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Pendahuluan
Di Indonesia, sektor ini memainkan peran penting dalam perekonomian nasional [1], namun juga menghadapi berbagai
tantangan. Perusahaan pertambangan sering mengalami kesulitan dalam memperoleh dana untuk perkembangan usaha
mereka. Berdasarkan laporan IEEFA yang dikutip dari situs (ekonomi.bisnis.com) perusahaan batu bara mengalami
penurunan harga acuan dari US$ 70 per ton hingga US$58 per ton. Indonesia Mining Association (IMA) juga
mengungkapkan terjadi penurunan investasi pada perusahaan pertambangan sekitar 15% atau kisaran US$ 5,5 miliar
tahun 2020 dibandingkan di tahun 2019 sebesar US$ 6,50 miliar. Dikutip dari situs (www.cnbcindonesia.com)
Menurut hasil review terhadap sedikitnya 11 perusahaan tambang besar di Indonesia (mayoritas perusahaan tercatat di
Bursa Efek Indonesia (BEI)) yang dilakukan oleh Institut Ekonomi Energi dan Analisis Keuangan atau Institute for
Energy Economics and Financial Analysis (IEEFA) bahwa perusahaan batubara merupakan salah satu sub sektor
perusahaan pertambangan memiliki pinjaman sebesar US$ 3,8 miliar atau setara dengan Rp56 triliun kepada bank
asing dan domestik.

file:///D:/Baiq%20Daffania%20Efendy/Refisi%20Semhas/ekonomi.bisnis.com
file:///D:/Baiq%20Daffania%20Efendy/Refisi%20Semhas/ekonomi.bisnis.com
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Pendahuluan
Pasar eksport di Indonesia juga mengalami penurunan diberbagai negara [5]. Jika penurunan investasi, penurunan harga
acuan, penurunan eksport dan peningkatan hutang terus terjadi maka perusahaan pertambangan akan mengalami financial
distres. Maka dari itu pentingnya dalam menentukan keputusan pendanaan yang tepat [6]. Struktur modal merupakan faktor
fundamental bagi pertumbuhan dan perkembangan perusahaan di sektor pertambangan [8]. Khususnya bagi perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Kebijakan struktur modal memerlukan analisis mendalam terhadap berbagai sumber
keuangan untuk memperoleh pembiayaan yang optimal [9]. Teori trade-off menjelaskan bahwa perusahaan cenderung
menggunakan utang pada tingkat risiko tertentu sebagai Strategi untuk mencapai tujuannya [10].
Menurut TOT, perusahaan harus mempertimbangkan manfaat pajak dari mengandalkan utang terhadap risiko kebangkrutan
akibat beban utang yang terlalu besar [12]. Struktur modal yang optimal adalah kombinasi hutang dan ekuitas yang
memaksimalkan nilai perusahaan dengan mengurangi biaya modal secara keseluruhan [13].
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Pendahuluan
RESEARCH GAP

Dilihat dari fenomena meningkatnya hutang perusahaan pertambangan terhadap bank-bank nasional di Indonesia. Jika Likuiditas perusahaan
menurun peneliti menduga akan berpengaruh pada Struktur modal. Hal tersebut dapat terjadi dikarenakan perusahaan yang mengalami kesulitan
dalam memenuhi kewajiban jangka pendek akan cenderung meningkatkan penggunaan utang sebagai sumber pendanaan alternatif [15]. Pada
riset yang dijalankan oleh D.A.Aslindar And U.P.Lestari [16], E.Kurniasari And Listiawati [17], M.Efendi,K.H.Titisari, And S.Suhendro [18]
membuktikan bahwa likuiditas berpengaruh terhadap struktur modal. Berbanding terbalik dengan riset yang telah dijalankan oleh N. Cahyani And
M.H.Y.Nyale [19], N.Komariah And N.Nururahmatiah [20], L.Nursyahbani And A.Sukarno [21] bahwasanya likuiditas tidak berpengaruh
terhadap struktur modal.

