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ABSTRACT 

This study aims to determine the effect of asset structure, company size, 

sales growth on capital structure and profitability as moderating variables in 

mining sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2017-2021. 

The total population in this study were 46 companies and the sample in this study 

was 17 companies with 5 years of research and a total of 85 data were obtained. 

The analysis technique used is Moderated Regression Analysis (MRA).  

 The results showed that the asset structure had no effect on the capital 

structure. Firm size has no effect on capital structure. Sales growth affects the 

capital structure. Profitability affects the capital structure. Profitability does not 

moderate the influence between asset structure and capital structure. Profitability 

does not moderate the effect of firm size and capital structure. Profitability does 

not moderate the influence between sales growth and capital structure. 

Keywords:  Asset Structure, Company Size, Sales Growth, Capital Structure, 

Profitability 

 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh struktur aset, ukuran 

perusahaan, pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal dan profitabilitas 

sebagai variabel moderasi pada perusahaan Sektor Pertambangan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2021. Jumlah populasi dalam penelitian ini 

adalah 46 perusahaan dan sampel dalam penelitian ini adalah berjumlah 17 

perusahaan dengan 5 tahun penelitian dan total yang di dapat 85 data. Teknik 

analisis yang digunakan adalah Moderated Regression Analysis (MRA).  
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 Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur aset tidak berpengaruh 

terhadap struktur modal. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur 

modal. Pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap struktur modal. 

Profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal. Profitabilitas tidak 

memoderasi pengaruh antara struktur aset dengan struktur modal. Profitabilitas 

tidak memoderasi pengaruh antara ukuran perusahaan dengan struktur modal. 

Profitabilitas tidak memoderasi pengaruh antara pertumbuhan penjualan dengan 

struktur modal. 

 

Kata kunci :  Struktur Aset, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Penjualan, 

Struktur Modal, Profitabilitas 

 

PENDAHULUAN 

 Dalam tingginya persaingan usaha saat ini, setiap perusahaan perlu untuk 

menyusun strategi guna mempertahankan kelangsungan bisnisnya di masa yang 

akan datang. Salah satu cara untuk mempertahankan kelangsungan bisnis adalah 

dengan terus melakukan pengembangan usaha. Manajemen perusahaan dituntut 

untuk mampu mengembangkan perusahaan dengan memanfaatkan modal yang 

dimiliki seefektif dan seefisien mungkin. Dengan demikian, maka perusahaan 

dapat mencapai tujuan utamanya, yaitu mensejahterakan pemilik. Perusahaan 

akan dapat mengembangkan usahanya dengan maksimal apabila didukung dengan 

modal yang cukup.  

  Berdasarkan pecking order theory (Myers dan Majluf, 2014) perusahaan 

akan mengutamakan dana internal perusahaan untuk melakukan perluasan usaha. 

Dana internal tersebut berasal dari saldo laba. Apabila dana internal yang dimiliki 

perusahaan terbatas, maka manajer akan mencari alternatif pendanaan yang 

berasal dari luar perusahaan, yaitu dari utang ataupun penerbitan saham. 

Penerbitan saham merupakan langkah terakhir yang biasanya dipilih perusahaan 

untuk mendapatkan modal. 

  Pemilik perusahaan cenderung menghindari penerbitan saham karena akan 

mengurangi porsi kepemilikan atas perusahaannya sendiri. Modigliani dan Miller 

(2013) menjelaskan bahwa, penggunaan hutang akan menimbulkan biaya hutang 

yang akan mengurangi pembayaran pajak yang akan mengakibatkan 

meningkatnya nilai perusahaan. Kombinasi antara modal yang berasal dari 

internal perusahaan dan eksternal perusahaan disebut juga dengan struktur modal. 

Kombinasi yang tepat dalam pemilihan modal, akan mampu menghasilkan 

struktur modal yang optimal, yang mampu menjadi pondasi kuat bagi perusahaan 

untuk menjalankan aktivitas produksinya, serta mampu mendatangkan 

keuntungan optimal bagi perusahaan.  

  Berikut contoh data keuangan struktur modal pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2021 : 

Tabel I 

Data Keuangan Struktur Modal diproxsikan sebagai Debt to Asset 
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Ratio pada Perusahaan Pertambangan di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2017-2021 

 

No Emiten 
Debt to Asset Ratio 

2017 2018 2019 2020 2021 

1 ADRO 39,95 39,06 44,81 38,08 47,35 

2 ITMG 29,48 32,78 26,85 26,96 27,42 

3 MYOH 24,64 24,67 23,65 14,60 14,25 

4 PTBA 37,24 32,69 29,41 30,32 33,40 

5 TOBA 49,82 57,04 58,38 69,67 58,72 

Rata-rata 36,23 37,25 36,62 35,92 36,23 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2022) 

 Dari Tabel I dapat disimpulkan bahwa nilai rata-rata debt to asset ratio 

pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2017-2021 besarnya tidak stabil atau fluktuatif. Menurut Bambang Riyanto (2017) 

ada beberapa faktor yang mempengaruhi struktur modal yaitu, tingkat bunga, 

stabilitas earning, susunan aktiva, kadar risiko aktiva, besarnya jumlah modal 

yang dibutuhkan, keadaan pasar modal, sifat manajemen dan besarnya suatu 

perusahaan. Debt to Asset Ratio (DAR) merupakan rasio utang yang digunakan 

untuk mengukur perbandingan antara total utang dengan total aktiva. Dengan kata 

lain, seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh utang atau seberapa besar 

utang perusahaan berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva (Kasmir, 2014:156).  

 Struktur aset didefinisikan sebagai komposisi aset perusahaan yang 

digunakan untuk menentukan seberapa besar dana pada masing-masing komponen 

aset yang terdiri dari aset tetap maupun aset lancar. Struktur aset adalah 

perbandingan antara besarnya aset tetap yang dimiliki perusahaan dengan total 

aset. Semakin tinggi struktur aset maka aset yang dimiliki oleh perusahaan 

semakin baik sehingga struktur modal semakin menurun. Perusahaan dengan 

struktur aset yang tinggi dalam mendanai kegiatan operasionalnya dapat 

menggunakan modal yang berasal dari internal karena aset yang dihasilkan 

perusahaan meningkat, sehingga struktur modal yang berasal dari eksternal 

mengalami penurunan. 

