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Abstract

The purpose of this research was to determine the effect of profitability, company growth, asset
structure, and company size on capital structure in the transportation and logistics sector on the
Indonesia Stock Exchange. The population in this research were all transportation and logistics
sector companies totaling 37 companies on the Indonesia Stock Exchange, during the period
2021-2023. The sampling technique used was purposive sampling, with this technique the final
sample obtained was 18 companies with 54 analyzed data. The data analysis technique used is the
classical assumption test and multiple linear regression analysis using the SPSS 25 application.
The results of the analysis show that profitability has no effect on capital structure, growth rate
has no effect on capital structure, asset structure has a significant negative effect on capital
structure and company size has an effect on capital structure.
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1. PENDAHULUAN
Dunia Usaha berkembang dengan cepat, yang ditandai dengan persaingan yang semakin
kompetitif. Untuk bertahan dalam persaingan ini, perusahaan harus memiliki modal. Modal,
bersama dengan sumber daya, material, dan komponen pendukung lainnya, adalah bagian
penting dari kelangsungan perusahaan (Sholihin et al., 2021). Karena setiap sumber dana
memiliki konsekuensi finansial yang berbeda, manajer harus mempertimbangkan secara
menyeluruh jenis dan biaya sumber dana yang akan digunakan (Aruan et al., 2022). Setiap
perusahaan membutuhkan modal, terutama jika perusahaan akan berkembang. Perusahaan harus
menentukan jumlah modal yang diperlukan untuk memenuhi atau membiayai usahanya

(Marahatini et al., 2023).
Struktur modal perusahaan sangat penting untuk membiayai operasinya. Struktur modal
sebagian besar bergantung pada sumber dana yang diperoleh perusahaan dari sumber dana
eksternal dan internal, yang terdiri dari hutang dan modal sendiri. Dengan lebih banyak modal


mailto:haniifa513@gmail.com

Edunomika — Vol. 08, No. 03, 2024

yang disetorkan oleh pemegang saham, manajemen dapat lebih mudah menjalankan perusahaan
karena mereka tidak memiliki kewajiban kepada kreditor (Nananjaya & Dana,2023).

Profitabilitas ~ merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan
keuntungan atau tingkat efektivitas manajemennya. Perusahaan dengan tingkat keuntungan yang
tinggi biasanya menggunakan dana internal untuk memenuhi kebutuhan investasinya,
menghilangkan kebutuhan dana eksternal dan mengurangi tingkat utang. Hal ini sesuai dengan
Pecking Order Theory. Dalam membuat keputusan tentang struktur modal perusahaan,
profitabilitas sangat penting bagi manajer (Pertiwi & Darmayanti, 2018). Salah satu cara untuk
mengukur profitabilitas adalah dengan menggunakan rasio Return on Asset (ROA), yang
merupakan perbandingan antara laba bersih dan total aktiva. ROA digunakan karena aset
mencakup hutang dan modal, sehingga mencakup nilai total, bukan hanya dari sisi modal
seperti ROE (Setiawati & Veronica, 2020).

Pertumbuhan perusahaan menunjukkan perkembangan perusahaan.Menurut Brigham
dan Houston (2011:189), bisnis yang tumbuh lebih cepat harus lebih bergantung pada modal
eksternal. Pertumbuhan total aktiva (TAG) adalah cara untuk mengukur pertumbuhan
perusahaan, yang dihasilkan dari selisin total aktiva pada masa sekarang dengan masa
sebelumnya dibandingkan dengan total aktiva pada masa sebelumnya (Jonathan, 2019).

Struktur aktiva dapat didefinisikan sebagai perbandingan antara aktiva tetap dan total
aktiva perusahaan. Perusahaan akan lebih mudah mendapatkan pinjaman untuk meningkatkan
struktur modal perusahaandari kreditur jika memiliki banyak aktiva tetap. Pinjaman bank lebih
mudah diberikan kepada perusahaan besar karena memiliki kemungkinan bangkrut yang lebih
kecil (Aruan et al., 2022).