Risiko bisnis yang tinggi, seperti fluktuasi harga pasar dan perubahan regulasi, dapat mengurangi kepercayaan investor dan meningkatkan biaya
modal [22]. Penurunan investasi pada perusahaan pertambangan sekitar15%. Jika risiko bisnis perusahaan menurun peneliti menduga akan
berpengaruh pada Struktur modal. Hal tersebut dapat terjadi dikarenakan perusahaan yang menghadapi risiko bisnis yang lebih rendah akan lebih
mudah menarik investor karena kepercayaan investor meningkat [23]. Pada riset yang dijalankan oleh E.OlifiyatiZahroEtAl [24], V. Lianto, A. N.
Sinaga, E. Susanti, C. Yaputra, And V. Veronica [25], M. Rahmadianti And Y.Yuliandi [26] membuktikan bahwa risiko bisnis berpengaruh
terhadap struktur modal. Berbanding terbalik dengan riset yang telah dijalankan oleh M.SetiawatiAndE.Veronica [27],
I.Setyani,G.Wiyono,AndR.Kusumawardhani [28], R. Sulistiyowati [29] bahwasanya risiko bisnis tidak berpengaruh terhadap struktur modal.
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Dilihat dari penurunan harga acuan batu bara yang berdampak langsung pada profitabilitas perusahaan pertambangan, sehingga
menyebabkan penurunan laba. Jika Profitabilitas perusahaan menurun peneliti menduga akan berpengaruh pada Struktur modal. Hal tersebut
dapat terjadi dikarenakan penurunan profitabilitas dalam perusahaan dapat mengurangi jumlah laba yang dihasilkan perusahaan [31], yang
selanjutnya dapat membatasi kemampuan perusahaan untuk membiayai operasi dan investasi dari sumber internal.
Pada riset yang dijalankan oleh B. S. Wijaya And L. Ardini [32], B. P. Ibrahim And T. Sudirgo [33], E. D. Meisyta, A. A. Yusuf, And L. D.
Martika [34] membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal. Berbanding terbalik dengan riset yang telah dijalankan
oleh M. Muslichah And O. Subana Hauteas [35], T. Aslah [36], Y. Suhardjo, A. Karim, And M. S. Taruna [37] bahwasanya profitabilitas
tidak berpengaruh terhadap struktur modal.
Pertumbuhan penjualan yang tidak konsisten juga dapat menambah ketidak pastian dan mendorong perusahaan untuk mencari modal
eksternal [38]. Jika pertumbuhan penjualan perusahaan menurun peneliti menduga akan berpengaruh pada Struktur modal. Hal tersebut dapat
terjadi dikarenakan Penurunan pertumbuhan penjualan dapat menyebabkan penurunan pendapatan [39], yang pada gilirannya mengurangi
arus kas masuk perusahaan. Pada riset yang dijalankan oleh D. Dzikriyah And A. I. Sulistyawati [40], D. Dzikriyah And A. I. Sulistyawati
[41], W. Nurhayadi, I. Sulistiana, S. Nurkhalishah, A. F. Salam, And A. Abdurrohman [42] membuktikan bahwa pertumbuhan penjualan
berpengaruh terhadap struktur modal. Berbanding terbalik dengan riset yang telah dijalankan oleh M. I. Hutabarat, [43],
M.SeptianiAndE.Wulandari [44], R. Milansari, E. Masitoh, And P. Siddi [45] bahwasanya pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap
struktur modal.
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Pendahuluan
TUJUAN

Pada penelitian diatas ditemukan adanya kesenjangan dan ketidak sesuaian pada penelitian yang telah disebutkan,
maka langkah selanjutnya yaitu meneruskan studi lebih spesifik guna mengoptimalkan temuan. Riset ini
menyertakan variabel likuiditas, risiko bisnis, profitabilitas, dan pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI Tahun 2019 - 2023.
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Pertanyaan Penelitian (Rumusan Masalah)
Rumusan Masalah
Pengaruh likuiditas, risiko bisnis, profitabilitas, dan pertumbuhan penjualan terhadap
struktur modal perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI Tahun 2019 2023.

Pertanyaan Penelitian
Apakah struktur modal pada perusahaan sector pertambangan dipengaruhi oleh likuiditas, risiko bisnis,
profitabilitas, dan pertumbuhan penjualan?

Kategori SDGS
Sesuai dengan SDGs 8 https://sdgs.un.org/goals/goal8. Mengenai pekerjaan
layak dan pertumbuhan ekonomi (Decent Work And Economic Growth).

https://sdgs.un.org/goals/goal8.%20Yakni
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Tinjauan Literatur
Likuiditas
Likuiditas disebut sebagai “sejauh mana suatu pasar, seperti pasar saham
suatu negara atau pasar real estate suatu kota, memungkinkan aset untuk
dibeli dan dijual dengan harga yang stabil dan transparan” [46]. Menurut
(Sudana, 2015) likuiditas dapat diukur melalui indikator Current Ratio (CR),
Pendekatan ini memungkinkan investor dan manajemen untuk dengan cepat
menilai apakah perusahaan memiliki cukup aset lancer untuk menutupi
kewajiban jangka pendeknya, yang sangat penting untuk kelangsungan operasi
harian tanpa harus bergantung pada pendanaan eksternal[47]. Berikut rumus
Current Ratio (CR) yang digunakan untuk mengukur likuiditas [48].:

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜=



9

Tinjauan Literature
Risiko Bisnis
Risiko bisnis mencakup segala potensi kerugian yang mungkin terjadi dalam suatu bisnis atau
usaha. Risiko bisnis dapat muncul karena berbagai macam faktor, seperti factor internal
bisnis, seperti keputusan strategis yang salah atau manajemen yang buruk, atau factor
eksternal, seperti perubahan pasar atau peraturan pemerintah. Risiko bisnis dapat
mengakibatkan kerugian finansial, seperti kehilangan pendapatan atau kerugian modal, atau
kerugian non-finansial, seperti kehilangan reputasi atau kehilangan pelanggan. Oleh karena
itu, penting bagi seorang pengusaha atau manajer bisnis untuk memahami dan mengelola
risiko bisnis yang mungkin timbul agar dapat mengurangi dampak negatif dari risiko tersebut
[49]. Menurut Djarwanto dalam buku Dr. H. Rusdiana, M.M, (2014:192) Risiko bisnis dapat
diukur dengan rasio BEP (Basic Earning Power), rasio ini memberikan wawasan mengenai
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset yang dimilikinya, tanpa
memperhitungkan struktur pendanaan atau beban pajak [50]. dengan rumus sebagai berikut
[22].: 𝐵𝑎𝑠𝑖𝑐 𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟= 𝐸𝐵𝐼𝑇

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎



10

Tinjauan Literature
Profitabilitas
Profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba dengan segala
cara [51] Fakta bahwa salah satu tujuan manajemen keuangan adalah untuk memaksimalkan
kekayaan pemilik, profitabilitas tetap menjadi tujuan penting manajemen keuangan [52].
Menurut Kasmir (2019:204) Profitabilitas dapat di identifikasi melalui indikator Return on
Assets (ROA), Rasio ini diterapkan untuk memperhitungkan seberapa efektif suatu bisnis
menggunakan sumber daya yang tersedia untuk menghasilkan pendapatan [53]. berikut
adalah rumusnya.[54] :
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Pertumbuhan Penjualan
Pertumbuhan penjualan merupakan pembelian sesuatu (barang atau jasa) dari
suatu pihak kepada pihak lainnya dengan mendapatkan ganti uang dari pihak
tersebut. Pertumbuhan penjualan dapat diartikan meningkatnya jumlah
penjualan dari tahun sebelumnya yang diakibatkan karena pembelian barang
oleh konsumen. Semakin besar penjualan maka akan semakin besar pula tingkat
laba perusahaan yang akan menyebabkan semakin tingginya penghindaran
pajak.[55]. Menurut Kasmir (2016:107) Pertumbuhan penjualan dapat dihitung
menggunakan rumus berikut.[56]. :

𝑃𝑒𝑟𝑡𝑢𝑚𝑏𝑢ℎ𝑎𝑛𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛= 𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎n
(𝑡)−𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 (𝑡−1)

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎n (𝑡−1)

Tinjauan Literature
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Tinjauan Literatur
Struktur Modal
Keseimbangan antara hutang jangka panjang dan ekuitas sering juga disebut dengan struktur modal, yang
merupakan bentuk pengeluaran permanen. Menurut Meivinia (2018), struktur modal adalah perbandingan antara
hutang jangka panjang dengan modal perusahaan [57]. Menurut Kasmir (2019:159) Struktur modal dapat Diukur
dengan rasio Debt to Equity Ratio (DER), karena rasio ini memberikan gambaran yang jelas tentang proporsi
pendanaan perusahaan yang berasal dari utang dibandingkan dengan ekuitas [58]. Dengan rumus sebagai
berikut.[59] :

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜= 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
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Metode
a) Jenis Penelitian: Pendekatan penelitian ini menggunakan pendekatan penelitian kuantitatif

b) Data Penelitian: Diambil dari website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yang di peroleh dari galeri Bursa Efek
Indonesia (BEI) yang berada di Universitas Muhammadiyah Sidoarjo [60] dan platform-platform lain pada tahun
2019 hingga 2023. Pengambilan informasi sampel yaitu dari website www.knkt.go.id dan www.id x.go.id.