  Berikut contoh data keuangan struktur aset pada perusahaan pertambangan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2021 : 

Tabel II 

Data Keuangan Struktur Aset pada Perusahaan Pertambangan di Bursa 

Efek Indonesia Tahun 2017-2021 

 

No Emiten 
Struktur Aset 

2017 2018 2019 2020 2021 

1 ADRO 29,04 22,66 29,24 27,14 38,95 

2 ITMG 58,66 53,13 38,82 35,36 59,30 
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3 MYOH 63,18 67,84 71,11 76,60 81,97 

4 PTBA 50,56 47,27 44,75 34,77 50,41 

5 TOBA 28,81 28,28 13,32 9,12 24,36 

Rata-rata 46,05 43,84 39,45 36,59 51,00 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2022) 

 Dari Tabel II dapat disimpulkan bahwa nilai rata-rata struktur aset pada 

perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-

2021 besarnya tidak stabil atau fluktuatif. Hal ini menunjukkan bahwa penurunan 

struktur aset pada tahun 2018 dan 2019 pada perusahaan pertambangan 

disebabkan pergerakan indeks sektor pertambangan diperberat oleh emiten-emiten 

batubara karena harga batubara yang turun signifikan pada 2020, sehingga 

menyebabkan harga jual dan marjin ikut tertekan. Struktur aset atau struktur 

kekayaan adalah perimbangan atau perbandingan baik dalam artian absolut 

maupun dalam artian relatif antara aktiva lancar dengan aktiva tetap, yang 

dimaksud dengan artian absolut adalah perbandingan dalam bentuk nominal, 

sedangkan yang dimaksud dengan relatif adalah perbandingan dalam bentuk 

persentase. Berdasarkan penjelasan diatas disimpulkan bahwa struktur aktiva 

adalah sumber daya dimiliki perusahaan yang digunakan dalam operasionalnya 

(Riyanto, 2011). 

 Ukuran perusahaan adalah skala besar kecilnya perusahaan yang dapat 

diklasifikasikan berdasarkan berbagai cara yaitu dengan ukuran pendapatan, total 

aset dan total ekuitas (Brigham & Houston, 2011:4). 

  Berikut contoh data keuangan ukuran perusahaan pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2021 : 

Tabel III 

Data Keuangan Ukuran Perusahaan pada Perusahaan Pertambangan di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2021 

 

No Emiten 
Ukuran Perusahaan 

2017 2018 2019 2020 2021 

1 ADRO 6.814.147  7.060.755  7.217.105  6.381.566  7.286.936  

2 ITMG 1.358.663  1.442.728  1.209.041  1.158.629  1.666.239  

3 MYOH 136.067.975  151.326.098  160.181.748  151.108.859  163.969.576  

4 PTBA 21.987.482  24.172.933  26.098.052  24.056.755  36.123.703  

5 TOBA 348.338.028  501.883.194  634.640.456  771.871.790  858.101.884  

Rata-rata 102.913.259  137.177.142  165.869.280  190.915.520  213.429.668  

sumber : Bursa Efek Indonesia (2022) 

  Dari Tabel III dapat disimpulkan bahwa nilai rata-rata ukuran perusahaan 

pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2017-2021 menunjukkan bahwa perusahaan mengalami peningkatan ukuran 

perusahaan di setiap tahunnya. Pada perusahaan pertambangan yang besar 



 

 

 

 

 

 

2871 

memiliki kebutuhan dana yang besar dan salah satu alternatif pemenuhan dananya 

saat dana internal tidak mencukupi adalah dengan menggunakan dana eksternal. 

Ukuran perusahaan sangat identik dengan besarnya skala produksi yang 

dihasilkan sebuah perusahaan dalam satu periode tertentu. Ukuran perusahaan 

menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan dimana perusahaan yang besar 

akan lebih mudah mendapatkan pinjaman dari luar baik dalam bentuk utang 

maupun modal saham karena biasanya perusahaan besar disertai dengan reputasi 

yang cukup baik dimata masyarakat (Wimelda dan Marlinah, 2013). Semakin 

besar ukuran perusahaan yang di indikatori oleh total asset, maka perusahaan akan 

menggunakan hutang dalam jumlah yang besar pula. Semakin besar ukuran 

perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki jumlah aset yang 

semakin tinggi pula. Perusahaan yang ukurannya relatif besar pun akan cenderung 

menggunakan dana eksternal yang semakin besar. Hal ini didukung oleh 

penelitian yang dilakukan oleh Sari dan Haryanto (2013), menyatakan bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal. 

 Selain struktur aset dan ukuran perusahaan, maka pertumbuhan penjualan 

juga mempengaruhi struktur modal. Perusahaan dengan peluang pertumbuhan 

yang lebih besar cenderung memiliki lebih banyak laba ditahan. Ketika 

perusahaan memiliki profitabilitas yang tinggi maka perusahaan akan 

meningkatkan penggunaan ekuitas dibandingkan dengan hutang dalam rangka 

aktivitas penanaman modal yang baru. Ketika penjualan tidak stabil, maka 

perusahaan sebaiknya tidak dibiayai dengan hutang dalam jumlah yang besar, 

karena kemungkinan akan menimbulkan risiko gagal bayar di kemudian hari. 

Penjualan dengan tingkat relatif stabil dinilai lebih aman untuk menggunakan 

pinjaman dalam jumlah lebih banyak karena dinilai memiliki kemampuan untuk 

menanggung beban tetap atas pinjaman (bunga pinjaman) yang lebih tinggi 

dibandingkan penjualan yang fluktuatif yang masih belum dapat diprediksi. 

Penggunaan tingkat pinjaman lebih tinggi juga dilatarbelakangi oleh kebutuhan 

dana pembiayaan ekspansi perusahaan semakin besar. Dari pergerakan penjualan 

ini juga dapat disimpulkan bahwa perusahaan terus berkembang ke arah positif.  