Ukuran perusahaan menunjukkan besar kecilnya suatu perusahaan dengan melihat nilai
ekuitas, nilai perusahaan, atau nilai total aktiva. Ukuran perusahaan dapat dihitung dengan
memproksikan total asetnya dengan nilai logaritma natural dari total asetnya (Ln Total Aset).
Ukuran perusahaan menentukan kecenderungan untuk menggunakan modal asing karena
perusahaanyang lebih besar membutuhkan dana yang lebih besar untuk menjalankan operasinya.
ukuran suatu perusahaan akan memengaruhi struktur modal, karena ukuran perusahaan
sebanding dengan dana yang dibutuhkan untuk investasi (Pramana & Darmayanti,2020).

KAJIAN TEORI
Teori Pecking Order

Perusahaan akan memilih hierarki sumber dana yang paling disukai, menurut teori ini.
Teori pecking order pertama kali diperkenalkan oleh Donaldson pada tahun 1961, tetapi Myers
dan Majluf menamainya pada tahun 1984. Menurut Husnan (2000:324-325), teori ini
menyatakan bahwa: 1) perusahaan menyukai pembiayaan internal (pendanaan dari hasil operasi
perusahaan); 2) perusahaan memiliki kebijakan dividen yang ketat, yang menetapkan jumlah
pembayarandividen dan rasio pembagian dividen yang ditargetkan untuk mencegah perubahan
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besar dalam jumlah pembayaran dividen selama periode waktu tertentu; 3) Apabiladibutuhkan
pendanaan dari luar, perusahaan akan menerbitkan sekuritas yang paling aman terlebih dahulu,
yaitu obligasi, kemudian sekuritas dengan karakteristik opsi seperti obligasi konversi, dan
akhirnya saham (Nananjaya & Dana, 2023).

Struktur Modal

Mardiyanto (2009) menyatakan bahwa struktur modal dapat didefinisikan sebagai
kombinasi utang jangka panjang dan modal yang telah ditetapkan oleh perusahaan. Dengan
demikian, struktur modal yang optimal dapat dihasilkan untuk membiayai operasi perusahaan
selama periode waktu tertentu. Beberapa rasio dapat digunakan untuk memproyeksikan struktur
modal perusahaan, termasuk Total Debt to Total Assets (DAR), Debt to Equity (DER), dan Long
Term Debt to Equity (LDER). Rasio yang digunakan dalam penelitian ini adalah Debt to Equity
Ratio, yang digunakan untuk mengukur perbandingan antara total hutang perusahaan dengan
total ekuitas (modal sendiri). Rasio DER diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan
yang relevan. Mengacu pada penelitian (Setiawati & Veronica, 2020) Rasio ini dapat
dirumuskan sebagai berikut:

Total Liabilitas
Total Ekuitas

Profitabilitas

Profitabilitas adalah komponen penting dalam menentukan struktur modal perusahaan,
menurut Brigham dan Houston (2011: 189), karena "tingkat pengembalian yang tinggi
memungkinkan perusahaan-perusahaan tersebut melakukan sebagian besar pendanaannya
melalui dana yang dihasilkan secara internal”. Ini karena perusahaan dengan profitabilitas tinggi
cenderung menggunakan utang yang relatif kecil karena laba ditahan yang tinggi sudahmemadai.
Salah satu cara untuk mengukur profitabilitas adalah dengan menggunakan rasio Return on Asset
(ROA), yang merupakan perbandingan antara laba bersih dan total aktiva. ROA digunakan
karena aset mencakup hutang dan modal, sehingga mencakup nilai total, bukan hanya dari sisi
modal seperti ROE. Mengacu pada penelitian (Rubiyana & Kristanti, 2020) profitabilitas
dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut:

Laba setelah pajak
ROA =

Total aset
Pertumbuhan Perusahaan

Perusahaan go public dapat dikategorikan perusahaan besar atau perusahaan yang memiliki
pertumbuhan semakin baik, sehingga pertumbuhan perusahaan dapat mempengaruhi struktur
modal perusahaan. Investor akan lebih tertarik dengan perusahaan besar dibandingkan
perusahaan yang berukuran kecil. pertumbuhan perusahaan adalah suatu rasio yang
memperlihatkan kemampuan perusahaan untuk menjaga posisi ekonominya di tengah
pertumbuhan perekonomian dan sektor perusahaannya. Menurut Brigham dan Houston
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(2011:189), perusahaan yang tumbuh lebih cepat harus lebih bergantung pada modal eksternal.
Mengacu pada penelitian (Deviani & Sudjarni, 2018) pertumbuhan perusahaan dapat dihitung
dengan rumus sebagai berikut:

St = St
Growth Of Sale = ————
St

Keterangan:

St : penjualan pada tahun ke t

St-1: penjualan pada periode sebelumnya
Struktur Aktiva

Menurut Brigham (2011) perbandingan antara aktiva tetap dan total aktiva perusahaan
dikenal sebagai struktur aktiva, yang dapat menentukan seberapa besar dana yang harus
dialokasikan untuk setiap bagian aktiva. Perusahaan yang memiliki aktiva tetap yang signifikan
akan lebih mudah mendapatkan pinjaman dari kreditur, meningkatkan hutang perusahaan.
Menurut teori trade-off, kreditur cenderung memerlukan jaminan untuk meminjamkan uang,
yang meningkatkan struktur modal perusahaan. Mengacu pada penelitian (Novyarni & Wati,
2018) struktur aktiva dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut:

Total Aset Tetap
ROA =

Total aset

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan dalam penelitian ini diukur dengan mencari logaritma natural total
aktiva dari setiap perusahaan transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada periode 2021-2023. Semakin besar aset atau aktiva suatu perusahaan maka akan semakin
besar pula modal uang ditanam. Ukuran perusahaan dalam penelitian ini merupakan cerminan
dari besar kecilnya nilai total aktiva perusahaan pada akhir tahun (Brigham dan Houston, 2010).
Mengacu pada penelitian (Pramana & Darmayanti, 2020) ukuran perusahaan dapat dihitung
dengan rumus sebagai berikut:

Size = Log Natural Total Aset

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal Perusahaan

Profitabilitas merupakan alat yang digunakan untuk mengukur laba atau keuntungan
yang diperoleh perusahaan dari hasil kegiatan operasional perusahaan (Lutfiana &
Hermanto, 2021). Salah satu komponen yang mempengaruhi modal adalah profitabilitas.
Profitabilitas adalah kemampuan sebuah organisasi untuk menghasilkan keuntungan dengan
menggunakan sumber-sumber yang dimilikinya, seperti aktiva, modal, atau penjualan
(Sudana, 2011:22). Menurut teori pecking order, bisnis dengan tingkat keuntungan yang
tinggi memiliki sumber pendanaan internal yang lebih besar dan memerlukan pendanaan
eksternal yang lebih kecil untuk pembiayaan investasi. Menurut penelitian yang dilakukan
oleh Novyarni dan Wati, (2018), Primantara dan Dewi, (2016), dan Sudiartha dan Mertha,
(2017) profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap struktur modal, dimana profitabilitas
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yang tinggi cenderung menggunakan utang yang lebih kecil dan memungkinkan perusahaan
untuk menggunakan dana internal. Berdasarkan uraian di atas, maka penelitian ini mengajukan
hipotesis sebagai berikut:

H; : Profitabilitas berpengaruh terhadap Struktur Modal

Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Struktur Modal Perusahaan

Perusahaan dalam industri dengan laju pertumbuhan yang tinggi harus memiliki modal
yang cukup untuk beroperasi. Perusahaan yang berkembang cepat lebih cenderung menggunakan
utang daripada yang berkembang lambat (Deviani & Sudjarni, 2018). Pertumbuhan perusahaan
berkorelasi negatif dengan utang yang dikeluarkannya (Ozkan, 2001). Bisnis serta memengaruhi
investor untuk memasukkan modal mereka dalam perusahaan. Karena itu, perusahaan dengan
tingkat pertumbuhan tinggi cenderung menggunakan dana tambahan (Widayanti et al., 2016).
untuk menggerakkan kegiatan operasional mereka hutang juga untuk membantu bisnis
berkembang jika dana internal tidak mencukupi (Fauziah & Sudiyatno, 2020). Rubiyana dan
Kristanti, (2020) menyatakan bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap struktur
modal karena perusahaan yang mempunyai tingkat pertumbuhan perusahaan yang tinggi
memungkinkan memerlukan pendanaan dari luar untuk kegiatan operasi usahanya. Berdasarkan
uraian di atas, maka penelitian ini mengajukan hipotesis sebagai berikut:

H, : Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh terhadap Struktur Modal

Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Struktur Modal Perusahaan

Teori pecking order digunakan sebagai dasar penelitian ini. Teori ini menjelaskan bahwa
jika modal internal perusahaan tidak mencukupi untuk membiayai operasinya, perusahaan dapat
meminta dana dari sumber luar untuk investasi. Dengan demikian, perusahaan dengan struktur
aktiva tinggi biasanya menunjukkan bahwa perusahaan memiliki banyak aset tetap, yang dapat
memberikan keuntungan tertentu bagi perusahaan, seperti dapat digunakan sebagai jaminan
untuk memperoleh hutang. Dengan demikian, perusahaan dengan struktur aktiva tinggi lebih
mudah berhutang daripada perusahaan dengan struktur aktiva rendah. Andriansyah dan Suharto,
(2019) dan Deviani dan Sudjarni, (2018) menyatakan bahwa struktur aktiva berpengaruh positif
terhadap struktur modal Berdasarkan uraian di atas, maka penelitian ini mengajukan hipotesis
sebagai berikut:

Hs : Struktur Aktiva berpengaruh terhadap Struktur Modal
Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal Perusahaan
Jumlah aset yang dimiliki oleh suatu perusahaan dapat digunakan untuk menentukan

ukurannya. Perusahaan yang lebih besar membutuhkan dana yang lebih besar untuk menjalankan
operasinya (Denziana & Yunggo, 2017). Salah satu cara untuk mendapatkan dana ini adalah
dengan mendapatkan modal asing atau utang dari pihak eksternal. Ditemukan bahwa perusahaan
yang lebih besar menggunakan hutang daripada perusahaan kecil. Ini karena perusahaan yang
lebih besar memiliki arus kas yang lebih stabil, yang mengurangi risiko utang (Pertiwi &
Darmayanti, 2018). Penelitian Andriansyah dan Suharto, (2019) dan Deviani dan Sudjarni,
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(2018) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal. Berdasarkan
uraian di atas, maka penelitian ini mengajukan hipotesis sebagai berikut:
H, : Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Struktur Modal

METODE PENELITIAN

Penelitian merupakan penelitian kuantitatif, penelitian ini dilaksanakan pada instansi
maupun organisasi yang memiliki hak yang paten atau terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama periode 2021-2023. Sumber data diperoleh dari tempat yang sah Bursa Efek Indonesia
(www.idx.com) dan website resmi instansi terkait. Sampel riset dalam jurnal ini Perusahaan
transportasi dan logistik yang tercatat di Bursa Efek Indonesia pada periode 2021-2023.
Pengambilan sampel menggunakan teknik purposive sampling berdasarkan kriteria inklusi
perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan selama periode penelitian, serta mengalami laba
positif selama periode penelitian. Sebanyak 54 data sampel diperoleh dari 18 perusahaan
transportasi dan logistik selama 3 tahun Teknik analisis data yang digunakan adalah uji asumsi
klasik dan analisis regresi linier berganda dengan menggunakan aplikasi SPSS 25.

HASIL DAN PEMBAHASAN
3.1.Hasil penelitian

Tabel 1. Deskriptif Statistik

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Profitabiitas 54 -0.003 0.321 0.07801 0.079823
Pertumbuhan Perusahaan 54 -0.580 0.832 0.14868 0.246789
Struktur Aktiva 54 0.057 0.936 0.52791 0.225397
Ukuran Perusahaan 54 24.683 30.988 27.54192 1.710737
Struktur Modal 54 -7.205 5.476 0.64889 2.084065
Valid N (listwise) 54