c) Metode Penelitian: Menggunakan metode pendekatan purposive sampling, dan menggunakan 15 jumlah sampel

http://www.idx.go.id/
http://www.idx.go.id/
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Metode
d) Sumber Data: Data yang digunakan data sekunder yang diperoleh
dari data laporan keuangan (annual report). Data yang terkumpul akan
diolah menggunakan program SPSS (Statistical Program for Social
Science) for Windows
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Hasil
Tabel 4 menampilkan statistik deskriptif untuk setiap variabel
dalam penelitian ini. Untuk variabel Likuiditas, terdapat nilai
minimum sebesar -34.70, nilai maksimum sebesar 87.10, dan
nilai rata-rata sebesar 11.2093, dengan standar deviasi sebesar
31.505549.Variabel Risiko Bisnis memiliki nilai minimum
sebesar 0.01, nilai maksimum sebesar 4.92, dan nilai rata-rata
sebesar 1.4197, dengan standar deviasi sebesar 1.00701.
Sedangkan untuk variabel Profitabilitas, terdapat nilai
minimum sebesar -0.12, nilai maksimum sebesar 58.51, dan
nilai rata - rata sebesar 11.3169, dengan standar deviasi
sebesar 12.36801. Variabel Pertumbuhan Penjualan memiliki
nilai minimum sebesar 0.11, nilai maksimum sebesar 31.92,
dan nilai rata-rata sebesar 7.7137, dengan standar deviasi
sebesar 7.77714. Terakhir, variabel Struktur Modal memiliki
nilai minimum sebesar 0.02, nilai maksimum sebesar 4.11,
dan nilai rata-rata sebesar 1.0124, dengan standar deviasi
sebesar 0.91551. TABEL 4 ANALISIS STATISTIKDESKRIPTIFVARIABEL PENELITIAN

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

Likuiditas 75 -34.70 87.10 11.2093 31.505549

Risiko bisnis 75 .01 4.92 1.4197 1.00701

Profitabilitas 75 -.12 58.51 11.3169 12.36801

Pertumbuhan penjualan 75 .11 31.92 7.7137 7.77714

Struktur modal 75 .02 4.11 1.0124 .91551

Valid N (listwise) 75
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Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas
Uji ini digunakan untuk memeriksa apakah distribusi data pada suatu
kelompok atau variabel mengikuti pola distribusi normal. Dalam
penelitian ini, uji normalitas dilakukan dengan metode Kolmogorov -
Smirnov. Jika nilai signifikan <0.05, maka data tidak berdistribusi
normal. Sebaliknya, jika nilai signifikan >0.05, maka data berdistribusi
normal.
Berdasarkan Hasil uji normalitas menunjukkan bahwa Nilai Monte
Carlo Sig. (2-tailed) sebesar 0.071 menunjukkan hasil uji normalitas
data dengan pendekatan Monte Carlo. Pendekatan Monte Carlo
menggunakan simulasi komputer untuk menghasilkan sampel acak dan
mengestimasi distribusi dari statistik uji. Nilai 0.071 ini lebih besar dari
0.05, yang secara konvensional digunakan sebagai tingkat signifikansi
untuk menolak hipotesis nol. Artinya, dalam konteks ini, tidak ada bukti
yang cukup kuat untuk menolak hipotesisnol bahwa data residual
berdistribusi normal. Dengan kata lain, kita dapat menyimpulkan bahwa
data residual kemungkinan besar berdistribusi normal berdasarkan uji
Monte Carlo.

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual
N 75
Normal Parametersa,b Mean .0000000

Std. Deviation .88845454

Most Extreme Differences Absolute .147

Positive .147

Negative -.096

Test Statistic .147

Monte Carlo Sig. (2-tailed) .071d

a.Test distribution is Normal.

b.Calculated from data.

c.Lilliefors Significance Correction.

d.Based on 10000 sampled tables with starting seed 1502173562.

Sumber: Data diolah (2025)

TABEL 5 UJI NORMALITAS
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Uji Asumsi Klasik
Uji multikolinearitas
Uji multikolinearitas adalah uji yang dilakukan untuk mengetahui apakah
ada hubungan yang kuat antara variabel-variabel independen dalam sebuah
model regresi. Hubungan yang kuat ini dapat menyebabkan estimasi
koefisien regresi menjadi tidak akurat. Hal ini dapat dilihat jika nilai VIF
kurang dari 10 dan nilai tolerance lebih besar dari 0,1, maka dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas.
Berdasarkan hasil uji multikolinearitas, diperoleh nilai VIF untuk variabel
Likuiditas (X1), Risiko Bisnis (X2), Profitabilitas (X3), dan Pertumbuhan
Penjualan (X4) masing-masing sebesar 1.030, 1.540, 1.598, dan 1.042.
Nilai-nilai ini berada di bawah nilai kritis VIF yang umum digunakan, yaitu
10. Selain itu, nilai Tolerance untuk keempat variabel tersebut masing-
masing sebesar 0.971,0.649,0.626,dan0.960. Nilai-nila i ini berada di atas
nilai kritis tolerance yang umum digunakan, yaitu 0.1.
Berdasarkan hasil uji tersebut, dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi
multikolinearitas dalam model regresi yang menggunakan variabel
Likuiditas (X1), Risiko Bisnis (X2), Profitabilitas (X3), dan Pertumbuhan
Penjualan(X4). Hal ini dikarenakan, nilai VIF dan tolerance untuk keempat
variabel tersebut memenuhi kriteria yang ditetapkan.