 Berikut contoh data keuangan pertumbuhan penjualan pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2021 : 

Tabel IV 

Data Keuangan Pertumbuhan Penjualan pada Perusahaan Pertambangan  di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2021 

 

No Emiten 
Growht Sales 

2017 2018 2019 2020 2021 

1 ADRO 0,23 0,10 -0,05 -0,36 0,37 

2 ITMG 0,19 0,16 -0,17 -0,45 0,43 

3 MYOH -0,01 0,22 0,05 -0,47 -0,08 

4 PTBA 0,28 0,08 0,03 -0,26 0,41 

5 TOBA 0,17 -6,09 0,92 -0,58 0,28 

Rata-Rata 0,17 -1,11 0,16 -0,42 0,28 
Sumber : Bursa Efek Indonesia (2022) 



 

 

 

 

 

 

2872 

 Dari Tabel IV dapat disimpulkan bahwa nilai rata-rata pertumbuhan 

penjualan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2017-2021 besarnya tidak stabil atau fluktuatif. Pada perusahaan 

pertambangan menunjukkan bahwa penjualan yang dilakukan tidak maksimal 

sehingga mempengaruhi struktur modal di dalam perusahaan.  Pertumbuhan 

penjualan merupakan kemampuan perusahaan untuk meningkatkan tujuan 

perusahaan dalam meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Pada saat 

pertumbuhan penjualan meningkat perusahaan akan mengambil utang agar dapat 

meningkatkan kapasitas produksi yang akan berdampak pada kenaikan 

penjualannya. Growth sales merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan 

perusahaan mempertahankan posisi ekonominya ditengah pertumbuhan 

perekonomian dan sektor usahanya (Kasmir, 2012:107). 

 Berikut contoh data keuangan profitabilitas diproxsikan sebagai return on 

asset pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2017-2021 : 

Tabel V 

Data Keuangan Profitabilitas diproxsikan sebagai Return On Asset pada 

 Perusahaan Pertambangan  di Bursa Efek Indonesia  

Tahun 2017-2021 

No Emiten 
Profitabilitas (Return On Asset) 

2017 2018 2019 2020 2021 

1 ADRO 0,07 0,06 0,06 0,02 0,13 

2 ITMG 0,19 0,18 0,11 0,03 0,29 

3 MYOH 0,09 0,20 0,16 0,15 0,16 

4 PTBA 0,20 0,21 0,16 0,10 0,22 

5 TOBA 0,06 0,08 0,04 0,03 0,06 

Rata-Rata 0,12 0,15 0,10 0,07 0,17 
Sumber : Bursa Efek Indonesia (2022) 

 Dari Tabel V dapat disimpulkan bahwa nilai rata-rata return on asset pada 

perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-

2021 besarnya tidak stabil atau fluktuatif. Hal ini menunjukkan bahwa penurunan 

return on asset pada tahun 2019 dan 2020 pada perusahaan pertambangan 

menunjukkan bahwa tingginya tingkat pengembalian investasi suatu perusahaan, 

disebabkan karena penggunaan utang yang relatif rendah. 

 ROA adalah Rasio profitabilitas yang menggambarkan kemampuan 

perusahaan dalam memberi keuntungan bagi pemilik modal. Semakin tinggi rasio 

ini, semakin baik keadaan suatu perusahaan.Tingkat pengembalian atas aset 

menentukan pembagian laba dalam bentuk dividen yang dapat digunakan oleh 

pemegang saham baik ditanamkan kembali di dalam perusahaan maupun di 

tempat lain (Arseto & Jufrizen, 2018).  

 Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian Meilani dan Wahyudin 

(2021) yang berjudul “Pengaruh Struktur Aset, Risiko Bisnis, dan Pertumbuhan 

Penjualan terhadap Struktur Modal dengan Profitabilitas Sebagai Variabel 
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Moderating”. Persamaannya pada variabel independen yaitu Struktur Aset dan 

Pertumbuhan Penjualan, variabel dependennya struktur modal dan variabel 

moderasi yaitu profitabilitas”. Perbedaannya, variabel independen risiko bisnis 

diganti menjadi variabel ukuran perusahaan. Perusahaan sebelumnya adalah 

perusahaan properti dan real estate diganti menjadi perusahaan sektor 

pertambangan dan tahun penelitiannya dari 2017-2019 menjadi tahun 2017-2021.  

METODE 

Penelitian ini merupakan penelitian asosiatif, dapat diketahui bahwa penelitian 

kuantitatif yang bermaksud untuk memberikan penjelasan pengaruh struktur aset, 

ukuran perusahaan dan pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal dengan 

profitabilitas sebagai variabel moderasi. 

Penelitian ini di lakukan pada perusahaan Go Public yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) yaitu perusahaan Sektor Pertambangan dengan mengacu 

kepada data yang terdapat di situs resmi BEI (www.idx.co.id dan www.bei.co.id). 

Waktu penelitian ini dilakukan sejak Januari sampai dengan Mei 2022. 

Populasi dalam penelitian adalah perusahaan Sektor Pertambangan yang 

terdaftar di BEI pada tahun 2017-2021 yang berjumlah 47 perusahaan 

(www.idx.co.id). Sampel penelitian ditentukan berdasarkan purposive sampling 

yang  berarti pemilihan sampel berdasarkan kriteria tertentu 

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, dimana 

data tersebut adalah data yang berasal dari data laporan keuangan tahunan 

perusahaan Sektor Pertambangan yang dipublikasikan oleh Bursa Efek Indonesia 

(BEI), situs www.idx.co.id dan www.bei.co.id. 

Teknik pengumpulan data yang dilakukan adalah studi dokumentasi dengan 

mempelajari data yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan 

Sektor Pertambangan yang dipublikasikan oleh BEI. 

 

VARIABEL OPERASIONAL 

1. Variabel Dependen  

Dalam penelitian ini variabel dependen yang diteliti struktur modal (Y) 

2. Variabel Independen 

Dalam peenlitian ini variabel independen yang diteliti adalah struktur aset 

(X1), ukuran perusahaan (X2), pertumbuhan perusahaan(X3) 

3. Variabel Moderating 

Dalam penelitian ini variabel moderating yang diteliti adalah profitabilitas 

(Z) 

Tabel VI 

Definisi Operasional dan Skala Pengukurannya 

 

Variabel 

Penelitian 

Definisi 

Operasional 
Pengukuran Skala 

http://www.idx.co.id/
http://www.bei.co.id/
http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
http://www.bei.co.id/
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Struktur 

Modal (Y) 

Rasio yang 

membandingkan 

jumlah hutang 

terhadap ekuitas 
Aset

DAR
 

  UtangTotal
  =  

Sumber : Kasmir (2018) 

 

Rasio 

Struktur 

Aset (X1) 

Perbandingan aset 

tetap dengan total 

aset pada neraca 

akhir tahun. 
Aset Total 

TetapAset Jumlah 
 SA =  

 Sumber : Syamsudin (2020) 

Rasio 

Ukuran 

Perusahaan 

(X2) 

Suatu skala dimana 

dapat diklasifikasi 

kan besar kecilnya 

perusahaan dengan 

melihat total aktiva 

perusahaan. Besar 

kecilnya perusahaan 

akan mempengaruhi 

kemampuan dalam 

menangung resiko 

yang mungkin timbul 

dari berbagai situasi 

yang dihadapi 

perusahaan. 