Sumber: Hasil Analisis Data, 2024

Hasil statistik deskriptif pada tabel 1 menunjukkan bahwa dari 18 sampel perusahaan
transportasi dan logistik, diperoleh jumlah data (N) sebanyak 54 yang digunakan sebagai sampel,
di mana data tersebut memiliki unsur variabel antara lain: Profitabilitas, Pertumbuhan
Perusahaan, Struktur Aktiva, Ukuran Perusahaan, dan Struktur Modal, yang masing-masing
variabel tersebut memiliki nilai maximum, minimum, mean, dan standar deviasi yang berbeda.
Profitabilitas memiliki nilai minimum sebesar -0,003 yang dimiliki oleh PT. Indomobil Multi
Jasa Tbk tahun 2021 dan nilai maksimum 0,321 pada laporan keuangan tahunan PT Temas Tbk
tahun 2022. Nilai rata-rata (mean) yang dihasilkan sebesar 0,07801, sedangkan standar
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devisiasinya sebesar 0,079823. Nilai rata-rata yang lebih kecil dari standar deviasi berarti data
mengalami fluktuatif. Pertumbuhan Perusahaan memeiliki nilai minimum -0,580 yang dimiliki
oleh PT Prima Globalindo Logistik Thk. tahun 2023 dan nilai maksimum 0,832 pada laporan
keuangan tahunan PT Mitra Investindo Tbk tahun 2022. Nilai rata-rata (mean) yang dihasilkan
sebesar 0,1468, sedangkan standar devisiasinya sebesar 0,246789. Nilai rata-rata yang lebih kecil
dari standar deviasi berarti data mengalami fluktuatif. Struktur Aktiva memiliki nilai minimum
sebesar 0,057 yang dimiliki oleh PT Satria Antaran Prima Tbk tahun 2023 dan nilai maksimum
0,936 pada laporan keuangan tahunan PT Batavia Prosperindo Trans Tbk tahun 2021. Nilai rata-
rata (mean) yang dihasilkan sebesar 0,52791, sedangkan standar devisiasinya sebesar 0,225397.
Nilai rata-rata yang lebih besar dari standar deviasi berarti data tidak mengalami fluktuatif.
Ukuran Perusahaan memeiliki nilai minimum 24,683 yang dimiliki oleh PT Trimuda Nuansa
Citra Tbk tahun 2021 dan nilai maksimum 30,988 pada laporan keuangan tahunan PT Indomobil
Multi Jasa Tbhk tahun 2023. Nilai rata-rata (mean) yang dihasilkan sebesar 27.54192 sedangkan
standar devisiasinya sebesar 1.710737. Nilai rata-rata yang lebih besar dari standar deviasi berarti
data tidak mengalami fluktuatif. Struktur Modal memiliki nilai minimum sebesar -7,205 yang
dimiliki oleh PT Steady Safe Thk tahun 2023 dan nilai maksimum 5,476 pada laporan keuangan
tahunan PT Indomobil Multi Jasa Tbk tahun 2021. Nilai rata-rata (mean) yang dihasilkan sebesar
0.64889, sedangkan standar devisiasinya sebesar 2.084065. Nilai rata-rata yang lebih kecil dari
standar deviasi berarti data mengalami fluktuatif.

Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik terdiri dari empat uji yaitu uji normalitas, uji multikolinearitas, uji
heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. untuk menenttukan ketepatan model regresi yang telah
diperoleh sebelumnya.
Uji Normalitas

Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, residual memiliki

distribusi normal atau tidak. Penelitian ini menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov (K-S) dengan
pendekatan Monte-Carlo dan hasil dari pengujian ini dapat dilihat pada tabel 2 berikut :

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas

Variabel Monte Carlo Sig. (2- Keterangan
tailed)
Unstandardized 0,080 terdistribusi
Residual Normal

Sumber: Hasil Analisis Data, 2024
Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas dalam penelitian ini digunakan untuk mendeteksi adanya korelasi
antar variabel independen dalam model regresi. Untuk mengetahui hasil uji multikolinearitas
dapat dilihat dari nilai tolerance dan VIF (Variance Inflation Factor) yang telah disajikan pada
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tabel berikut ini:

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas

Variabel Tolerane VIF Keterangan
Profitabilitas 0013 1095 | ldakTerjadi
Multikolinieritas
Pertumbuhan Tidak Terjadi
Perusahaan 0.941 1063 Multikolinieritas
Struktur Aktiva 0,967 1,034 | ldakTeradi
Multikolinieritas
Ukuran Tidak Terjadi
Perusahaan 0,965 1,034 Multikolinieritas

