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Abstract:

The rapid development of the technology sector in Indonesia requires companies to
continuously improve their financial performance in order to remain competitive. One of
the key indicators of financial performance is profitability, which is presumed to be
influenced by liquidity and capital structure. The novelty of this study lies in examining the
effect of liquidity and capital structure on the profitability of technology sector companies
listed on the Indonesia Stock Exchange during the 2022-2024 period, a topic that has
received relatively limited attention compared to other sectors.This study aims to examine
the effect of liquidity (Current Ratio) and capital structure (Debt to Equity Ratio) on
profitability (Return on Assets) in technology sector companies listed on the Indonesia
Stock Exchange during the 2022-2024 period. This research employs a quantitative
approach using panel data regression analysis. The data used are secondary data obtained
from company financial statements through purposive sampling. The results indicate that
liquidity has a negative but insignificant effect on profitability, while capital structure has
a positive but insignificant effect. Simultaneously, liquidity and capital structure do not
significantly influence profitability. These findings suggest that liquidity and capital
structure are not the primary determinants of profitability in technology sector companies,
indicating that other variables outside the model play a more dominant role in influencing
financial performance.

Abstrak:

Perkembangan sektor teknologi di Indonesia menuntut perusahaan untuk mampu
meningkatkan kinerja keuangan agar tetap kompetitif. Salah satu indikator Kkinerja
keuangan adalah profitabilitas yang diduga dipengaruhi oleh likuiditas dan struktur modal.
Kebaruan penelitian ini terletak pada pengujian pengaruh likuiditas dan struktur modal
terhadap profitabilitas pada perusahaan sektor teknologi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2022-2024, yang masih relatif jarang dikaji dibandingkan sektor
lainnya.Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh likuiditas (Current Ratio) dan
struktur modal (Debt to Equity Ratio) terhadap profitabilitas (Return on Assets) pada
perusahaan sektor teknologi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2024.
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan teknik analisis regresi data
panel. Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan
keuangan perusahaan melalui teknik purposive sampling. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa likuiditas memiliki pengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap profitabilitas,
sedangkan struktur modal memiliki pengaruh positif namun tidak signifikan terhadap
profitabilitas. Secara simultan, likuiditas dan struktur modal tidak berpengaruh signifikan
terhadap profitabilitas. Temuan ini menunjukkan bahwa likuiditas dan struktur modal
bukan merupakan faktor utama yang memengaruhi profitabilitas perusahaan sektor
teknologi, sehingga terdapat variabel lain di luar model yang lebih dominan dalam
menentukan kinerja keuangan perusahaan.
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PENDAHULUAN

Perkembangan teknologi informasi
dan komunikasi di era digital telah
membawa  perubahan  yang  sangat
signifikan dalam berbagai aspek kehidupan,
khususnya dalam bidang ekonomi dan
bisnis (Fameska et al., 2023). Kemajuan
teknologi tersebut tidak hanya
meningkatkan efisiensi operasional, tetapi
juga mengubah secara fundamental cara
perusahaan menjalankan aktivitas bisnisnya
(Rini, 2024). Perkembangan teknologi
menjadi faktor utama yang mendorong
terciptanya inovasi, memperluas akses
pasar, serta memungkinkan munculnya
berbagai model bisnis baru berbasis digital.
Selain itu, digitalisasi juga mempercepat
arus informasi dan komunikasi sehingga
menciptakan konektivitas global yang
semakin kuat. Oleh karena itu, teknologi
informasi menjadi elemen kunci dalam
membentuk lanskap ekonomi global yang
dinamis dan kompetitif (Ramadan et al.,
2023). Kemampuan perusahaan teknologi
dalam menciptakan solusi baru,
mempercepat kemajuan teknologi, dan
merespons dinamika pasar menjadikan
sektor ini sebagai pusat perhatian dalam
dunia bisnis modern.

Meningkatnya permintaan terhadap
produk dan layanan teknologi telah
mendorong pertumbuhan pesat industri ini
dalam beberapa dekade terakhir. Namun, di
balik perkembangan tersebut, perusahaan
teknologi menghadapi tantangan serius
dalam  menjaga  kinerja  keuangan,
khususnya  profitabilitas.  Profitabilitas
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merupakan indikator utama keberhasilan
perusahaan karena mencerminkan
kemampuan dalam menghasilkan laba serta
memberikan sinyal positif bagi investor
(Ana Mar’aqonitatillah & Setiyono, 2024).

Menurut  Nirawati et al. (2022),
profitabilitas menunjukkan tingkat
efektivitas manajemen dalam

memanfaatkan sumber daya perusahaan
untuk memperoleh keuntungan. Semakin
tinggi  profitabilitas,  semakin  baik
kemampuan perusahaan dalam
menciptakan nilai tambah dan menjaga
keberlangsungan usahanya.

