpengaruh
signifikan
terhadap
Kinerja
Keuangan
Likuiditas
berpengaruh
signifikan
terhadap
Kinerja
Keuangan
Pertumbuhan
perusahaan
berpengaruh
signifikan
terhadap
kinerja
keuangan
Struktur
modal
berpengaruh
terhadap
Pertumbuhan
perusahaan
dengan
Kinerja
Keuangan
sebagai

H2 0.397

>0.05

Ditolak

H3 0.013

<0.05

Diterima

H4 0.031

<0.05

Diterima

HS5 0.035

<0.05

Diterima

He6 -0.264

< -

0.049

Diterima
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variabel
intervening
Likuiditas 0.230
berpengaruh > dak
terhadap 0.043 | memedia
Pertumbuhan si
perusahaan
dengan
Kinerja
Keuangan
sebagai
variabel
intervening

H7 Ditolak/ti

1. Pengaruh Struktur modal terhadap pertumbuhan
perusahaan
Variabel Struktur modal (X1) dengan nilai t
hitung -0.096 < t tabel -0.816 dan tingkat signifikan
0.416 > 0.05. Maka dapat disimpulkan bahwa HI1
ditolak dan Ho diterima, artinya variabel Struktur
modal (X1) secara parsial tidak berpengaruh signifikan
terhadap pertumbuhan perusahaan (Z) pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
2. Pengaruh likuiditas terhadap  pertumbuhan
perusahaan
Variabel likuiditas (X2) dengan nilai t hitung
-0.100 <t tabel -0.851 dan tingkat signifikan 0.396 >
0.05. Maka dapat disimpulkan bahwa H2 ditolak dan
Ho diterima, artinya variabel likuiditas (X2) secara
parsial tidak berpengaruh  signifikan terhadap
pertumbuhan perusahaan (Z) pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada tahun 2019-2023.
3. Pengaruh struktur modal terhadap kinerja keuangan
Variabel struktur modal (X1) dengan nilai t
hitung -0,264 < t tabel -2,521 dan tingkat signifikan
0.013 < 0.05. Maka dapat disimpulkan bahwa H3
diterima dan Ho ditolak, artinya variabel struktur
modal (X1) secara parsial berpengaruh positif dan
signifikan terhadap kinerja keuangan (Y) pada
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada tahun 2019-2023.
4. Pengaruh likuidis terhadap kinerja keuangan
Variabel likuiditas (X2) dengan nilai t hitung
0.230 < t tabel 2.192 dan tingkat signifikan 0.031 <
0.05. Maka dapat disimpulkan bahwa H4 diterima dan
Ho ditolak, artinya variabel likuiditas (X2) secara
parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap
kinerja keuangan (Y) pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2019-2023.
5. Pengaruh  pertumbuhan
kinerja keuangan
Variabel pertumbuhan perusahaan (Z) dengan
nilai t hitung 0.187 < t tabel 2.136 dan tingkat
signifikan 0.035 < 0.05. Maka dapat disimpulkan
bahwa H5 diterima dan Ho ditolak, artinya variabel
pertumbuhan  perusahaan (Z) secara  parsial
berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan (Y)

perusahaan  terhadap

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia pada tahun 2019-2023.

6. Penngaruh Struktur modal terhadap Pertumbuhan
perusahaan dengan Kinerja Keuangan sebagai
variabel intervening

Nilai pengaruh langsung yang diberikan

Struktur modal (X1) terhadap Kinerja Keuangan

sebesar -0.264. Sedangkan pengaruh tidak langsung

Struktur Modal melalui Pertumbuhan perusahaan (Z)

terhadap Kinerja Keuangan (Y) adalah -0.264 x 0.187

= -0,049. Maka perhitungan tersebut diketahui

pengaruh signifikan langsung sebesar -0.254 dan
perpengaruh  langsung  sebesar  -0,049, maka
kesimpulan bahwa Struktur modal (X1) melalui

Pertumbuhan perusahaan (Z) berpengaruh secara

signifikan terhadap Kinerja Keuangan (Y).

7. Pengaruh Likuiditas terhadap  Pertumbuhan
perusahaan dengan Kinerja Keuangan sebagai
variabel intervening

Nilai pengaruh langsung yang diberikan

Likuiditas (X2) terhadap Kinerja Keuangan sebesar

0.230. Sedangkan pengaruh tidak langsung Struktur

Modal melalui Pertumbuhan perusahaan (Z) terhadap

Kinerja Keuangan (Y) adalah 0.230 x 0.187 = 0.043.

Maka perhitungan tersebut diketahui pengaruh

signifikan langsung sebesar 0.230, dan perpengaruh

langsung sebesar 0.043, maka kesimpulan bahwa

Likuiditas (X2) melalui Pertumbuhan perusahaan (Z)

tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Kinerja

Keuangan (Y).

5. Kesimpulan

Berdasarkan analinis dan pembahasan struktur modal

dan likuiditas melalui pertumbuhan perusahaan

terhadap kineja keuangan pada perusahaan manufaktur

yang terdaftar di bursa efek Indonesia 2019-2023,

maka kesimpulan sebgai berikut:

1. Struktur modal secara persial tidak berpengaruh
signifikan terhadap pertumbuhan perusahaan pada
perusahan manufaktur yang terdaftar di Bura Efek
Indonesia (BEI) periode 2019-2023 yaitu berada
pada angka sebesar 0.416 yang lebih besar dari
0.05 (0.416>0.05).

2. Likuiditas secara persial tidak berpengaruh
signifikan terhadap pertumbuhan perusahaan pada
perusahan manufaktur yang terdaftar di Bursa Elek
Indonesia (BEI) periode 2019-2023 yaitu berada
pada angka sebesar 0,396 yang lebih besar dari
0.05 (0.396>0.05).

3. Struktur modal secara persial berpengaruh
signifikan terhadap kinerja keuangan pada
perusahan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonema (BEI) periode 2019-2023 yaitu berada
pada angka sebesar 0.013 yang lebih kecil dari 0.05
(0.013 <0.05).

4. Likuiditas secara persial berpengaruh signifikan
terhadap kinerja keuangan pada perusahan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2019-2023 yaitu berada pada angka
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sebesar 0.031 yang lebih kecil dari 0.05 (0.031) <
0.05).

5. Pertumbuhan perusahaan secara persial
berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan
pada perusahan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2023 vyaitu
berada pada angka sebesar 0.035 yang lebih kecil
dari 0.05 (0.035 <0.05).

6. Struktur modal melalui pertumbuhan perusahaan
secara persial berpengaruh signifikan terhadap
kinerja keuangan pada perusahan manufaktur yang
Berdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2019-2023 yaitu berada pada angka -0.264 yang
kecil dari -0.049 (-0.264< -0.049)

7. Likunditas melalui pertumbuhan perusahaan secara
persial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2019-2023 yaitu berada pada angka 0.230 yang
lebih besar dari 0.043 (0.230>0.043)
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