 

 

 

 

Ukuran Perusahaan =  

Log Total Aset 
 

 

 

 

 

Sumber : Widaryanti (2019) 

Rasio 

Pertumbuha

n Penjualan 

(X3) 

Kemampuan 

perusahaan dalam 

mengembangkan 

usahanya yang 

terlihat dari 

perkembangan 

asetnya. 

 

 

1-t
Sales Total

1-t
Sales Total - 

t
Sales Total

 rowht =G

 

 

 

Sumber: Brigham dan Houston (2016) 

Rasio 

Profitabilitas 

(Z) 

Kemampuan 

perusahaan untuk 

memperoleh 

keuntungan atas 

kegiatan usaha 

perusahaan selama 

satu tahun. 

 

Aset Total

Operasi Laba
 ROA =  

Sumber: Hanafi dan Halim (2019:81) 

Rasio 

Sumber : data diolah, 2022 

HASIL PENELITIAN 

Statistik Deskripstif 

Tabel VII 

Hasil Uji Statistik Deskripstif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
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Debt to Asset Ratio 85 11,87 342,53 92,1255 71,99464 

Struktur Aset 85 7,84 774,01 141,3905 160,68689 

Ukuran Perusahaan 85 11,82 17,32 14,0992 1,50639 

Pertumbuhan Penjualan 85 ,17 87,97 25,7976 18,75157 

Return On Asset 85 ,19 49,83 11,4392 11,67576 

Valid N (listwise) 85     
           Sumber : data diolah, 2022. 

 Berdasarkan tabel IV.1 diatas menunjukkan jumlah sampel data 

perusahaan (N), nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata (mean), dan 

standar deviasi dari variabel independen, yang terdiri dari: Struktur Aset (X1), 

Ukuran Perusahaan (X2), Pertumbuhan Penjualan (X3), Profitabilitas (Z) dan 

Struktur Modal (Y) merupakan variabel dependen. Masing-masing penjabaran 

variabel sesuai dengan data tabel IV.1 sebagai berikut:  

1. Struktur Aset (X1) 

Pada variabel struktur aset (X1) memiliki nilai maksimum sebesar 774,01. 

Artinya apabila struktur aset perusahaan tinggi, akan semakin banyak investor 

yang mau membeli saham tersebut sehingga menyebabkan struktur modal akan 

tinggi maka akan meningkatkan market value. Nilai minimum 7,84. Nilai rata-

rata struktur aset sebesar 141,3905. Sedangkan standar deviasi sebesar 

160,68689 artinya selama periode penelitian, struktur aset adalah sebesar 

160,68689. 

2. Ukuran Perusahaan (X2) 

Pada variabel ukuran perusahaan (X2) memiliki nilai maksimum sebesar 17,32. 

Artinya apabila ukuran perusahaan perusahaan tinggi, akan semakin banyak 

investor yang mau membeli saham tersebut sehingga menyebabkan struktur 

modal akan tinggi maka akan meningkatkan market value. Nilai minimum 

11,82. Nilai rata-rata ukuran perusahaan (ROA) sebesar 14,0992. Sedangkan 

standar deviasi sebesar 1,50639 artinya selama periode penelitian, ukuran 

perusahaan dari variabel struktur modal adalah sebesar 1,50639. 

3. Pertumbuhan Penjualan (X3) 

Pada variabel pertumbuhan penjualan (X3) memiliki nilai maksimum sebesar 

87,97. Artinya apabila pertumbuhan penjualan perusahaan tinggi, akan 

semakin banyak investor yang mau membeli saham tersebut sehingga 

menyebabkan struktur modal akan tinggi maka akan meningkatkan market 

value. Nilai minimum 0,17. Nilai rata-rata pertumbuhan penjualan sebesar 

25,7976. Sedangkan standar deviasi sebesar 18,75157 artinya selama periode 

penelitian, pertumbuhan penjualan dari variabel struktur modal adalah sebesar 

18,75157. 

4. Struktur Modal (Y) 

Pada variabel struktur modal (Y) memiliki nilai maksimum sebesar 342,53. 

Artinya apabila struktur modal tersebut tinggi, akan semakin banyak investor 

yang mau membeli saham tersebut sehingga menyebabkan struktur modal akan 

tinggi maka akan meningkatkan market value. Nilai minimum 11,87. Nilai 

rata-rata struktur modal sebesar 92,1255. Sedangkan standar deviasi sebesar 
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71,99464 artinya selama periode penelitian, struktur modal dari variabel 

struktur modal adalah sebesar 71,99464. 

5. Profitabilitas (Z) 

Pada variabel profitabilitas (Z) memiliki nilai maksimum sebesar 49,83. 

Artinya apabila profitabilitas perusahaan tinggi, akan semakin banyak investor 

yang mau membeli saham tersebut sehingga menyebabkan struktur modal akan 

tinggi maka akan meningkatkan market value. Nilai minimum 0,19. Nilai rata-

rata profitabilitas sebesar 11,4392. Sedangkan standar deviasi sebesar 11,67586 

artinya selama periode penelitian, profitabilitas dari variabel struktur modal 

adalah sebesar 11,67586. 

 

Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas Data 

            Tabel VIII 

                 Hasil Uji Kolmogorov Smirnov  
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 
85 

Normal Parametersa,b Mean ,0000000 

Std. Deviation 60,37409806 

Most Extreme Differences Absolute ,086 

Positive ,086 

Negative 
-,063 

Test Statistic 
,086 

Asymp. Sig. (2-tailed) 
,169c 

                    Sumber : data diolah, 2022. 
Berdasarkan hasil uji normalitas dengan Kolmogorov-Smirnov diperoleh nilai 

Asymp. Sig sebesar 0,169 lebih besar dari 0,05, maka dapat disimpulkan data 

berdistribusi normal. 