Fenomena tersebut didukung oleh
data empiris yang menunjukkan bahwa
perkembangan teknologi di Indonesia
mengalami peningkatan yang konsisten
dalam beberapa tahun terakhir.
Berdasarkan data Badan Pusat Statistik,
Indeks Pembangunan Teknologi Informasi
dan Komunikasi (TIK) di Indonesia terus
mengalami kenaikan dari tahun 2018
hingga 2024. Meskipun demikian, laju
pertumbuhan indeks tersebut cenderung
melambat dalam beberapa tahun terakhir,
yang mengindikasikan bahwa peningkatan
kualitas teknologi tidak selalu diikuti oleh
percepatan  Kinerja  ekonomi  secara
proporsional. Kondisi ini menunjukkan

adanya potensi  kesenjangan  antara
perkembangan sektor teknologi dengan
kemampuan perusahaan dalam

menghasilkan profitabilitas. Oleh karena
itu, penting untuk mengkaji faktor-faktor
internal perusahaan, seperti likuiditas dan
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keuangan perusahaan sektor teknologi.

Gambar 1.

@ Datalndonesia.id

TIKdi

Indeks
2018-2024

Gambar 1.
Perkembangan Indeks Pembangunan Teknologi Informasi dan Komunikasi (TIK) di
Indonesia Tahun 2018-2024
Sumber: Badan Pusat Statistik (BPS)

Dalam konteks manajemen
keuangan, profitabilitas dipengaruhi oleh
berbagai faktor internal perusahaan, di
antaranya likuiditas dan struktur modal.
Likuiditas yang tinggi menunjukkan
perusahaan mampu menjaga kelancaran
operasional tanpa hambatan keuangan,
sementara likuiditas yang rendah dapat
menimbulkan risiko gagal bayar. Menurut
Sari dan Sisdianto (2024), likuiditas
mencerminkan stabilitas keuangan
perusahaan serta menjadi indikator penting
bagi investor dalam menilai kesehatan
perusahaan.

Salah satu ukuran utama yang
digunakan untuk mengevaluasi tingkat
likuiditas perusahaan adalah Current Ratio
(CR), yaitu perbandingan antara aset lancar
dengan kewajiban lancar.

Current Ratio merupakan instrumen
analisis keuangan yang lazim digunakan
untuk menilai kondisi kesehatan finansial
jangka pendek entitas (Dewi Nurkhasanah
& Dhani Ichsanuddin Nur, 2022). Semakin
tinggi nilai Current Ratio, semakin baik
kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya. Namun, rasio
yang terlalu tinggi juga dapat menunjukkan

adanya dana menganggur atau aset lancar
yang belum dimanfaatkan secara produktif.
Fathurrahman  dan  Yuliana  (2023)
menyatakan bahwa likuiditas yang sehat
dapat mendukung kelancaran operasional
perusahaan.

Selain likuiditas, faktor penting lain
yang memengaruhi profitabilitas adalah
struktur modal. Struktur modal merupakan
komposisi antara utang dan modal sendiri
yang digunakan  perusahaan  untuk
membiayai  aktivitas operasional dan
investasinya. Menurut Sutrisno (2016),
struktur modal adalah kombinasi sumber
pendanaan perusahaan yang berasal dari
utang dan ekuitas yang digunakan untuk
membiayai aktivitas perusahaan serta
memengaruhi nilai perusahaan. Struktur
modal yang optimal ~memungkinkan
perusahaan memperoleh sumber dana
secara efisien dengan tingkat risiko yang
terkendali.

Rasio yang umum digunakan untuk
mengukur struktur modal adalah Debt to
Equity Ratio (DER), yaitu perbandingan
antara total utang dengan total ekuitas.
Semakin tinggi DER, semakin besar
ketergantungan perusahaan terhadap utang
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sehingga risiko keuangan dan beban bunga
juga meningkat.

Namun demikian, penggunaan
utang secara produktif dapat meningkatkan
profitabilitas melalui efek leverage.
Struktur modal yang dikelola secara
optimal, yaitu keseimbangan antara utang
dan ekuitas, dapat meningkatkan nilai
perusahaan dengan risiko yang tetap
terkendali (Febiola & Pian, 2025).

Secara teoritis, hubungan antara
likuiditas, struktur modal, dan profitabilitas
dapat  dijelaskan  melalui  beberapa
pendekatan. Trade-off Theory menyatakan
bahwa  perusahaan = menyeimbangkan
manfaat pajak dari penggunaan utang
dengan biaya kebangkrutan untuk mencapai
struktur modal yang optimal (Modigliani &
Miller, 1963; Myers, 1984). Teori ini
menekankan bahwa penggunaan utang
sampai tingkat tertentu dapat meningkatkan
nilai perusahaan, tetapi penggunaan utang
yang berlebihan justru meningkatkan risiko
finansial.

Selanjutnya, Pecking Order Theory
menjelaskan bahwa perusahaan memiliki
urutan preferensi dalam memilih sumber
pendanaan. Perusahaan cenderung
menggunakan dana internal terlebih dahulu,
kemudian utang, dan terakhir menerbitkan
saham baru (Myers & Majluf, 1984).
Dalam konteks ini, perusahaan dengan
tingkat  likuiditas  tinggi  cenderung
menggunakan  kas  internal  untuk
membiayai operasional maupun investasi
sehingga ketergantungan terhadap
pendanaan eksternal menjadi lebih rendah.

