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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris pengaruh struktur modal terhadap 

profitabilitas perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

periode 2014-2018. Sampel penelitian terdiri dari 11 perusahaan pertambangan yang memenuhi 

kriteria penarikan sampel. Variabel independen adalah struktur modal, sedangkan variabel 

dependen adalah profitabilitas. Penelitian ini menggunakan data sekunder. Teknik pengumpulan 

data dilakukan dengan teknik dokumentasi, selanjutnya di analisis dengan menggunakan 

persamaan regresi linier berganda yang diolah melalui program software SPSS. Hasil dari 

penelitian memberikan bukti bahwa debt to equity ratio memiliki hubungan negatif signifikan 

terhadap profitabilitas. Sementara debt to asset ratio serta long-term debt to equity ratio tidak 

memiliki peran dalam menjelaskan profitabilitas. 

Kata Kunci: struktur modal, debt to asset ratio, debt to equity ratio, long-term debt to 

equity ratio, profitabilitas 
  

ABSTRACT 

This study aims to prove empirically the effect of capital structure on the profitability of mining 

sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in the 2014-2018 period. The research 

sample consisted of 11 mining companies that met the sampling criteria. The independent 

variable is the capital structure, while the dependent variable is profitability. This study uses 

secondary data. The data collection technique is done by using documentation technique, then it 

is analyzed using multiple linear regression equation which is processed through the SPSS 

software program. The results of this study provide evidence that the debt to equity ratio has a 

significant negative relationship to profitability. Meanwhile, the debt to asset ratio and longterm 

debt to equity ratio have no role in explaining profitability. 

Keywords: capital structure, debt to asset ratio, debt to equity ratio, longterm debt to equity ratio 

profitability 
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PENDAHULUAN 

Perubahan kondisi ekonomi secara makro dapat berdampak terhadap kondisi keuangan 

perusahaan. Perubahan kondisi ekonomi tersebut salah satunya diakibatkan oleh isu perang 

dagang yang terjadi antara Amerika Serikat dengan China. Kedua negara negara saling 

membuat kebijakan-kebijakan besar yang berdampak bagi perekonomian global, termasuk di 

Indonesia. Salah satu dampak yang ditimbulkan dari adanya perang dagang yaitu adanya 

probabilitas yang merugikan bagi industri batu bara yang mengalami penurunan harga yang 

signifikan sepanjang bulan Januari hingga Oktober 2019. Dilansir dari market.binis.com, 
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(2019), pada Januari 2019, harga batu bara acuan tercatat sebesar US$ 92,41 per ton turun 

menjadi US$ 64,8 per metrik ton pada Oktober 2019.  

 

Penurunan harga batu bara berdampak terhadap kinerja keuangan pada emiten sektor 

pertambangan. Kondisi ini dapat direpresentasikan melalui PT Bumi Resources Tbk pada kuartal 

III 2019 mencatatkan penurunan pendapatan sebesar 8,85 persen menjadi US$ 751,85 juta 

dibandingkan dengan pendapatan kuartal III tahun 2018 sebesar US$ 824,85 juta. Penurunan ini 

berdampak signifikan terhadap perolehan laba bersih perusahaan. Pada kuartal III 2019, laba 

yang dapat diatribusikan kepada pemilik entitas induk sebesar US$ 76 juta atau turun sebesar 63 

persen dibandingkan periode yang sama pada tahun 2018 sebesar US$ 205,2 juta (Kontan.co.id, 

2019). Dengan demikian, terbukti bahwa adanya perang dagang berdampak terhadap kinerja 

keuangan, salah satunya direpresentasikan melalui profitabilitas perusahaan. 

 

Perusahaan harus mampu mempertahankan kinerja keuangan perusahaan dalam kondisi 

perekonomian saat ini. Kinerja keuangan dapat dianalisis dari profitabilitas perusahaan. 