Collinearity Statistic

Variabel

Tolerance VIF

Likuiditas(X1) 0.971 1.030

Risiko bisnis (X2) 0.649 1.540

Profitabilitas (X3) 0.626 1.598

Pertumbuhan penjualan (X4) 0.960 1.042

Sumber: Data diolah (2025)

TABEL 6 UJIMULTIKOLINIEARITAS
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Uji Asumsi Klasik
Uji Heteroskedastisitas
uji ini dilakukan untuk mengetahui apakah varians residual dalam
model regresi konstan atau berubah-ubah. Pengujian ini dapat
dilakukan dengan menggunakan metode grafik, yaitu dengan
melihat pola penyebaran titik-titik residual terhadap nilai prediktor.
Jika titik-titik residual menyebar secara acak dan tidak membentuk
pola tertentu, maka dapat disimpulkan bahwa varians residual
konstan dan tidak terjadi heteroskedastisitas.
Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas, pola penyebaran titik-
titik residual terhadap nilai prediktor tidak membentuk pola
tertentu dan menyebar. Hal ini menunjukkan bahwa varians
residual dalam model regresi konstan dan tidak terjadi
heteroskedastisitas.

Gambar 1. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Sumber: Data diolah (2025)
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Uji Asumsi Klasik
Analisis Regresi Linear Berganda
Penelitian ini menguji hipotesis dengan melakukan uji
regresi linier berganda.Uji tersebut menunjukkan bahwa
variabel independen (X) memiliki hubungan yang signifikan
dengan variabel dependen (Y). Berdasarkan hasil analisis
regresi linier berganda, maka dapat dirumuskan persamaan
regresi linier berganda dalam penelitian ini sebagai berikut :
Y=𝛼+𝛽1𝑋1+𝛽2𝑋2+𝛽3𝑋3+𝛽4𝑋4+𝑒
Y=1.090+0.037𝑋1+0.012𝑋2−0.035𝑋3+8.533𝑋4+𝑒
Berdasarkan hasil dari persamaan regresi linier berganda
tersebut, maka dapat dikemukakan penjelasan sebagai
berikut:
Konstanta (α) Nilai konstanta sebesar 1.090. Hal ini
menandakan bahwa tanpa adanya pengaruh variabel bebas
yaitu Likuiditas (X1), Risiko Bisnis (X2), Profitabilitas (X3),
dan Pertumbuhan Penjualan (X4), nilai variabel terikat tetap
stabil pada jumlah sebesar 1.090.
.

Tabel 7 Uji Regresi Linier Berganda

a. Dependent Variable: Purchase Decision

Sumber:Datadiolah(2025)
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Likuiditas (X1) Nilai koefisien antara variabel Likuiditas (X1) dan variabel terikat adalah positif sebesar
0.037. Hal ini menunjukkan kedua variabel memiliki hubungan positif. Dapat disimpulkan bahwa ketika variabel Likuiditas meningkat satu
satuan, maka variabel terikat juga meningkat sebesar 0.037. Namun, nilai signifikansi (Sig.) sebesar 0.727 menunjukkan bahwa pengaruh
Likuiditas terhadap variabel terikat tidak signifikan.
RisikoBisnis (X2) Nilai koefisien antara variabel Risiko Bisnis (X2) dan variabel terikat adalah positif sebesar
0.012. Hal ini menunjukkan kedua variabel memiliki hubungan positif. Dapat disimpulkan bahwa ketika Risiko Bisnis meningkat satu satuan,
maka variable terikat juga meningkat sebesar 0.012. Namun, nilai signifikansi (Sig.) sebesar 0.255 menunjukkan bahwa pengaruh Risiko
Bisnis terhadap variabel terikat tidak sign ifikan.
Profitabilitas (X3) Nilai koefisien antara variable Profitabilitas (X3) dan variabel terikat adalah negatif sebesar
-0.035. Hal ini menunjukkan kedua variabel memiliki hubungan negatif. Dapat disimpulkan bahwa ketika Profitabilitas meningkat satu
satuan, maka variabel terikat menurun sebesar 0.035. Nilai signifikansi (Sig.) sebesar 0.046 menunjukkan bahwa pengaruh Profitabilitas
terhadap variabel terikat signifikan.
Pertumbuhan Penjualan (X4) Nilai koefisien antara variabel Pertumbuhan Penjualan (X4) dan variabel terikat adalah positif sebesar 0.025.
Hal ini menunjukkan kedua variabel memiliki hubungan positif. Dapat disimpulkan bahwa ketika Pertumbuhan Penjualan meningkat satu
satuan, maka variabel terikat juga meningkat sebesar
0.025. Namun, nilai signifikansi (Sig.) sebesar 0.980 menunjukkan bahwa pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap variabel terikat tidak
signifikan.
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Uji Hipotesis
Uji HIPOTESIS PARSIAL (UJ I T)
Uji ini dilakukan untuk mengetahui apakah ada hubungan antara
variabel-variabel independen (Likuiditas, Risiko Bisnis,
Profitabilitas, dan Pertumbuhan Penjualan) dengan variabel
dependen (Struktur Modal). Hubungan tersebut diuji dengan
membandingkan nilai rata-rata variabel independen dengan nol. Jika
nilai rata- rata variabel independen lebih besar dari nol, maka ada
hubungan antara variabel independen dan v riabel dependen.
Berdasarkan hasil uji t, jika nilai signifikansi (sig.) lebih kecil
dari0.05, maka kita menolak hipotesis nol (H₀) dan menerima
hipotesis alternatif (H₁ ), yang menunjukkan bahwa variabel tersebut
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Sebaliknya, jika
nilai sig. lebih besar dari 0.05, kita gagal menolak hipotesis nol (H₀),
yang berarti variabel tersebut tidak berpengaruh signifikan terhadap
variabel dependen. Dalam halini,
tingkat signifikansi 0.05 digunakan sebagai batas untuk menentukan
apakah pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen
dapat dianggap signifikan atau tidak, maka dapat diuraikan sebagai
berikut:

Tabel 8 Uji Hipotesis Parsial

Sumber: Data diolah (2025)
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Pengujian Pengaruh Likuiditas (X1) terhadap Variabel Terikat
Variabel Liku iditas (X1) memiliki nilai signifikan sebesar 0.727 (>0.05). Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa
variabel Likuiditas (X1) tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat.
Pengujian Pengaruh Risiko Bisnis (X2) terhadap Variabel Terikat
Variabel Risiko Bisnis (X2) memiliki nilai signifikan sebesar 0.255 (>0.05). Dengan demikian, dapat
disimpulkan bahwa variabel Risiko Bisnis (X2) tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat.
Pengujian Pengaruh Profitabilitas (X3) terhadap Variabel Terikat
Variabel Profitabilitas (X3) me miliki nilai signifikan sebesar 0.046 (<0.05). Dengan demikian, dapat disimpulkan
bahwa variabel Profitabilitas (X3) berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat.
Pengujian Pengaruh Pertumbuhan Penjualan (X4) terhadap Variabel Terikat Variabel Pertumbuhan
Penjualan (X4) memiliki nilai signifikan sebesar 0.980 (>0.05). Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa variabel
Pertumbuhan Penjualan (X4) tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat.
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Uji Hipotesis
UJI HIPOTESIS SIMULTAN (UJI F)
Uji ini dilakukan untuk mengetahui apakah ada hubungan antara
variabel-variabel independen (Likuiditas, Risiko Bisnis, Profitabilitas,
dan Pertumbuhan Penjualan) dengan variabel dependen (Struktur
Modal). Hubungan tersebut diuji dengan membandingkan nilai rata-rata
variabel independen dengan nol. Jika nilai rata- rata variabel
independen lebih besar dari nol, maka ada hubungan antara variabel
independen dan variabel dependen.
Berdasarkan hasil uji F terhadap pengaruh variabel Likuiditas, Risiko
Bisnis, Profitabilitas, dan Pertumbuhan Penjualan terhadap Struktur
Modal, dapat disimpulkan bahwa nilai F sebesar 1.082 dengan nilai
signifikansi sebesar 0.372 (>0.05). Hal ini menunjukkan bahwa secara
simultan, tidak ada pengaruh yang signifikan dari variabel-variabel
independen tersebut terhadap variabel dependen (Struktur Modal).
Dengan demikian, hipotesis nol yang menyatakan bahwa tidak ada
pengaruh signifikan dari variabel independen terhadap variabel
dependen tidak dapat ditolak

Model Sumof Squares df Mean Square F Sig.

Regression

Residual

Total

3.611

58.412

62.023

4

70

74

0.903

0.834

1.082 0.372b

Tabel 9 Uji Hipotesis Simultan (Uji F)

Sumber:Data diolah (2025)
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Uji Hipotesis
UJI KOEFISIEN KORELASI BERGANDA (R)
Uji ini dilakukan untuk mengetahui kekuatan dan arah hubungan linier antara satu variabel
dependen (terikat) dengan dua atau lebih variabel independen (bebas). Uji ini digunakan dalam
analisis regresi berganda untuk mengukur sejauh mana variasi dalam variabel dependen dapat
dijelaskan oleh variabel-variabel independen yang digunakan dalam model regresi.