Di sisi lain, Liquidity Preference
Theory yang dikemukakan John Maynard
Keynes (1936) menjelaskan bahwa individu
maupun perusahaan cenderung memegang
aset likuid karena fleksibilitasnya untuk
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kebutuhan transaksi, berjaga-jaga, dan
spekulasi. Dalam praktik perusahaan
modern, tingkat likuiditas yang tinggi dapat
meningkatkan kepercayaan investor, tetapi
likuiditas yang berlebihan berpotensi
menurunkan efisiensi karena dana tidak
diputar ke aktivitas produktif.

Berbagai  penelitian  terdahulu
menunjukkan adanya hubungan antara
likuiditas, struktur modal, dan

profitabilitas, meskipun hasilnya belum
sepenuhnya konsisten. Penelitian oleh
Febiola dan Pian (2025) menunjukkan
bahwa likuiditas tidak  berpengaruh
signifikan terhadap Kkinerja keuangan,
sedangkan  struktur modal  memiliki
pengaruh yang bervariasi tergantung
kondisi perusahaan. Penelitian Magdalena
dan Maimunah (2024) menunjukkan bahwa
likuiditas dan struktur modal memiliki
peran dalam menentukan  kebijakan
keuangan perusahaan. Selain itu, penelitian
olen  Sabrina dan  Sandari  (2026)
menunjukkan bahwa likuiditas dan struktur
modal berpengaruh terhadap variabel
keuangan perusahaan, meskipun tidak
selalu secara langsung terhadap
profitabilitas.

Penelitian lain pada perusahaan
sektor teknologi juga menunjukkan bahwa
struktur modal memiliki peran penting
dalam memengaruhi Kkinerja perusahaan,
terutama  dalam  konteks  kebutuhan
pendanaan yang tinggi dan ekspansi usaha
yang berkelanjutan. Karakteristik sektor
teknologi yang sangat bergantung pada
inovasi dan pendanaan  eksternal
menjadikan  kebijakan struktur modal
sebagai faktor penting dalam menentukan
keberhasilan perusahaan.

Selain  itu, penelitian terbaru
menunjukkan bahwa likuiditas, struktur
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modal, dan profitabilitas secara simultan
memiliki Kketerkaitan dalam menentukan
kondisi keuangan perusahaan. Hal ini
mengindikasikan ~ bahwa  kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban
jangka  pendek, mengelola  struktur
pendanaan, serta menghasilkan laba
merupakan faktor fundamental dalam
menjaga Kinerja keuangan.

Meskipun demikian, hasil penelitian
terdahulu masih menunjukkan inkonsistensi
mengenai hubungan antara likuiditas,
struktur modal, dan profitabilitas. Beberapa
penelitian menemukan bahwa likuiditas
berpengaruh positif terhadap profitabilitas
karena kemampuan perusahaan memenuhi
kewajiban jangka pendek dapat
meningkatkan kepercayaan investor dan
mendukung kelancaran operasional.
Sebaliknya, penelitian lain menunjukkan
bahwa likuiditas tidak berpengaruh atau
bahkan berpengaruh negatif terhadap
profitabilitas karena tingginya aset lancar
dapat mengindikasikan adanya dana yang
tidak dimanfaatkan secara produktif.
Inkonsistensi serupa juga ditemukan pada
pengaruh  struktur  modal terhadap
profitabilitas, di mana terdapat penelitian
yang menunjukkan pengaruh positif,
negatif, maupun  tidak  signifikan.
Perbedaan hasil tersebut menunjukkan
bahwa hubungan antarvariabel masih
memerlukan  pengujian  lebih  lanjut,
khususnya pada sektor yang memiliki
karakteristik bisnis yang berbeda.

Meskipun  berbagai  penelitian
mengenai pengaruh likuiditas dan struktur
modal terhadap profitabilitas telah banyak
dilakukan, sebagian besar penelitian
tersebut masih berfokus pada perusahaan
manufaktur, perbankan, makanan dan
minuman, maupun sektor industri lainnya.
Penelitian yang secara khusus mengkaji
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perusahaan sektor teknologi yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia masih relatif
terbatas, terutama  setelah  periode
pemulihan  ekonomi dan percepatan
transformasi digital pada tahun 2022-2024.

Padahal, perusahaan sektor teknologi
memiliki  karakteristik yang berbeda
dibandingkan sektor lainnya, seperti

dominasi aset tidak berwujud, tingkat

pertumbuhan yang tinggi, kebutuhan
pendanaan yang besar, serta
ketergantungan terhadap inovasi.
Karakteristik  tersebut  memungkinkan

hubungan antara likuiditas, struktur modal,
dan profitabilitas berbeda dibandingkan
hasil penelitian pada sektor lainnya. Oleh
karena itu, diperlukan penelitian yang
mampu  memberikan  bukti  empiris
mengenai pengaruh kedua variabel tersebut
pada perusahaan sektor teknologi.