Profitabilitas menjadi indikator kinerja manajemen dalam menangani asset perusahaan yang 

direpresentasikan melalui pendapatan dari aktivitas penjualan dan aktivitas investasi yang 

dilakukan oleh perusahaan terkait (Sudarmadji & Sularto, 2007). Konsep profitabilitas menurut 

Novyanny & Turagan (2013) yang menyatakan bahwa profitabilitas perusahaan menunjukkan 

prospek serta potensi perusahaan di masa yang akan datang apakah berada dalam kondisi yang 

baik atau tidak. Menurut Soewignyo (2020), profitabilitas menunjukkan kemampuan dalam 

menghasilkan profit atau laba dari penggunaan aset perusahaan. Semakin besar tingkat 

profitabilitas mengindikasikan bahwa semakin besar tingkat efisiensi perusahaan dalam 

menggunakan operasionalnya serta  menjamin keberlangsungan hidup suatu perusahaan 

(Firmansyah, 2016). Faktor yang diduga memiliki peran atau pengaruh terhadap kinerja 

perusahaan yaitu keputusan struktur modal. 

 

Struktur modal merupakan keputusan keuangan yang vital karena profitabilitas 

perusahaan secara langsung dipengaruhi oleh struktur modal (Nimalathasan, 2010). Keputusan 

struktur modal mengharuskan manajer memilih komposisi sumber dana yang tepat serta dapat 

memberikan kontribusi terhadap nilai perusahaan yang maksimal, sehingga struktur modal 

menjadi keputusan penting bagi pemegang saham perusahaan. Penentuan komposisi struktur 

modal dengan tepat diharapkan dapat meningkatkan keuntungan atau profitabilitas serta nilai 

perusahaan (Safitri et al., 2014). Dalam memenuhi kebutuhan modalnya, perusahaan dapat 

mencukupi kebutuhan modal baik bersumber dari pendanaan internal atau bersumber dari 

pendanaan eksternal (Rosita & Gantino, 2017). Sumber pendanaan internal misalnya laba 

ditahan, sementara sumber pendanaan eksternal salah satunya yaitu hutang (Handayani & 

Puspitasari, 2018). Perusahaan yang menggunakan hutang sebagai sumber pendanaaan harus 

berhati-hati karena hutang memiliki risiko akan timbulnya biaya bunga. Biaya bunga inilah yang 

akan mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Semakin tinggi tingkat risiko yang dihadapi 

perusahaan berdampak terhadap semakin tingginya tingkat profitabilitas yang diharapkan 

menjadi imbal balik terhadap tingginya tingkat risiko yang dihadapi (Rosita & Gantino, 2017).  

 

Urgensi struktur modal sebagai aspek penting dalam keputusan keuangan perusahaan 

belum diimbangi dengan bukti studi empiris yang konsisiten. Pendapat tersebut dapat dibuktikan 

melalui hasil studi empiris Agmas Wassie (2020) dan Zulvia (2019) yang menyatakan bahwa 
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struktur modal memiliki hubungan yang signifkan terhadap profitabilitas. Pendapat lain 

dinyatakan oleh Maulita & Tania (2018) dan Arista & Topowijono (2017) yang mengungkapkan 

struktur modal tidak memiliki pengaruh terhadap profitabilitas. Berdasarkan penelitian tersebut, 

masih menunjukkan hasil yang tidak konsisten sehingga penelitian mengenai pengaruh struktur 

modal terhadap profitabilitas masih diperlukan. 

 

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor pertambangan go public pada periode 

2014-2018. Pertambangan merupakan tahapan baik sebagian atau seluruh kegiatan yang meliputi 

kegiatan penelitian, kegiatan pengelolaan serta pengusahaan mineral maupun batubara seperti 

penyelidikan umum, tahap eksplorasi, tahap studi kelayakan, proses konstruksi, proses 

penambangan, proses pengolahan dan pemurnian, proses pengangkutan dan penjualan, serta 

kegiatan pascatambang. Perusahaan sektor pertambangan merupakan salah satu sektor terdampak 

adanya isu perang dagang China dengan Amerika Serikat (kontan.co.id), selain itu berdasarkan 

laporan keuangan yang dipublikasikan perusahaan sektor pertambangan mencatatkan kinerja 

perusahaan yang kurang baik pada sebagian besar perusahaan sektor pertambangan. Penelitian 

ini dilakukan untuk memberikan bukti secara empiris mengenai pengaruh struktur modal untuk 

menjelaskan variabilitas profitabilitas pada perusahaan sektor pertambangan periode 2014-2018. 