 

2. Uji Multikolinearitas 

Tabel IX 

Hasil Uji Multikolinearitas 
Model Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 
2 
3 
4 

Struktur aset 
Ukuran perusahaan 
Pertumbuhan penjualan 
Profitabilitas 

948 
.938 
.932 
.905 

1.055 
1.066 
1.073 
1.105 

     a. Dependent Variable : struktur modal 
     Sumber : data diolah, 2022. 

Berdasarkan tabel IX dapat di lihat bahwa tidak ada variabel independen yang 

memiliki nilai Tolerance di bawah 0,10 dan VIF lebih dari 10 terhadap dependen 
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Struktur modal. Maka dapat disimpulkan uji multikolinearitas dalam model 

regresi terpenuhi.  

 

3. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas menggunakan uji glejser yang dapat dilihat pada Tabel 

berikut ini. 

         Tabel X 

         Hasil Uji Glejser 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 
121,402 36,477  3,328 ,001 

Struktur Aset 
,059 ,023 ,243 1,559 ,124 

Ukuran Perusahaan 
-6,347 2,479 -,244 -1,560 ,123 

Pertumbuhan Penjualan 
,705 ,200 ,338 1,527 ,130 

Return On Asset 
-1,113 ,326 -,332 -1,419 ,143 

a. Dependent Variable: Abs_Res 

  Sumber : data diolah, 2022. 
Berdasarkan Tabel X diketahui nilai signifikansi (Sig.) untuk variabel struktur 

aset (X1) adalah 0,124, nilai signifikansi (Sig.) untuk variabel ukuran perusahaan 

(X2) adalah 0,123, nilai signifikansi (Sig.) untuk variabel pertumbuhan penjualan 

(X3) adalah 0,130 dan untuk variabel proftabilitas (Z) adalah 0,143. Karena ketiga 

variabel nilai signifikansi variabel di atas lebih besar dari 0,05, maka sesuai 

dengan dasar pengambilan keputusan dalam uji glejser, dapat disimpulkan bahwa 

tidak terjadi gejala heteroskedastisitas dalam model regresi.  

 

4. Uji Autokorelasi 

   

Tabel XI 

Hasil Uji Autokorelasi 
Model Summaryb 

Model 
R R Square 

Adjusted R 
Square 

Std. Error of the 
Estimate 

Durbin-
Watson 

 1 ,545a ,297 ,262 61.86504 0,841 

a. Predictors: (Constant), Proftabilitas, Pertumbuhan penjualan, Ukuran perusahaan, Struktur aset 
b. Dependent Variable: Struktur modal 

Sumber : data diolah, 2022. 

Berdasarkan Tabel XI di atas, diketahui bahwa nilai Durbin-Watson menunjukkan 

nilai sebesar 0,841, dengan ketentuan angka D-W diantara -2 sampai dengan > 2 

berarti tidak ada terjadi autokorelasi. Berdasarkan nilai Durbin-Watson yang 
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berada diantara -2 < 0,841 < 2, maka dapat disimpulkan bahwa model regresi 

tidak terjadi gejala autokorelasi. 

 

Uji Kelayakan Model 

1. Koefisien Determinasi 

Tabel XII 

Koefisien Determinan 
Model Summaryb 

Model 

R       R       R Square Adjusted R Square 
Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-
Watson 

 1 ,545a ,297 ,262 61.86504 0,841 

a. Predictors: (Constant), Proftabilitas, Pertumbuhan penjualan, Ukuran perusahaan, Struktur aset 
b. Dependent Variable: Struktur modal 

Sumber : data diolah, 2022. 

 

Dari hasil R Square untuk struktur modal diperoleh 0,262, yang berarti 26,2% 

struktur modal dipengaruhi oleh variabel X1 (Struktur aset), X2 (Ukuran 

perusahaan), X3 (Pertumbuhan penjualan) dan Z (Profitabilitas) secara bersama-

sama dan sisanya sebesar 73.8% ditentukan oleh variabel lain. 

2. Uji F 

                Tabel XIII 

                Hasil Uji F 
ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 
129208,455 4 32302,114 8,440 ,000b 

Residual 
306182,664 80 3827,283   

Total 435391,120 84    
a. Dependent Variable: Debt to Asset Ratio 
b. Predictors: (Constant), Return On Asset, Struktur Aset, Ukuran Perusahaan, 
Pertumbuhan Penjualan 

  Sumber : data diolah, 2022. 

Dari uji ANOVA atau F test, didapat Fhitung sebesar 8,440 dengan tingkat 

signifikansi 0,000. Jadi Fhitung > Ftabel (8,440 > 3,09) atau sig F < 5 % (0,000 < 

0,05). Artinya bahwa secara bersama-sama variabel struktur aset, ukuran 

perusahaan, pertumbuhan penjualan dan proftabilitas berpengaruh signifikan 

secara simultan terhadap struktur modal.  

 

3. Uji Hipotesis (Uji t) 

 Tabel XIV 

 Hasil Uji t 
 Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 
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1 (Constant) 
160,560 68,087  2,358 ,021 

Struktur Aset 
,050 ,043 ,111 1,157 ,251 

Ukuran Perusahaan 
-4,658 4,627 -,097 -1,007 ,317 

Pertumbuhan Penjualan 
,992 ,373 ,258 2,659 ,009 

Return On Asset 
3,095 ,608 ,502 5,094 ,000 

a. Dependent Variable: Debt to Asset Ratio 
 Sumber : data diolah, 2022 

Dari nilai t-tabel dengan derajat bebas 85 – 4 = 81 dan taraf nyata 5 % adalah 

1,983. Untuk nilai struktur aset (X1) sebesar (1,157 < 1,983) dan nilai Sig (0,251 > 

0,05), maka struktur aset tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Untuk nilai 

Ukuran perusahaan (X2) sebesar (-1,007 < 1,983) dan nilai Sig. (0,317 > 0,05), 

maka ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Untuk nilai 

pertumbuhan penjualan (X3) sebesar (2,659 > 1,983) dan nilai Sig. (0,009 < 0,05), 

maka pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap struktur modal. Untuk nilai 

profitabilitas (Z) sebesar (5,094 > 1,983) dan nilai Sig. (0,000 < 0,05), maka 

profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal. 