Berdasarkan kesenjangan penelitian
tersebut, kebaruan penelitian ini adalah
penggunaan sektor teknologi sebagai objek
kajian dalam analisis pengaruh likuiditas
dan struktur modal terhadap profitabilitas,
yang masih jarang diteliti dibandingkan
sektor lainnya. Selain itu, penelitian ini
mengintegrasikan  variabel likuiditas
(Current Ratio) dan struktur modal (Debt to
Equity Ratio) secara simultan untuk
memberikan perspektif baru. Oleh karena
itu, tujuan penelitian ini adalah untuk
menganalisis pengaruh likuiditas dan
struktur modal terhadap profitabilitas pada
perusahaan sektor teknologi.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan
pendekatan kuantitatif, yaitu metode
penelitian yang berlandaskan pada filsafat
positivisme untuk menguji  hipotesis
melalui analisis data berupa angka-angka
dengan teknik statistik (Sugiyono, 2019).
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Pendekatan ini bertujuan untuk
menganalisis pengaruh likuiditas dan
struktur modal terhadap profitabilitas pada
perusahaan sektor teknologi yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia.

Jenis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data sekunder, yaitu
data yang diperoleh secara tidak langsung
melalui media perantara. Sumber data
diperoleh dari laporan keuangan tahunan
perusahaan sektor teknologi yang diakses
melalui  website resmi Bursa Efek
Indonesia serta website resmi masing-
masing perusahaan. Data yang digunakan
berupa laporan keuangan selama periode
penelitian yang mencakup informasi
mengenai aset, utang, ekuitas, dan laba
bersih.

Populasi dalam penelitian ini adalah
seluruh perusahaan sektor teknologi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama periode 2022-2024, yaitu sebanyak
44 perusahaan. Teknik pengambilan sampel
menggunakan purposive sampling, yaitu
teknik penentuan sampel berdasarkan
kriteria tertentu yang disesuaikan dengan
tujuan penelitian (Sugiyono, 2019). Adapun
kriteria sampel dalam penelitian ini
meliputi: (1) perusahaan sektor teknologi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama periode penelitian, (2) perusahaan
Tabel 1. Definisi Operasional Variabel

yang menerbitkan laporan keuangan secara
lengkap selama periode penelitian, dan (3)
perusahaan yang memiliki data keuangan
yang lengkap dan relevan  untuk
perhitungan variabel penelitian, yaitu
likuiditas (CR), struktur modal (DER), dan
profitabilitas (ROA). Berdasarkan proses
seleksi menggunakan Kkriteria tersebut,
diperolen 10 perusahaan yang memenuhi
persyaratan sebagai sampel penelitian.
Dengan periode pengamatan selama tiga
tahun, yaitu 2022-2024, maka jumlah data
observasi yang dianalisis dalam penelitian
ini adalah 30 data panel (10 perusahaan x 3
tahun pengamatan).

Variabel yang digunakan dalam
penelitian ini  terdiri dari  variabel
independen  dan  variabel  dependen.
Variabel independen meliputi likuiditas
(Xi) dan struktur modal (X:), sedangkan
variabel dependen adalah profitabilitas (Y).
Likuiditas diukur menggunakan Current
Ratio (CR), yaitu perbandingan antara aset
lancar dengan kewajiban lancar. Struktur
modal diukur menggunakan Debt to Equity
Ratio (DER), yaitu perbandingan antara
total utang dengan total ekuitas.
Profitabilitas diukur menggunakan Return
on Assets (ROA), vyaitu perbandingan
antara laba bersih dengan total aset.

Variabel Indikator Rumus Skala
Likuiditas (X1) Current Ratio Aset Lancar / Kewajiban Lancar Rasio
Struktur Modal (Xz) Debt to Equity Ratio Total Utang / Total Ekuitas Rasio
Profitabilitas () Return on Assets Laba Bersih / Total Aset Rasio

Sumber: Disusun penulis berdasarkan Sutrisno (2016); Dewi Nurkhasanah & Dhani
Ichsanuddin Nur (2022); Fathurrahman & Yuliana (2023).
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Teknik pengumpulan data dalam
penelitian ini adalah dokumentasi, yaitu
dengan mengumpulkan laporan keuangan
perusahaan sektor teknologi yang diperoleh
dari situs resmi Bursa Efek Indonesia dan
sumber terkait lainnya.

Teknik  analisis data  dalam
penelitian ini  menggunakan bantuan
software EViews, dengan tahapan analisis
statistik deskriptif, regresi data panel, uji
asumsi klasik, dan uji hipotesis (Ghozali,
2021). Analisis dilakukan melalui beberapa
tahap, yaitu analisis statistik deskriptif,
analisis regresi data panel, pemilihan model
regresi data panel, uji asumsi klasik, dan uji
hipotesis. Analisis statistik  deskriptif
digunakan untuk memberikan gambaran
umum mengenai data penelitian yang
meliputi nilai rata-rata (mean), nilai
maksimum, nilai minimum, dan standar
deviasi.