 

KAJIAN LITERATUR 

Profitabilitas  

Profitabilitas didefinisikan sebagai kemampuan perusahan dalam menciptakan atau 

menghasilkan keuntungan dengan menggunakan seluruh  sumber daya yang dimiliki 

perusahaan. Sumber daya tersebut dapat berupa aktivitas penjualan, total aset, dan modal sendiri 

(Putri & Puryandani, 2021). Profitabilitas perusahaan memberikan gambaran mengenai tingkat 

pengembalian keuntungan yang dapat diperoleh investor atas investasinya (Tauke et al., 2017). 

Profitabilitas mencerminkan bagaimana kinerja manajemen dalam menjaga efektivitas kegiatan 

operasi perusahaan. Ross et al. (2017) mengungkapkan bahwa profitabilitas menjadi indikator 

untuk mengetahui tingkat efisiensi pengelolaan asset perusahaan. Selain itu, tingkat 

profitabilitas yang tinggi akan memperkecil kemungkinan perusahaan mengalami kesulitas 

keuangan (Putri & Puryandani, 2021). Kapabilitas perusahaan dalam menciptakan laba 

dipengaruhi oleh beberapa aspek, salah satunya yakni struktur modal perusahaan.  

 

Struktur Modal 

Struktur modal merepresentasikan tingkat penggunaan utang dalam jangka panjang 

serta penggunaan ekuitas yang tercantum pada laporan neraca (Baker & Martin, 2011). Saif-

Alyousfi et al. (2020) dan Vo (2017) mengungkapkan bahwa struktur modal merupakan 

keputusan fundamental terkait dengan proporsi  hutang dan ekuitas jangka panjang secara 

optimal yang dapat mempengaruhi aktivitas bisnis perusahaan. Dao & Ta (2020) 

mendefinisikan struktur modal sebagai campuran utang dan ekuitas yang digunakan perusahaan 

untuk membiayai asset produktif, kegiatan operasional dan pertumbuhan perusahaan di masa 

yang akan dating. Struktur modal sering disebut sebagai financial leverage. Menurut Ross et al. 

(2017) Leverage keuangan menunjukkan sejauh mana ketergantungan perusahaan terhadap 

penggunaan utang. Penggunaan leverage yang semakin tinggi menunjukkan semakin tingginya 

penggunaan utang untuk membiayai kegiatan investasi perusahaan 

 

Trade-off Theory 

Teori ini memberikan penjelasan mengenai besaran tingkat utang yang harus digunakan 

perusahaan untuk memaksimalkan manfaat penghematan pajak dengan mempertimbangkan 

biaya yang timbul sebagai akibat dari penggunaan utang (Detthamrong et al., 2017; Orlova et 

al., 2020). Perusahaan memperoleh manfaat penghematan pajak melalui biaya bunga yang 
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timbul dari penggunaan utang (Giovanni et al., 2020). Biaya bunga inilah yang mampu menjadi 

faktor pengurang beban pajak yang ditanggung perusahaan. Baker & Martin (2011) 

mengungkapkan bahwa perusahaan yang memiliki biaya pajak tinggi cenderung menggunakan 

utang yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki biaya pajak rendah. 

Meskipun utang dapat memberikan manfaat penghematan pajak, namun tidak mungkin 

perusahaan menggunakan utang untuk membiayai seluruh investasi. Hal ini disebabkan karena 

proporsi penggunaan utang yang tinggi akan memperbesar risiko perusahaan mengalami 

kesulitan keuangan (Karugu et al., 2018). 

 

Pecking Order Theory 

Paradigma pecking order theory memberikan penjelasan bahwa perusahaan memiliki  

tingkatan atau hirarki dalam menentukan keputusan sumber pendanaan yang didasarkan pada 

masalah informasi asimetris (Myer, 1984; Myers & Majluf, 1984; Giovanni et al., 2020). Jajaran 

manajemen cenderung memiliki informasi yang lengkap mengenai nilai perusahaan 

dibandingkan dengan pihak eksternal seperti investor maupun kreditor. Dengan demikian, 

informasi asimetris antara kedua belah pihak mendorong manajer untuk mengimplementasikan 

hierarkis pembiayaan dimana lebih mengutamakan pembiayaan internal kemudian diikuti 

penggunaan utang dan penerbitan surat berharga berada pada urutan terakhir (Hang et al. 2018; 

Haron 2018). Hal tersebut dikarenakan penggunaan sumber dana utang memiliki risiko yang 

lebih rendah dibandingkan dengan penerbitan surat berharga (Zhang & Liu, 2017). 