Sumber: Data diolah (2025)

Tabel 10 Uji Koefisien Korelasi Berganda (R)
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Berdasarkan hasil uji korelasi berganda, diperoleh nilai korelasi sebesar 0.913 atau 91.3%. Nilai
ini menunjukkan bahwa hubungan antara variabel independen dan dependen memeiliki pengaruh
yang sangat kuat. Hal tersebut sesuai dengan tabel interpretasi korelasi dibawah ini.

Sumber: Data diolah (2025)

Tabel 11 Interpretasi Koefien Korelasi
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Uji Hipotesis
UJI KOEFISIEN DETERMINASI (R2)
Uji ini dilakukan untuk mengetahui seberapa besar proporsi variasi dalam variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh
variabel independen dalam model regresi. Dengan kata lain, uji ini mengukur seberapa baik model regresi dalam
menggambarkan atau memprediksi data yang ada.

Tabel 12 Uji Koefisien Determinasi (R2)

Sumber: Data diolah (2025)

Berdasarkan hasil pengujian koefisien determinasi, diperoleh nilai R2 sebesar 0.058 atau 5.8%. Nilai ini menunjukkan
bahwa variabel Likuiditas, Risiko Bisnis, Profitabilitas, dan Pertumbuhan Penjualan secara simultan hanya dapat
menjelaskan 5.8% variasi variabel keputusan pembelian. Sementara sisanya yaitu 94.2%, dijelaskan oleh variabel lain.
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Pembahasan
Hipotesis 1: Pengaruh Likuiditas Terhadap Struktur Modal Perusahaan Sektor Pertambangan di BEI Tahun
2019-2023
Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai signifikansi untuk variabel Likuiditas (X1) adalah 0.727, yang lebih
besar dari tingkat signifikansi 0.05. Oleh karena itu, hipotesis nol (H₀) tidak dapat ditolak, yang berarti bahwa
Likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal. Variabel Likuiditas memiliki nilai koefisien
sebesar 0.037, menunjukkan adanya hubungan positif, tetapi pengaruhnya tidak signifikan. Hal ini sejalan
dengan penelitian [19], [20], [21] yang menyatakan bahwasanya likuiditas tidak berpengaruh terhadap struktur
modal. Fakta dilapangan menunjukkan bahwa perusahaan pertambangan mungkin memiliki akses yang stabil dan
cukup besar terhadap sumber likuiditas, sehingga perubahan dalam likuiditas tidak secara langsung
mempengaruhi struktur modal mereka. Selain itu, perusahaan dalam sector ini cenderung mengandalkan modal
ekuitas yang besar untuk mendukung operasi dan investasi jangka panjang. Penggunaan Teori Trade-Off dalam
penelitian ini juga menunjukkan bahwa perusahaan cenderung menggunakan utang pada tingkat risiko tertentu
sebagai strategi untuk mencapai tujuannya, namun pengaruh likuiditas tetap tidak signifikan.
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Pembahasan
Hipotesis 2: Pengaruh Risiko Bisnis Terhadap Struktur Modal Perusahaan Sektor Pertambangan di BEI Tahun
2019-2023
Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai signifikansi untuk variabel Risiko Bisnis (X2) adalah 0.255, yang lebih
besar dari tingkat signifikansi 0.05. Oleh karena itu, hipotesis nol (H₀) tidak dapat ditolak, yang berarti bahwa
Risiko Bisnis tidak berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal. Variabel Risiko Bisnis memilikinilai
koefisien sebesar 0.012, menunjukkan adanya hubungan positif, tetapi pengaruhnya tidak signifikan. Hal ini se
jalan dengan riset yang telah dijalankan oleh [27], [28], [29] bahwasanya risiko bisnis tidak berpengaruh terhadap
struktur modal Fakta dilapangan menunjukkan bahwa sector pertambangan sering menghadapi fluktuasi harga
komoditas dan risiko operasional yang tinggi. Namun, perusahaan dalam sektor ini mungkin telah
mengembangkan strategi manajemen risiko yang efektif dan diversifikasi portofolio untuk mengurangi dampak
risiko bisnis pada struktur modal mereka. Berdasarkan Teori Trade-Off, perusahaan akan menyeimbangkan risiko
dan manfaat dari penggunaan utang pada tingkat risiko tertentu, namun dalam hal ini pengaruh risiko bisnis tetap
tidak signifikan.
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Pembahasan
Hipotesis 3: Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal Perusahaan Sektor Pertambangan di BEI Tahun
2019-2023
Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai signifikansi untuk variabel Profitabilitas (X3) adalah 0.046, yang lebih
kecil dari tingkat signifikansi 0.05. Oleh karenaitu, hipotesis nol (H₀) ditolak, dan hipotesis alternatif (H₁ )