Analisis  regresi  data  panel
digunakan  karena data  merupakan
gabungan antara data time series dan cross
section. Model regresi data panel dalam
penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:

Y=0a+p:Xi+pBXo+¢g

di mana Y adalah profitabilitas
(ROA), Xi adalah likuiditas (CR), X
adalah struktur modal (DER), a adalah
konstanta, B: dan . adalah koefisien
regresi, serta € adalah error term.

Untuk menentukan model terbaik
dalam regresi data panel, dilakukan
beberapa pengujian, yaitu Uji Chow untuk
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memilih antara Common Effect Model dan
Fixed Effect Model, Uji Hausman untuk
memilih antara Fixed Effect Model dan
Random Effect Model, serta Uji Lagrange
Multiplier (LM) untuk memilih antara
Common Effect Model dan Random Effect
Model.

Selanjutnya dilakukan uji asumsi
klasik untuk memastikan model regresi
memenuhi kriteria BLUE (Best Linear
Unbiased Estimator), yang meliputi uji
multikolinearitas dan uji
heteroskedastisitas. Uji hipotesis dilakukan
melalui uji t (parsial) untuk mengetahui
pengaruh masing-masing variabel
independen terhadap variabel dependen, uji
F (simultan) untuk mengetahui pengaruh
variabel independen secara bersama-sama
terhadap variabel dependen, serta koefisien
determinasi  (R?)  untuk  mengukur
kemampuan variabel independen dalam
menjelaskan variabel dependen.

Hipotesis dalam penelitian ini
adalah: (1) likuiditas berpengaruh terhadap
profitabilitas, (2 struktur modal
berpengaruh terhadap profitabilitas, dan (3)
likuiditas dan struktur modal secara
simultan berpengaruh terhadap
profitabilitas.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Berikut merupakan hasil uji Chow
pada penelitian ini yang diuji menggunakan
software EViews:
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Tabel 2. Hasil Uji Chow

Redundant Fixed Effects Tesis
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 0977501 (9.18) 04895
Cross-section Chi-square 11.938116 =) 02168

Sumber : Data Sekunder diolah, 2026

Uji Chow digunakan  untuk
menentukan apakah model regresi data
panel lebih tepat menggunakan Common
Effect Model (CEM) atau Fixed Effect
Model (FEM). Jika nilai probabilitas lebih
kecil dari 0,05 maka model yang dipilih
adalah FEM, sedangkan jika lebih besar
dari 0,05 maka model yang dipilih adalah
CEM (Ghozali, 2021). Berdasarkan hasil
pengujian menggunakan software EViews,
diperoleh nilai probabilitas Cross-section F

Tabel 3. Hasil Uji Hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effecis

sebesar 0,4895 dan Cross-section Chi-
square sebesar 0,2168. Kedua nilai tersebut
lebih besar dari 0,05, sehingga model yang
dipilih adalah Common Effect Model
(CEM). Hal ini menunjukkan bahwa tidak
terdapat perbedaan karakteristik yang
signifikan antar perusahaan, sehingga
model CEM lebih sesuai digunakan dalam
penelitian ini (Widarjono, 2021). Berikut
merupakan hasil uji hausman pada
penelitian ini yang diuji menggunakan
software EViews :

Test Summary

Chi-Sq. Statistic

Chi-Sq. d.f. Prob.

Cross-section random

1.141489

2 0.5651

Sumber: Data Sekunder diolah, 2026

Nilai Prob 0,5651 >0,05, maka yang
terpilih  adalah REM.Uji  Hausman
digunakan untuk memilih antara Fixed
Effect Model (FEM) dan Random Effect
Model  (REM).  Berdasarkan  hasil
pengujian, diperolen nilai probabilitas
sebesar 0,5651 (> 0,05), sehingga model
yang dipilih adalah Random Effect Model
(REM). Namun, karena hasil Uji Chow
sebelumnya menunjukkan bahwa model
yang lebih tepat adalah Common Effect
Model (CEM), maka hasil Uji Hausman
tidak menjadi dasar utama dalam pemilihan
model.Berikut merupakan hasil uji lagrange
multiplier pada penelitian ini yang diuji
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menggunakan software EViews. Uji
Lagrange Multiplier digunakan untuk
menentukan apakah model yang lebih tepat
adalah Common Effect Model (CEM) atau
Random Effect Model (REM) (Ghozali,
2021). Berdasarkan hasil uji Breusch-
Pagan, diperoleh nilai probabilitas sebesar
0,8557 (> 0,05), sehingga model yang
dipilih adalah Common Effect Model
(CEM). Hal ini menunjukkan bahwa tidak
terdapat efek acak (random effect) dalam
data, sehingga model CEM merupakan
model yang paling sesuai digunakan dalam
penelitian ini (Widarjono, 2021). Berikut
merupakan hasil uji multikolinearitas pada
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penelitian ini yang diuji menggunakan
software EViews : Uji multikolinearitas
bertujuan  untuk mengetahui  adanya
korelasi  antar  variabel  independen.
Berdasarkan hasil pengujian, nilai korelasi
antara variabel likuiditas (X:) dan struktur
modal (X2) sebesar -0,456329, yang lebih
kecil dari 0,8. Hal ini menunjukkan bahwa
0.4