Sumber: Hasil Analisis Data, 2024

Uji Heterokasdtisitas

Uji Heterokadastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam model regresi residual
mengalami ketidaksamaan variance dari satu pengamatan yang lain. Untuk mendeteksi apakah
terjadi heterokdastisitas dapat digunakan dengan menggunakan uji Spearmen Rho. Hasil dari uji
Spearman’s Rho dapat dilihat melalui nilai signifikansinya yang telah disajikan pada tabel

berikut :

Tabel 4. Hasil Uji Spearman’s Rho

Variabel Sig. Keterangan

Profitabilitas 0,745  Tidak Terjadi Heteroskedastisitas
Ez:tusr:hbai?]an 0,621  Tidak Terjadi Heteroskedastisitas
Struktur Aktiva 0,147  Tidak Terjadi Heteroskedastisitas
Ukuran Perusahaan 0,638  Tidak Terjadi Heteroskedastisitas

Sumber: Hasil Analisis Data, 2024

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah terdapat korelasi antara kesalahan
pengganggu dalam model regresi linear berganda. Penelitian ini mengguanakan uji Runs Test
untuk mendeteksi ada atau tidaknya gangguan autokorelasi dalam model regresi. Tabel 5 berikut

dapat digunakan untuk mengetahui bagaimana hasil dari pengujian RunsTest.
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Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi

Variabel Runs Test Sig. (2-tailed) Keterangan
Unstandardized 0,783 Tidak terjadi
Residual Autokorelasi

Sumber: Hasil Analisis Data, 2024
Uji Hipotesis
Analisis Regresi Berganda
Sebelumnya diperoleh model regresi berganda, selanjutnya model tersebut akan digunakan
untuk menguji hipotesis dalam penelitian ini dengan melakukan analisis regresi berganda untuk
mengetahui apakah Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan, Struktur Aktiva, dan Ukuran
Perusahaan terhadap Struktur Modal. Hasil dari analisis regresi berganda dapat digambarkan

pada tabel berikut :
Tabel 6. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients - Sig.
B Std. Beta
Error

(Constant) -16,128 3,677 -4,386 0,000
Profitabilitas -5,722 2,980 -0,219 -1,920 0,061
Pertumbuhan 0,220 0,950 0,026 0232 0,818
Perusahaan

Struktur Aktiva -3,588 1,026 -3,499 -3,499 0,001
Ukuran Perusahaan 0,693 0,135 0,569 5,121 0,000

Sumber: Hasil Analisis Data, 2024

Berdasarkan hasil uji berganda yang disajikan pada tabel 6 maka dapat dibuat persamaan

regresi berikut ini :
SM =-16,128 -5,722 PR+0,220 PP-3,588 SA+0,693 UP+ e

Berdasarkan model regresi linier berganda di atas dari hasil koefisien regresi penelitian ini dapat
diinterpretasikan bahwa Nilai konstanta sebesar -16,128 menunjukkan bahwa nilai variabel
profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, struktur aktiva, dan ukuran Perusahaan dianggap tidak
ada atau sama dengan 0, maka nilai struktur modal akan semakin berkurang. Koefisiensi regresi
profitabilitas adalah sebesar -5,722 dengan arah negatif. Tanda negatif menunjukkan apabila nilai
profitabilitas atau ROA meningkat 1% maka nilai DER atau struktur modal akan mengalami
penurunan sebesar 5,722% begitu juga sebaliknya. Koefisiensi regresi pertumbuhan perusahaan
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adalah sebesar 0,220 dengan arah positif.. Tanda positif menunjukkan apabila nilai pertumbuhan
perusahaan atau GROWTH meningkat 1% maka nilai DER atau struktur modal akan meningkat
sebesar 0,220% begitu juga sebaliknya. Koefisiensi regresi struktur aktiva adalah sebesar - 3,588
dengan arah negatif.. Tanda negatif menunjukkan apabila nilai struktur aktiva meningkat 1%
maka nilai DER atau struktur modal akan mengalami penurunan sebesar 3,588% begitu juga
sebaliknya. Koefisiensi regresi ukuran perusahaan adalah sebesar 0,693 dengan arah positif.
Tanda positif menunjukkan apabila nilai ukuran perusahaan atau SIZE meningkat 1% maka nilai
DER atau struktur modal akan meningkat sebesar 0,693% begitu juga sebaliknya. Nilai error
adalah sebesar 3,677 yang berarti bahwa tingkat kesalahan yang mungkin tidak diketahui dalam
model regresi sebesar 3,677%.