 

Struktur Modal dan Profitabilitas 

Menurut Ramli et al. (2019) penggunaan proporsi leverage dengan proporsi yang besar 

dari proporsi ekuitas dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Jaisinghani & Kanjilal 

(2017) menjelaskan bahwa penggunaan proporsi hutang yang optimal dapat membantu 

meminimalisir biaya modal keseluruhan dan meningkatkan profitabilitas. Di tinjau dari sudut 

pandang pecking order theory, penggunaan utang pada sumber pendanaan akan 

mengindikasikan bahwa perusahaan memiliki kekurangan dana internal guna membiayai 

kegiatan investasi perusahaan. Proporsi penggunaan utang yang tinggi akan memperbesar risiko 

keuangan perusahaan (Karugu et al., 2018). Penggunaan utang yang terlalu tinggi 

mengakibatkan kewajiban yang dibayarkan perusahaan semakin besar sehinga profitabilitas 

perusahaan semakin menurun. Sehingga semakin besar tingkat penggunaan utang perusahaan 

akan menurunkan profitabilitas perusahaan. Sehingga hipotesis alternatif yang diajukan dalam 

penelitian ini adalah: 

H1: Struktur modal memiliki hubungan negatif dan signifikan terhadap profitabilitas. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini termasuk dalam penelitian kuantitatif. Penelitian kuantitatif merupakan 

penelitian yang menggunakan data berupa angka-angka, analisis serta penarikan keputusan 

secara statistik.  Populasi penelitian yaitu seluruh perusahaan pada sektor pertambangan yang 

listing di Bursa Efek Indonesia selama periode 2014-2018. Sampe penelitian diambil 

menggunakan nonrandom sampling dengan teknik penarikan sampel menggunakan purposive 

sampling. Metode ini dipilih dengan tujuan untuk memperoleh sampel penelitian yang sesuai 

dengan kriteria-kriteria yang ditetapkan oleh peneliti. Kriteria tersebut antara lain a) perusahaan 

sektor pertambangan yang listing pada Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018 secara berturut-

turut. b) perusahaan menyampaikan laporan keuangan yang telah diaudit secara berturut-turut 

pada 2014-2018. c) perusahaan memiliki data laporan keuangan yang lengkap pada periode 

2014-2018. e) perusahaan memiliki nilai debt to equity ratio, debt to asset ratio, debt to capital 

ratio, dan long term debt to equity lengkap periode 2014-2018. f) perusahaan memiliki nilai 

profitabilitas yang positif selama tahun 2014-2018 secara berturut-turut. Berdasarkan kriteria 

yang telah ditentukan, diperoleh 11 perusahaan yang telah memenuhi kriteria penarikan sampel 

penelitian 
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Variabel dependen yaitu profitabilitas perusahaan. Menurut Rosita & Gantino (2017), 

profitabilitas dapat diproksikan menggunakan return on asset (ROA). ROA menunjukkan rasio 

yang membandingkan nilai laba bersih perusahaan dengan total asset perusahaan. 

 
Variabel independen yang digunakan yaitu struktur modal. Dalam penelitian ini,  struktur 

modal diproksikan melalui debt to equity ratio, debt to asset ratio serta long term debt to equity 

ratio. Debt to equity ratio menunjukkan perbandingan antara total liabilititas terhadap total 

ekuitas perusahaan. 

 
Debt to asset ratio didefinisikan sebagai nilai yang membandingkan total liabilitas 

terhadap total asset perusahaan. 

 
Long term debt to equity ratio didefinisikan sebagai perbandingan antara total liabilititas jangka 

panjang dengan total ekuitas perusahaan. 