JURKAMI Volume 11, Nomor 2, 2026

tidak terdapat hubungan yang kuat antar
variabel independen, sehingga dapat
disimpulkan bahwa  tidak  terjadi
multikolinearitas dalam model penelitian
(Ghozali, 2021). Berikut merupakan hasil
uji multikolinearitas pada penelitian ini
yang diuji menggunakan software EViews :

0.2

0.0

0.2

0.4

-0.6

0.8

-1.0

-1.2

— YResiduals

Gambar 2.
Uji heteroskedastisitas
Sumber : Data Sekunder diolah, 2026

Uji heteroskedastisitas bertujuan
untuk mengetahui apakah varians error

menunjukkan  bahwa  tidak  terjadi
heteroskedastisitas, sehingga model regresi

bersifat  konstan. Berdasarkan  grafik memenuhi asumsi klasik (Ghozali, 2021).
residual, terlihat bahwa titik-titik residual Berikut merupakan hasil uji t pada
menyebar  secara acak dan tidak penelitian ini yang diuji menggunakan
membentuk  pola tertentu. Hal ini software EViews :
Tabel 4. Hasil Uji-t
Dependent Variable: Y
Method: Panel Least Squares
Date: 04/08/26 Time: 23:26
Sample: 2022 2024
Periods included: 3
Cross-sections included: 10
Total panel (balanced) observations: 30
Variable Coefficient Sid. Error t-Statistic Prob.

C 0.176949 0.136033 1.300582 0.2044

X1 -0.082241 0.053329 -1.542156 0.1347

X2 0.007897 0.033533 0.235512 0.8156

Sumber : Data Sekunder diolah, 2026
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Uji t digunakan untuk mengetahui
pengaruh masing-masing variabel
independen terhadap variabel dependen.
Jika nilai probabilitas < 0,05, maka variabel
independen berpengaruh signifikan
terhadap variabel dependen.

Berdasarkan hasil pengujian, diperoleh

hasil sebagai berikut:

1. Pengaruh Likuiditas (X:) terhadap
Profitabilitas(Y)

Variabel likuiditas memiliki nilai
koefisien sebesar -0.082241 dengan
nilai probabilitas sebesar 0.1347. Nilai
probabilitas tersebut lebih besar dari
0,05, sehingga dapat disimpulkan
bahwa likuiditas tidak berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas.

Arah  koefisien yang negatif
menunjukkan ~ bahwa  peningkatan
likuiditas  cenderung  menurunkan

profitabilitas, namun pengaruh tersebut
tidak signifikan secara statistik. Hasil
ini sejalan dengan penelitian yang
menunjukkan bahwa likuiditas tidak
selalu menjadi faktor utama dalam

meningkatkan Kinerja keuangan
perusahaan, terutama pada sektor
dengan  karakteristik  pertumbuhan

tinggi (Nguyen & Nguyen, 2023).
2. Pengaruh Struktur Modal (X:) terhadap
Profitabilitas ()

Variabel struktur modal memiliki
nilai koefisien sebesar 0.007897 dengan
nilai probabilitas sebesar 0.8156. Nilai
probabilitas tersebut lebih besar dari
0,05, sehingga dapat disimpulkan
bahwa struktur modal tidak
berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas. Arah koefisien yang
positif menunjukkan bahwa
peningkatan struktur modal cenderung
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meningkatkan  profitabilitas, namun
pengaruh tersebut tidak signifikan
secara statistik. Dengan demikian, dapat
disimpulkan bahwa secara parsial kedua
variabel independen, vyaitu likuiditas
dan struktur modal, tidak berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas pada
perusahaan sektor teknologi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil
ini didukung oleh penelitian yang
menyatakan bahwa struktur modal tidak
selalu berpengaruh langsung terhadap
profitabilitas karena bergantung pada
efektivitas penggunaan dana
perusahaan (Sari & Hidayat, 2022).
Berdasarkan hasil uji t, maka:
- HIL: Likuiditas berpengaruh
terhadap profitabilitas — ditolak
- H2: Struktur modal berpengaruh
terhadap profitabilitas — ditolak

Berikut merupakan hasil uji t pada
penelitian ini yang diuji menggunakan
software EViews : Uji F digunakan untuk
mengetahui pengaruh variabel independen
secara bersama-sama terhadap variabel
dependen. Jika nilai probabilitas < 0,05,
maka variabel independen secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap variabel
dependen. Berdasarkan hasil pengujian,
diperoleh nilai Prob (F-statistic) sebesar
0.193560. Nilai tersebut lebih besar dari
0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa
variabel likuiditas dan struktur modal
secara  simultan  tidak  berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas. Temuan
ini mengindikasikan bahwa terdapat faktor
lain di luar model yang lebih dominan
dalam memengaruhi profitabilitas
perusahaan (Rahman, 2024). Hal ini
menunjukkan  bahwa kedua variabel
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independen dalam penelitian ini  belum
mampu menjelaskan perubahan
profitabilitas secara bersama-sama pada
perusahaan sektor teknologi yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia.