diterima, yang berarti bahwa Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal. Variabel
Profitabilitas memiliki nilai koefisien sebesar -0.035, menunjukkan adanya hubungan negatif yang signifikan
antara Profitabilitas dan Struktur Modal. Hal ini sejalan dengan riset yang dijalankan oleh [32], [33], [34]
membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal. Fakta dilapangan
menunjukkanbahwa perusahaan pertambangan yang lebih menguntungkan cenderung mengandalkan
pendanaan internal dan mengurangi ketergantungan pada utang. Hal ini dapat mengakibatkan struktur modal
yang lebih konservatif dengan proporsi ekuitas yang lebih besar dibandingkan utang. Teori Trade-Off
menjelaskan bahwa perusahaan cenderung menggunakan utang pada tingkat risiko tertentu sebagai strategi
untuk mencapai tujuannya, namun profitabilitas yang tinggi dapat menyebabkan perusahaan lebih
mengandalkan pendanaan internal daripada utang.
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Pembahasan
Hipotesis 4: Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap truktur Modal Perusahaan Sektor Pertambangan di
BEI Tahun 2019-2023
Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai signifikansi untuk variabel Pertumbuhan Penjualan (X4) adalah0.980,
yang lebih besar dari tingkat signifikansi 0.05. Oleh karena itu, hipotesis nol (H₀) tidak dapat ditolak,yang
berarti bahwa Pertumbuhan Penjualan tidak berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal. Variabel
Pertumbuhan Penjualan memiliki nilai koefisien sebesar 0.025, menunjukkan adanya hubungan positif, tetapi
pengaruhnya tidak signifikan. Hal ini sejalan dengan riset yang telah dijalankan oleh [43], [44], [45] bahwasanya
pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Fakta di lapangan menunjukkan bahwa
pertumbuhan penjualan dalam industri pertambangan mungkin tidak selalu mencerminkan perubahan signifikan
dalam struktur modal. Ini bisa disebabkan oleh sifat industri yang cenderung berinvestasi dalam proyek jangka
panjang dan pengeluaran modal besar yang tidak selalu sejalan dengan fluktuasi penjualan jangka pendek.
Teori Trade-Off menunjukkan bahwa perusahaan akan menyeimbangkan penggunaan utang dan ekuitas pada
tingkat risiko tertentu, namun dalam hal ini pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal tetap
tidak signifikan.
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Kesimpulan
Berdasarkan analisis data yang telah dilakukan, dapat disimpulkan hal-hal berikut:
1. Variabel Likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI
Tahun 2019-2023.
2. Variabel Risiko Bisnis tidak berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI
Tahun 2019-2023.
3. Terdapat pengaruh negatif dan signifikan dari variabel Profitabilitas terhadap Struktur Modal pada perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di BEI Tahun 2019-2023.
4. Variabel Pertumbuhan Penjualan tidak berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal pada perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di BEI Tahun 2019-2023.
Secara keseluruhan, hasil penelitian menunjukkan bahwa hanya variabel Profitabilitas yang memiliki pengaruh signifikan terhadap Struktur
Modal perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI Tahun 2019-2023 . Penelitian ini menggunakan Teori Trade-Off yang
menjelaskan bahwa perusahaan cenderung menggunakan utang pada tingkat risiko tertentu sebagai strategi untuk mencapai tujuannya, namun
dalam kasus ini hanya profitabilitas yang mempengaruhi keputusan struktur modal secara signifikan. sehingga dapat disimpulkan bahwa
perusahaan sektor pertambangan yang lebih menguntungkan cenderung mengandalkan pendanaan internal dan mengurangi ketergantungan
pada utang. Hal ini konsisten dengan Teori Trade- Off yang menyatakan bahwa perusahaan akan menyeimbangkan manfaat dan biaya dari
penggunaan utang.
Dalam penelitian ini, likuiditas, risiko bisnis, dan pertumbuhan penjualan tidak menunjukkan pengaruh signifikan terhadap struktur modal.
Namun, profitabilitas yang lebih tinggi menyebabkan perusahaan lebih memilih pendanaan internal daripada utang, yang mengarah pada
struktur modal yang lebih konservatif dan stabil.Temuan ini memberikan wawasan penting bagi manajemen perusahaan sektor pertambangan
dalam pengambilan keputusan terkait struktur modal untuk mencapai kinerja finansial yang optimal.
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