 

Model Regresi Linear Berganda 

Tabel XV 

Hasil Uji Regresi Liner Berganda 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 160,560 68,087  2,358 ,021 

Struktur Aset 
,050 ,043 ,111 1,157 ,251 

Ukuran Perusahaan -4,658 4,627 -,097 -1,007 ,317 

Pertumbuhan Penjualan ,992 ,373 ,258 2,659 ,009 

Return On Asset 3,095 ,608 ,502 5,094 ,000 

a. Dependent Variable: Debt to Asset Ratio 
Sumber : data diolah, 2022. 

Tabel di atas menunjukkan bahwa persamaan analisis regresi berganda yaitu : 

Y = 160,560 + 0,050X1 - 4,658X2 + 0,992X3 + 3,095Z  

a). Nilai konstanta sebesar 160,560 atau konstanta regresi, yang berarti jika 

ada nilai independen variabel X1 (Struktur aset), X2 (Ukuran perusahaan), X3 

(Pertumbuhan penjualan) dan Z (Proftabilitas). Dalam hal ini X1, X2, X3 dan Z 

sama dengan 0 (nol) maka struktur modal akan bertambah sebesar 160,560. 

b). Nilai koefisien regresi b1sebesar 0,050 untuk independen variabel X1 

(Struktur aset) yang bertanda positif berarti memiliki hubungan yang searah yang 

artinya setiap kenaikan sebesar 1 satuan akan meningkatkan jumlah struktur 

modal sebesar 0,050.  
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c). Nilai koefisien regresi b2 sebesar 4,658 untuk independen variabel X2 

(Ukuran perusahaan) yang bertanda negatif berarti memiliki hubungan yang tidak 

searah yang artinya bahwa setiap penambahan sebesar 1 satuan akan mengurangi 

jumlah struktur modal sebesar 4,658.  

d). Nilai koefisien regresi b3 sebesar 0,992 untuk independen variabel X3 

(Pertumbuhan penjualan) yang bertanda positif berarti memiliki hubungan yang 

searah yang artinya bahwa setiap kenaikan sebesar 1 satuan akan meningkatkan 

jumlah struktur modal sebesar 0,992. 

e). Nilai koefisien regresi b4 sebesar 3,095 untuk independen variabel Z 

(Proftabilitas) yang bertanda positif berarti memiliki hubungan yang searah yang 

artinya bahwa setiap kenaikan sebesar 1 satuan akan meningkatkan jumlah 

struktur modal sebesar 3,095. 

 

Moderated Regression Analysis  

1. MRA 1 

     Tabel XVI 

      Hasil Uji MRA I 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 
Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 
9,704 1,302  

7,4
55 

,000 

Struktur 
Modal 

-,008 ,011 -,077 
-

,708 
,481 

a. Dependent Variable: Abs_Res1 

        Sumber : data diolah, 2022. 

Berdasarkan Tabel XVI menunjukkan persamaan MRA I adalah : 

eabsolute1 = 9,704 - 0,008 

Nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 yakni 0,481 > 0,05. Dengan demikian 

dapat disimpulkan bahwa H2 ditolak dan H0 diterima yaitu profitabilitas tidak 

memoderasi pengaruh antara struktur aset dengan struktur modal pada Perusahaan 

Sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. 

 

2. MRA II 

   Tabel XVII 

   Hasil Uji MRA II 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 
Standardized 

Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 8,580 1,296  6,621 ,000 

Struktur 
Modal 

,001 ,011 ,009 ,085 ,932 

a. Dependent Variable: Abs_Res2 

  Sumber : data diolah, 2022. 
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Berdasarkan Tabel XVII menunjukkan persamaan MRA II adalah : 

eabsolute2 = 8,580 + 0,001 

Nilai signifikan lebih besar dari 0,05 yakni (0,932 > 0,05). Dengan demikian 

dapat disimpulkan bahwa H5 ditolak dan H0 diterima yaitu profitabilitas tidak 

memoderasi pengaruh antara ukuran perusahaan dengan struktur modal pada 

Perusahaan Sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. 

 

3. MRA III 

 

      Tabel XVIII 

      Hasil Uji MRA III 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardiz
ed Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 9,2
73 

1,267  7,320 ,000 

Struktur Modal -
,003 

,011 -,029 -,263 ,793 

a. Dependent Variable: Abs_Res3 

         Sumber : data diolah, 2022. 

Berdasarkan Tabel XVIII menunjukkan persamaan MRA III adalah : 

eabsolute1 = 9,273 - 0,003 

Nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 yakni (0,793 > 0,05). Dengan demikian 

dapat disimpulkan bahwa H6 ditolak dan H0 diterima yaitu profitabilitas tidak 

memoderasi pengaruh antara pertumbuhan penjualan dengan struktur modal pada 

Perusahaan Sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. 

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Struktur Aset terhadap Struktur Modal 

Dari hasil uji statistik diperoleh hasil untuk nilai struktur aset (X1) sebesar 

(1,157 < 1,983) dan nilai Sig (0,251 > 0,05) maka struktur aset tidak berpengaruh 

terhadap struktur modal pada Perusahaan Sektor Pertambangan di Bursa Efek 

Indonesia. Struktur aset adalah kekayaan atau sumber-sumber ekonomi yang 

dimiliki oleh perusahaan yang diharapkan akan memberikan manfaat dimasa yang 

akan datang (Kesuma, 2019). Menurut pecking order theory perusahaan lebih 

memilih pendanaan eksternal yaitu salah satunya dengan menggunakan hutang 

sebagai jaminan untuk para kreditur perusahaan menjaminkan aset tetapnya untuk 

memperoleh hutang. Semakin besar aset tetap yang dimiliki perusahaan maka 

semakin tinggi pula hutang perusahaan.  

Hal ini bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Mas’ud 

(2018) yang menyatakan bahwa struktur aset mempunyai pengaruh positif 

terhadap struktur modal. Di mana semakin besar struktur aset yang dimiliki 

perusahaan, maka semakin besar juga peluang perusahaan menggunakan hutang. 

Tetapi hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Mardiyati dan 
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Kurnianti (2018) yang menyatakan bahwa struktur aset tidak berpengaruh 

terhadap struktur modal. Hal ini dikarenakan rendahnya persentase struktur aset 

yang dimiliki perusahaan sehingga aset tetap yang dimiliki perusahaan tidak  

cukup sebagai jaminan untuk melaksanakan struktur modal. Hal  tersebut di 

karenakan akan meningkatkan biaya modal apabila perusahaan menggunakan 

utang sebagai sumber dana utama. 