Berikut merupakan hasil uji t pada
penelitian ini yang diuji menggunakan
software EViews : Koefisien determinasi
digunakan untuk mengukur kemampuan
variabel independen dalam menjelaskan
variabel dependen. Berdasarkan hasil
pengujian, diperoleh nilai R-squared
sebesar  0,114535, yang menunjukkan
bahwa variabel likuiditas dan struktur
modal hanya mampu menjelaskan sebesar
11,45% terhadap variasi profitabilitas.
Sementara itu, sebesar 88,55% dipengaruhi
oleh variabel lain di luar model penelitian.
Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan
model dalam menjelaskan profitabilitas
masih relatif rendah (Ghozali, 2021).
Dengan demikian, koefisien determinasi
dalam penelitian ini menunjukkan bahwa
model regresi yang digunakan masih
memiliki keterbatasan dalam menjelaskan
variasi profitabilitas perusahaan sektor
teknologi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.
Pengaruh
Profitabilitas

Berdasarkan hasil analisis regresi
data panel, likuiditas yang diproksikan
dengan Current Ratio (CR) memiliki nilai
koefisien  sebesar -0,08. Hal ini
menunjukkan bahwa likuiditas memiliki
arah hubungan negatif terhadap
profitabilitas yang diproksikan dengan
Return on Assets (ROA). Temuan ini
mengindikasikan ~ bahwa  peningkatan
likuiditas tidak selalu diikuti dengan
peningkatan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba, sebagaimana juga
ditemukan oleh Thi Thuy Nguyen dan

Likuiditas terhadap
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Hong Thi Nguyen (2023). Hasil ini juga
didukung oleh penelitian Saleem Qayyum
dan Ramiz Ramiz  (2013) vyang
menunjukkan bahwa tingkat likuiditas yang
terlalu tinggi dapat menurunkan efisiensi
penggunaan aset dan berdampak negatif
terhadap profitabilitas perusahaan.

Namun, berdasarkan hasil uji t,
likuiditas memiliki  nilai  probabilitas
sebesar 0,1347, yang lebih besar dari 0,05.
Hal ini menunjukkan bahwa likuiditas tidak
berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas. Dengan demikian, hipotesis
pertama yang menyatakan bahwa likuiditas
berpengaruh terhadap profitabilitas ditolak.
Hasil ini konsisten dengan penelitian Rizky
Hidayat dan Dewi Puspita Sari (2022) yang
menyatakan bahwa likuiditas tidak selalu
menjadi faktor penentu utama Kinerja
keuangan perusahaan. Sejalan dengan itu,
Kofi Agyapong dan Richard Nartey (2014)
menemukan bahwa pengaruh likuiditas
terhadap profitabilitas cenderung lemah dan
bergantung pada karakteristik industri
perusahaan.

Meskipun demikian, arah hubungan
negatif menunjukkan bahwa peningkatan

likuiditas  cenderung diikuti  dengan
penurunan  profitabilitas.  Kondisi ini
mengindikasikan adanya kemungkinan

dana menganggur (idle assets) yang tidak
dimanfaatkan secara produktif, sehingga
menurunkan efisiensi perusahaan dalam
menghasilkan  laba.  Sejalan  dengan
pandangan tersebut, Imam Ghozali (2021)
menegaskan bahwa pengelolaan aset yang
kurang optimal dapat memengaruhi
efektivitas kinerja keuangan perusahaan.
Pengaruh Struktur Modal terhadap
Profitabilitas

Berdasarkan hasil analisis regresi
data panel, struktur modal yang diukur
dengan Debt to Equity Ratio (DER)
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memiliki koefisien sebesar 0,007. Hal ini
menunjukkan adanya arah hubungan positif
terhadap profitabilitas. Secara teoritis,
penggunaan utang dapat meningkatkan
profitabilitas melalui efek leverage,
sebagaimana dijelaskan oleh Eugene F.
Fama dan Kenneth R. French (1998).
Selain itu, Sheraz Ahmed dan Muhammad
Afza (2019) juga menyatakan bahwa
penggunaan utang dapat meningkatkan
profitabilitas selama perusahaan mampu
mengelola risiko keuangan dengan baik.

Namun, hasil uji t menunjukkan
bahwa nilai probabilitas sebesar 0,8156,
yang lebih besar dari 0,05. Hal ini berarti
bahwa struktur modal tidak berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas. Dengan
demikian, hipotesis kedua ditolak. Temuan
ini  sejalan dengan penelitian yang
menyatakan bahwa pengaruh struktur
modal terhadap profitabilitas tidak selalu
signifikan (Sari & Hidayat, 2022). Hal ini
juga sejalan dengan penelitian Rajan
Raghuram dan Luigi Zingales (1995) yang
menyatakan ~ bahwa  struktur ~ modal
dipengaruhi oleh banyak faktor sehingga
dampaknya terhadap profitabilitas tidak
selalu konsisten.