 

Skema hubungan antar variabel dalam penelitian ini dapat digambarkan sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. Kerangka Penelitian 

 

Data penelitian yang digunakan merupakan data sekunder yang mengacu pada informasi 

yang telah disediakan melalui sumber data. Data penelitian diperoleh melalui tinjauan laporan 

keuangan perusahaan yang telah diaudit yang diakses melalui website resmi perusahaan dan 

Bursa Efek Indonesia. Prosedur pengumpulan data diperoleh dengan studi dokumen dengan 

menggunakan dokumen sekunder. Studi dokumen sekunder dilakukan dengan menganalisis 

literatur yang relevan dan sesuai dengan topik penelitian. 

 

Metode statistika yang digunakan adalah statistika inferensial melalui teknik analisis regresi 

linier berganda dimana tingkat signifikansi diasumsikan sebesar lima persen (α = 5%). 

Pengolahan data dilakukan dengan menggunakan software pengolah data SPSS versi 25. 

Penarikan hasil penelitian didasarkan pada a) pengaruh yang signifikan ditunjukkan oleh nilai 

signifikansi (α) < 0,05. b) tidak terdapat pengaruh yang signifikan ditunjukkan oleh nilai 

signifikansi (α) > 0,05. c) variabel independen mempunyai pengaruh positif ditunjukkan melalui 

nilai koefisien pada variabel independen bernilai positif. d) variabel independen mempunyai 

pengaruh negatif ditunjukkan melalui nilai koefisien pada variabel independen bernilai negatif. 

 

 

Debt to Equity Ratio (X1) 

Profitabilitas (Y) Debt to Asset Ratio (X2) 

Long-term Debt to Equity 

Ratio (X3) 



                                                                                                                                                      p-ISSN (2088-219X) 
                                                                                                                                                              e-ISSN (2716-3830) 

   JURNAL EKOBIS: EKONOMI, BISNIS & MANAJEMEN 
Vol 11 Nomor 1 (2021) 

 

http://ejournal.stiemj.ac.id/index.php/ekobis                                                                                                191 
 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil 

Penelitian ini menggunakan mekanisme robust standard error untuk mengatasi masalah 

heteroskedastisitas dan autokorelasi yang terdapat dalam model regresi. Robust standard error 

adalah mekanisme yang valid dengan tujuan untuk mengatasi masalah autokorelasi serta 

heteroskedastisitas tanpa menghilangkan adanya autokorelasi serta heteroskedastisitas yang 

terdapat dalam model regresi (Gujarati and Porter, 2009). Robust standard error dilakukan untuk 

mengoreksi kesalahan standar model regresi agar pengambilan kesimpulan statistik tetap dapat 

dilakukan. Hasil estimasi model regresi dapat disajikan pada tabel berikut: 

 

Tabel 1. Estimasi Final Model Regresi 

Variabel Prediktor  
Koefisien 

Regresi 

Standard 

Error 
Thitung P>|t| 

Struktur Modal  

DER -0.5364 0.2229 -2.4058 0.0198 

DAR 0.0813 0.0648 1.2534 0.2158 

LDER -0.5148 0.5039 -1.0215 0.3118 

Konstanta  1509.8330 324.0192 4.6597 0.000 

Prob > F 0.0070 

R2 0.3180 

Sumber: Data sekunder diolah (2020) 

 

Koefisien Determinasi 

Berdasarkan hasil pengolahan data pada tabel 1, diperoleh koefisien determinasi 

ditunjukkan dengan nilai sebesar 0,3180 atau sebesar 31,80 persen. Sehingga disimpulkan 

bahwa sebesar 31,80 % variabel profitabilitas dapat dijelaskan oleh variabel struktur modal yang 

diproksikan melalui debt to equity ratio (DER), debt to asset ratio (DAR) serta longterm debt to 

equity ratio (LDER). Sementara sebesar 68,20% variabilitas profitabilitas dipengaruhi oleh 

variabel diluar model regresi.  

 

Uji Statistik F 

Berdasarkan hasil uji statistik F dapat disimpulkan bahwa variabel struktur modal yang 

direpresentasikan melalui debt to equity ratio, debt to asset ratio serta longterm debt to equity 

ratio secara bersama-sama atau simultan memiliki pengaruh terhadap profitabilitas perusahaan. 

Hal ini dibuktikan dengan nilai Prob > F (0.0070) lebih kecil dari asumsi tingkat signifikansi (α 

= 5%). Berdasarkan hasil uji statistik F, dapat dibuktikan bahwa model regresi telah 

terspesifikasi dengan tepat. 