Uji Koefisien Determinan (R?)

Tujuan dari uji adalah untuk mengukur seberapa jauh variabel independen mampu
menjelaskan variabel dependen dengan menggunakan nilai Adjusted R-Square. Hasil uji
koefisien determinasi dapat dilihat pada tabel berikut :

Tabel 7. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?

Adjusted R Std. Error of the

Model R R Square .
q Square Estimate

1 0,646° 0,417 0,369 1,655
Sumber: Hasil Analisis Data, 2024

Tabel 7 di atas menunjukkan bahwa profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, struktur
aktiva, dan ukuran perusahaan dapat menjelaskan variasi dependen yaitu struktur modal sebesar
36,9% sedangkan sisanya adalah sebesar adalah 63,1% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak
diikutsertakan dalam penelitian ini.

Uji Simultan Parameter Individual (Uji t)

Uji Statistik t dilakukan untuk menunjukkan seberapa jauh variabel independen secara
individu (parsial) dapat mempengaruhi variabel dependen. Hasil pengujian statistik t dapat dilihat
pada tabel berikut :

Tabel 8. Hasil Uji t

Variabel t Sig. Keterangan
Profitabilitas -1,920 0,061 H; Ditolak
Pertumbuhan 0.232 0,818 H, Ditolak
Perusahaan
Struktur Aktiva -3,499 0,001 Hs Diterima
Ukuran Perusahaan 5,121 0,000 H, Diterima
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Sumber: Hasil Analisis Data, 2024
3.2 Pembahasan

Profitabilitas Berpengaruh Terhadap Struktur Modal

Berdasarkan hasil uji t diketahui bahwa Profitabilitas memiliki nilai t-hitung sebesar -1,920.
Karena nilai t-hitung lebih kecil dari t-tabel (-1,920 < -2,00958) dan nilai signifikansi variabel
Profitabilitas (0,061) lebih besar dari (0,05), maka dapat disimpulkan hipotesis pertama (H,)
yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal ditolak.

Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan karena setiap
perusahaan dapat memilih struktur modal yang seimbang antara risiko dan return. Profitabilitas
hanya dapat mempengaruhi level risiko yang diambil, tetapi tidak memiliki pengaruh langsung
terhadap struktur modal (Pertiwi & Darmayanti, 2018). Seperti salah satu perusahaan transportasi
dan logistik yang menjadi sampel pada penelitian ini yaitu PT. Temas Tbk pada tahun 2022
memiliki profitabilitas tertinggi atau terbanyak dalam data penelitian namun memiliki struktur
modal yang konservatif (Ilebih banyak equty ).

Pertumbuhan Perusahaan Berpengaruh Terhadap Struktur Modal

Berdasarkan hasil uji t diketahui bahwa Pertumbuhan Perusahaan memiliki nilai t-hitung
sebesar 0,232. Karena nilai t-hitung lebih kecil dari t-tabel (0,232 < 2,00958) dan nilai
signifikansi variabel Pertumbuhan Perusahaan (0,818) lebih besar dari (0,05), maka dapat
disimpulkan hipotesis kedua (H,) yang menyatakan bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh
terhadap struktur modal ditolak.

Pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan karena
pertumbuhan perusahaan hanya menentukan berapa besar dana yang dibutuhkan untuk
meningkatkan kegiatan operasional. Struktur modal yang digunakan untuk membiayai
pertumbuhan tersebut dapat berbeda-beda tergantung pada kondisi perusahaan. Pada penelitian
ini menggunakan sampel perusahaan transportasi dan logistik yang mana merupakan perusahaan
yang memiliki tingkat risiko yang tinggi yang kemungkinan akan lebih cenderung menggunakan
utang untuk meningkatkan kestabilan (Anjarwati et al., 2022).