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal 

Dari hasil uji statistik diperoleh hasil nilai ukuran perusahaan (X2) sebesar (-

1,007 < 1,983) dan nilai Sig. (0,317 > 0,05) maka ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap struktur modal pada Perusahaan Sektor Pertambangan di 

Bursa Efek Indonesia. Ukuran perusahaan yang besar berdasarkan total aset yang 

dimilki perusahaan akan mendapatkan kepercayaan kreditor untuk memberikan 

pinjaman.  

Ukuran   perusahaan   tidak  berpengaruh  terhadap   struktur   modal 

disebabkan karena kesalahan dalam pengambilan keputusan pendanaan, 

manajemen perusahaan dianggap tidak mampu dalam mengelola struktur modal 

perusahaan dengan baik (Ekinanda, 2021) .  

Hasil ini bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan Wimelda dan 

Marlina (2013), Rahman dan Trianni (2013) menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal. Penelitian ini 

menunjukkan bahwa ukuran perusahaan yang besar cenderung lebih mudah 

mendapatkan pinjaman dana eksternal dengan kecerendungan bahwa perusahaan 

yang bertumbuh dengan pesat harus mengandalkan pinjaman eksternal dalam 

memenuhi kebutuhan dana operasional perusahaan. Tetapi hal ini sejalan dengan 

hasil penelitian yang dilakukan oleh Krisnanda dan Wiksuana (2015) yang 

menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Struktur Modal 

Dari hasil uji statistik diperoleh hasil bahwa pertumbuhan penjualan 

berpengaruh terhadap struktur modal pada Perusahaan Sektor Pertambangan di 

Bursa Efek Indonesia. Bagi perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang tinggi, 

kecenderungan penggunaan hutang lebih besar dibandingkan dengan perusahaan 

dengan tingkat pertumbuhan rendah. Saat tingkat pertumbuhan penjualan positif, 

perusahaan akan cenderung mengambil utang agar dapat meningkatkan kapasitas 

produksi dan penjualannya (Priambodo, dkk, 2014). Perusahaan yang tumbuh 

dengan pesat akan lebih banyak mengandalkan dana eksternal. Hal tersebut yang 

membuat tingkat pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap struktur 

modal. Meningkatnya tingkat pertumbuhan penjualan akan diikuti dengan 

meningkatnya hutang. Hutang tersebut diharapkan dapat dibayar dari laba yang 

didapatkan perusahaan dari peningkatan pertumbuhan penjualan.  

Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Farisa dan Widati 

(2017) yang menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap 

struktur modal. Tetapi tidak sejalan dengan  hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Pattinasarani dan Andayani (2016) yang menyatakan bahwa pertumbuhan 

penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 
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Profitabilitas Memoderasi Pengaruh Struktur Aset terhadap Struktur modal 

Dari hasil uji statistik diperoleh hasil bahwa profitabilitas tidak memoderasi 

pengaruh antara struktur aset dengan struktur modal pada Perusahaan Sektor 

Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. Profitabilitas merupakan salah satu dasar 

perimbangan kreditor untuk memberikan pinjaman kepada perusahaan. 

Perusahaan yang mempunyai tingkat profitabilitas tinggi akan makin mudah 

mendapatkan kepercayaan akan pinjaman yang makin besar dibandingkan dengan 

entitas yang memiliki tingkat profitabilitas yang rendah. Hal ini sejalan dengan 

trade off theory yang menyatakan perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang 

stabil akan lebih mudah mendapatkan pendanaan eksternal karena dianggap lebih 

tidak berisiko. Sehingga perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi akan dapat 

menggunakan lebih banyak hutang dalam struktur modalnya. Menurut trade off 

theory perusahaan akan menyesuaikan antara manfaat dan risiko dari penggunaan 

hutang. Perusahaan dapat menggunakan lebih banyak hutang jika penggunaan 

hutang memiliki manfaat yang lebih besar dari risiko yang ditimbulkan dan 

perusahaan memiliki persediaan aset tetap yang cukup sebagai jaminannya. 

Semakin tinggi struktur aset perusahaan maka semakin meningkat kepercayaan 

kreditur kepada perusahaan sehingga kreditur bersedia untuk meminjamkan 

hutang dalam jumlah yang besar. Aset tetap yang dijadikan agunan dapat diambil 

alih oleh pihak kreditur jika perusahaan tidak mampu membayar pinjaman. 

Berdasarkan hal tersebut, semakin tinggi struktur aset dengan tingkat profitabilitas 

yang dimiliki masing-masing entitas, maka akan semakin rendah pemakaian utang 

pada struktur modalnya. Hal ini karena entitas dengan struktur aset yang tinggi di 

dukung adanya tingkat profitabilitas yang dimiliki akan mempergunakan utang 

yang relatif sedikit, sebab besarnya aset serta laba ditahan yang dimiliki sudah 

cukup untuk membiayai kebutuhan pendananaan. 

Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Mamnuah dan 

Pratiwi (2021) yang menyatakan bahwa Pertumbuhan aset yang dimoderasi 

profitabilitas tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Namun hal ini tidak 

sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Meilani dan Wahyudin (2021) 

yang menyatakan bahwa Pertumbuhan aset yang dimoderasi profitabilitas 

berpengaruh terhadap struktur modal. 

Profitabilitas Memoderasi Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Struktur 

Modal 

Dari hasil uji statistik diperoleh hasil bahwa profitabilitas tidak memoderasi 

pengaruh antara ukuran perusahaan dengan struktur modal pada Perusahaan 

Sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. Hasil dari banyak studi 

menyimpulkan bahwa ukuran perusahaan menjadi faktor penting dalam penentu 

struktur modal, dan banyak studi menemukan bahwa perusahaan yang besar lebih 

banyak menggunakan utang dari pada perusahaan kecil. Ini dikarenakan semakin 

besar perusahaan, maka lebih memiliki arus kas yang lebih stabil, yang dapat 

mengurangi risiko dari penggunaan utang (Chen dan Strange, 2016). Selain itu 
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perusahaan besar memiliki default risk yang lebih rendah dan memiliki 

profitabilitas kebangkrutan yang lebih rendah daripada perusahaan kecil, sehingga 

menurut hipotesis trade-off theory, semakin besar perusahaan maka perusahaan 

dapat memakai utang lebih banyak, ini terkait rendahnya risiko perusahaan besar. 