Meskipun tidak signifikan, arah
hubungan positif menunjukkan bahwa
penggunaan utang berpotensi
meningkatkan profitabilitas. Akan tetapi,
dalam penelitian ini, pengaruh tersebut
tidak cukup kuat secara statistik, sehingga
peningkatan struktur modal belum mampu
memberikan  kontribusi  yang  berarti
terhadap peningkatan laba perusahaan. Hal
ini menunjukkan  bahwa  efektivitas
penggunaan utang sangat bergantung pada
kemampuan manajemen dalam mengelola
sumber dana, sebagaimana dibuktikan
dalam studi oleh Nguyen Van Cuong
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(2022).

Selain itu, tidak signifikannya
pengaruh Debt to Equity Ratio (DER)
terhadap profitabilitas diduga disebabkan
olen  Kkarakteristik  perusahaan  sektor
teknologi yang cenderung lebih
mengandalkan aset tidak berwujud, seperti
inovasi, pengembangan perangkat lunak,
dan modal intelektual, dibandingkan aset
fisik yang dibiayai melalui utang. Dengan
demikian, perubahan struktur modal belum

tentu secara langsung memengaruhi
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba. Di samping itu,

penggunaan utang pada perusahaan sektor
teknologi lebih banyak diarahkan untuk
mendukung ekspansi dan pengembangan
usaha yang manfaat ekonominya baru akan
dirasakan dalam jangka panjang, sehingga
pengaruhnya terhadap profitabilitas pada
periode penelitian belum terlihat secara
signifikan.

Pengaruh Likuiditas dan
Modal terhadap Profitabilitas

Berdasarkan hasil uji F, diperoleh
nilai probabilitas sebesar 0,193560, yang
lebih besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan
bahwa likuiditas dan struktur modal secara
bersama-sama tidak berpengaruh signifikan
ternadap profitabilitas. Dengan demikian,
hipotesis ketiga ditolak. Kondisi ini
menunjukkan  bahwa kedua variabel
tersebut bukan merupakan determinan
utama dalam kinerja keuangan perusahaan,
sebagaimana juga ditemukan dalam studi
Anita Rahman (2024).

Selain itu, nilai koefisien
determinasi  (R?)  sebesar  0,114535
menunjukkan bahwa variabel likuiditas dan
struktur modal hanya mampu menjelaskan
sebesar 11,45% variasi  profitabilitas,
sedangkan  sisanya sebesar  88,55%

Struktur
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dipengaruhi oleh variabel lain di luar model
penelitian. Hal ini menunjukkan bahwa
kemampuan model dalam menjelaskan
perubahan profitabilitas masih relatif
rendah. Menurut Eugene F. Fama dan
Kenneth R. French (1998), Kkinerja
perusahaan tidak hanya dipengaruhi oleh
faktor keuangan, tetapi juga oleh faktor lain
seperti efisiensi operasional dan strategi
bisnis.

Rendahnya nilai koefisien
determinasi  tersebut  mengindikasikan
bahwa terdapat variabel lain yang
kemungkinan  lebih  dominan  dalam
memengaruhi  profitabilitas  perusahaan
sektor teknologi. Variabel-variabel tersebut
antara lain ukuran perusahaan (firm size),
pertumbuhan penjualan (sales growth),
efisiensi operasional, perputaran total aset
(total asset turnover), intensitas investasi

pada penelitian dan  pengembangan
(research  and  development),  serta
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan inovasi. Karakteristik
perusahaan  sektor  teknologi  yang
berorientasi pada inovasi dan
pengembangan  produk  menyebabkan
faktor-faktor tersebut berpotensi

memberikan pengaruh yang lebih besar
terhadap profitabilitas dibandingkan
likuiditas maupun struktur modal.

PENUTUP
Berdasarkan hasil penelitian dapat
disimpulkan  bahwa strategi  content

marketing di media sosial dan literasi
digital memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap keputusan pembelian
produk kosmetik pada mahasiswa Program
Studi  Pendidikan Ekonomi Universitas
PGRI Ronggolawe Tuban. Hal ini
menunjukkan bahwa kualitas  konten
pemasaran serta kemampuan mahasiswa
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dalam  memahami informasi  digital
berperan dalam membentuk keputusan
pembelian. Penelitian ini memiliki batasan
pada jumlah responden dan objek
penelitian ~ yang  hanya  mencakup
mahasiswa perempuan Program  Studi
Pendidikan Ekonomi Universitas PGRI
Ronggolawe  Tuban, sehingga hasil
penelitian belum dapat digeneralisasikan
secara luas. Selain itu, penelitian
selanjutnya disarankan untuk
mengembangkan variabel penelitian lain,
yaitu kepercayaan konsumen, electronic
word of mouth (e-WOM), influencer
marketing, atau kualitas produk sehingga
hasil penelitian menjadi lebih luas dan
komprehensif.
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