Struktur Aktiva Berpengaruh Terhadap Struktur Modal

Berdasarkan Berdasarkan hasil uji t Diketahui bahwa Struktur Aktiva memiliki nilai t-
hitung sebesar -3,499. Karena nilai t-hitung lebih besar dari t-tabel (-3,499 > -2,00958) dan nilai
signifikansi variabel Struktur Aktiva (0,001) lebih kecil dari (0,05), maka dapat disimpulkan
hipotesis ketiga (Hs) yang menyatakan bahwa struktur aktiva berpengaruh terhadap struktur
modal diterima.

Struktur aktiva berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan karena aktiva dapat
berpengaruh terhadap pendapatan, risiko, biaya operasional, dan kinerja keuangan perusahaan.
Aktiva yang digunakan untuk meningktakan pendapatan, seperti investasi dalam teknologi atau
perluasan fasilitas, dapat berpengaruh terhadap struktur modal. Perusahaan yang lebih banyak
atau mahal akan memiliki struktur modal yang lebih kompleks dan berisiko dan perusahaan yang
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berisiko tinggi akan memiliki struktur modal yang konservatif dan berfokus pada pengembalian
(Denziana & Yunggo, 2017).
Ukuran Perusahaan Berpengaruh Terhadap Struktur Modal

Berdasarkan hasil uji t diketahui bahwa Ukuran Perusahaan memiliki nilai t-hitung sebesar
5,121. Karena nilai t-hitung lebih besar dari t-tabel (5,121 > 2,00958) dan nilai signifikansi
variabel Ukuran Perusahaan (0,000) lebih kecil dari (0,05), maka dapat disimpulkan hipotesis
keempat (H;) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal
diterima.

Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan karena semakin
besar ukuran total aktiva yang dimiliki oleh perusahaan, maka akan meningkatkan penggunaan
hutang dalam struktur modalnya atau meningkatkan jumlah hutangnya jika digunakan untuk
meningkatkan aset atau ukuran perusahaan. Besarnya perusahaan menjadi faktor yang penting
dalam menentukan reputasi pihak di mata eksternal perusahaan dalam hal mendapatkan pinjaman
yang besar dalam bentuk hutang. Dan perusahaan dengan ukuran yang kecil cenderung kurang
dapat dipercaya oleh kreditur dalam hal menambah modal dengan cara melakukan pinjaman.
Baik dari perbankan maupun lembaga keuangan lainnya (Pramana & Darmayanti, 2020).
Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian, analisis data serta pembahasan pada bab-bab sebelumnya, maka
dapat diperoleh kesimpulan Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap Struktur Modal. Hal ini
dibuktikan dengan nilai t-hitung Profitabilitas lebih kecil dari t-tabel (-1,920 < -2,00958) dan
nilai signifikansi variabel Profitabilitas (0,061) lebih besar dari (0,05) yang berarti H; ditolak.
Pertumbuhan Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Struktur Modal. Hal ini dibuktikan dengan
nilai t-hitung Pertumbuhan Perusahaan lebih kecil dari t-tabel (0,232 < 2,00958) dan nilai
signifikansi variabel Pertumbuhan Perusahaan (0,818) lebih besar dari (0,05) yang berarti H,
ditolak. Struktur Aktiva berpengaruh terhadap Struktur Modal. Hal ini dibuktikan dengan nilai t-
hitung Struktur Aktiva lebih besar dari t-tabel (-3,499 > -2,00958) dan nilai signifikansi variabel
Struktur Aktiva (0,001) lebih kecil dari (0,05) yang berarti Hs diterima. Ukuran Perusahaan
berpengaruh terhadap Struktur Modal. Hal ini dibuktikan dengan nilai t-hitung Ukuran
Perusahaan lebih besar dari t-tabel (5,121 > 2,00958) dan nilai signifikansi variabel Ukuran
Perusahaan (0,000) lebih kecil dari (0,05) yang berarti H, diterima. .dengan demikian
Perusahaan diharapkan perusahaan harus memiliki struktur aktiva yang efektif, ukuran yang
tepat, jenis aktiva yang tepat, rasio aktiva terhadap modal yang seimbang, analisis SWOT yang
tepat, manajemen risiko yang efektif, penggunaan teknologi yang efektif, menentukan struktur
modal yang tepat dan efektif.
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