Rendahnya risiko perusahaan juga akan menyebabkan biaya utang perusahaan 

besar juga lebih rendah dibandingkan perusahaan kecil, sehingga mendorong akan 

perusahaan untuk menggunakan utang lebih banyak lagi (Song, 2015). 

Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Krisnanda dan 

Wiksuana (2015) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan yang dimoderasi 

profitabilitas tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Namun tidak sejalan 

dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Sutra (2020) yang menyatakan bahwa 

profitabilitas mampu memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur 

modal. 

Profitabilitas Memoderasi Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap 

Struktur Modal 

Dari hasil uji statistik diperoleh hasil bahwa profitabilitas tidak memoderasi 

pengaruh antara pertumbuhan penjualan dengan struktur modal pada Perusahaan 

Sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. Profitabilitas menunjukkan tingkat 

kemampuan entitas untuk mendapatkan laba. Semakin tinggi profitabilitas maka 

semakin mudah entitas mendapatkan kepercayaan kreditor untuk menyerahkan 

pinjaman. Sesuai dengan trade off theory perusahaan yang memiliki profitabilitas 

tinggi dapat menggunakan lebih banyak hutang dalam struktur modalnya. 

Semakin tingginya laba akan membuat pajak yang dibayarkan perusahaan juga 

semakin tinggi. Sehingga perusahaan akan menggunakan lebih banyak hutang 

dikarenakan penggunaan hutang akan memberikan manfaat berupa pengurangan 

pajak yang dibayarkan perusahaan. Pertumbuhan penjualan yang tinggi 

membutuhkan pendanaan yang besar untuk kegiatan operasional dan investasi 

perusahaan. Kebutuhan modal yang meningkat akan mendorong perusahaan 

menggunakan pendanaan eksternal jika pendanaan internalnya tidak mencukupi. 

Perusahaan yang memiliki pertumbuhan penjualan yang stabil akan membuat 

pihak eksternal semakin yakin untuk memberikan pinjaman atau menanamkan 

modalnya di perusahaan.  

Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Meilani dan 

Wahyudin (2021) yang menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan yang 

dimoderasi profitabilitas tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Namun hal 

ini tidak sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Mamnuah dan 

Pratiwi (2021) yang menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan yang dimoderasi 

profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal. 

 Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal 

Dari hasil uji statistik diperoleh hasil bahwa profitabilitas berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap struktur modal pada Perusahaan Sektor Pertambangan di 

Bursa Efek Indonesia. Profitabilitas menunjukkan tingkat kemampuan entitas 
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untuk mendapatkan laba. Semakin tinggi profitabilitas maka semakin mudah 

entitas mendapatkan kepercayaan kreditor untuk menyerahkan pinjaman. Sesuai 

dengan trade off theory perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi dapat 

menggunakan lebih banyak hutang dalam struktur modalnya. Semakin tingginya 

laba akan membuat pajak yang dibayarkan perusahaan juga semakin tinggi. 

Sehingga perusahaan akan menggunakan lebih banyak hutang dikarenakan 

penggunaan hutang akan memberikan manfaat berupa pengurangan pajak yang 

dibayarkan perusahaan.  

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Kesimpulan dalam penelitian ini adalah : 

1. Struktur aset tidak berpengaruh terhadap struktur modal pada Perusahaan Sektor 

Pertambangan di Bursa Efek Indonesia.  

2. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur modal pada Perusahaan 

Sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia.  

3. Pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap struktur modal pada Perusahaan 

Sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. 

4. Profitabilitas tidak memoderasi pengaruh antara struktur aset dengan struktur 

modal pada Perusahaan Sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. 

5. Profitabilitas tidak memoderasi pengaruh antara ukuran perusahaan dengan 

struktur modal pada Perusahaan Sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. 

6. Profitabilitas tidak memoderasi pengaruh antara pertumbuhan penjualan dengan 

struktur modal pada Perusahaan Sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. 

7. Profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal pada Perusahaan Sektor 

Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. 

Saran 

Saran dalam penelitian ini adalah : 

1. Bagi manajemen perusahaan Sektor Pertambangan sebelum menetapkan 

kebijakan struktur modal agar dapat memperhatikan variabel seperti ukuran 

perusahaan. Sehingga dengan memperhatikan variabel tersebut, perusahaan bisa 

memutuskan kebijakan struktur modal yang optimal sehingga akan meningkatkan 

nilai perusahaan.  

2. Bagi perusahaan diharapkan untuk mempublikasikan laporan keuangan atau data 

yang telah diaudit dengan tepat waktu, sehingga laporan keuangan tersebut dapat 

lebih terpercaya, terlebih lagi oleh investor. 

3. Bagi investor diharapkan lebih hati-hati dalam melakukan analisis sebelum 

menanamkan modalnya investor harus melihat lebih dulu kondisi keuangan 

perusahaan yang akan dipilih yang terdapatdalam laporan keuangan perusahaan. 

Dari laporan keuangan yang diperoleh informasi mengenai perkembangan struktur 
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modal setiap tahunnya sehingga investor dapat menempatkan modal yang akan 

ditanamkan pada perusahaan yang tepat. 

4. Bagi peneliti selanjutnya dapat memperbaiki keterbatasan yang ada dalam 

penelitian ini dan memperbanyak jumlah sampel, periode yang lebih lama, objek 

penelitian yang lebih luas, serta bisa menambah variabel lainnya, agar 

mendapatkan hasil yang lebih akurat dan lebih menjelaskan hubungan pengaruh 

antar variabel yang sedang diuji. 

5. Struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap Pertumbuhan Laba maka 

disarankan bagi perusahaan untuk memperhatikan faktor struktur modal untuk tetap 

memperhatikan kemampuan perusahaan untuk pembayaran kewajiban jangka pendek 

perusahaan. 

6. Dengan melihat beberapa variabel-variabel yang digunakan memprediksi 

pertumbuhan laba maka diharapkan Emiten dan investor dapat menggunakan 

pendekatan Fundamental sebelum melakukan keputusan investasi keuangan 

perusahaan. 

Bagi calon investor disarankan untuk melakukan analisis terhadap rasio keuangan 

sehingga dapat dilihat tingkat pertumbuhan laba perusahaan. 
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