 

Uji Statistik t 

Berdasarkan hasil uji statistik t, memberikan bukti bahwa variabel struktur modal 

dengan diproksikan melalui debt to equity ratio memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

profitabilitas. Sementara struktur modal yang diproksikan oleh debt to asset ratio (DAR) dan 

long-term debt to equity ratio (LDER) tidak terbukti memiliki pengaruh terhadap struktur 

modal. Hasil uji statistit t model regresi pada penelitian ini dapar dirangkum melalui tabel 

berikut: 
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Tabel 2. Hasil Uji Statistik t Model Regresi 

Variabel Prediktor Nilai thitung P>|t| Keterangan 

Struktur Modal  

DER -2.4058 0.0198 Signifikan 

DAR 1.2534 0.2158 Tidak Signifikan 

LDER -1.0215 0.3118 Tidak Signifikan 

Sumber: Data sekunder diolah (2020) 

 

Hasil estimasi Uji Statistik t pada penelitian ini dapat dijabarkan sebagai berikut:  

a. Hasil uji statistik t pada tabel 2 menunjukkan bahwa nilai P>|t| yang diperoleh variabel debt 

to equity ratio (DER) adalah 0.0198 dan nilai t hitung sebesar -2.4058. Nilai t hitung 

sebesar -2.4058 menunjukkan bahwa arah koefsien dari variabel debt to equity ratio (DER) 

adalah negatif. Nilai P>|t| uji statistik t sebesar 0.0198 < asumsi tingkat signifikansi (α=5%) 

menunjukkan bahwa debt to equity ratio (DER) memiliki pengaruh signifikan terhadap 

profitabilitas. 

b. Hasil uji statistik t pada tabel 2 menunjukkan bahwa nilai P>|t| yang diperoleh variabel debt 

to asset ratio (DAR) adalah 0.2158 dan nilai t hitung sebesar 1.2534. Nilai t hitung sebesar 

1.2534 menunjukkan bahwa arah koefsien dari variabel debt to asset ratio (DAR) adalah 

positif. Nilai P>|t| uji statistik t sebesar 0.2158 > asumsi tingkat signifikansi (α=5%) 

menunjukkan bahwa debt to asset ratio (DAR) tidak memiliki pengaruh terhadap 

profitabilitas. 

c. Hasil uji statistik t pada tabel 2 menunjukkan bahwa nilai P>|t| yang diperoleh variabel 

longterm debt to equity ratio (LDER) adalah 0.3118 dan nilai t hitung sebesar -1.0215. 

Nilai t hitung sebesar -1.0215 menunjukkan bahwa arah koefsien dari variabel longterm 

debt to equity ratio (LDER) adalah negatif. Nilai P>|t| uji statistik t sebesar 0.3118 > 

asumsi tingkat signifikansi (α=5%) menunjukkan bahwa long term debt to equity ratio 

(LDER) tidak memiliki pengaruh terhadap profitabilitas. 

 

Pembahasan 

Pengaruh Struktur Modal (Debt to Equity Ratio) terhadap Profitabilitas 

Berdasarkan hasil pengolahan data pada tabel 1, nilai signifikansi debt to equity ratio 

ditunjukkan dengan nilai sebesar 0.0198 < 0.05. nilai tersebut menunjukkan bahwa bahwa 

secara parsial terdapat hubungan yang signifikan antara debt to equity ratio terhadap 

profitabilitas. Sementara koefisien debt to equity ratio sebesar -0.5364, koefisien bernilai negatif 

menunjukkan adanya pergerakan yang berbanding terbalik antara debt to equity ratio dengan 

profitabilitas, artinya setiap terdapat peningkatan debt to equity ratio sebesar 1% maka akan 

berdampak terhadap penurunan profitabilitas sebesar 0.5364 kali. Oleh karena itu dengan 

meningkatnya debt to equity ratio mengakibatkan penurunan profitabilitas perusahaan.  Hasil 

penelitian ini sesuai dengan penelitian Zulvia (2019) yang menyatakan bahwa terdapat 

hubungan yang signifikan antara debt to equity ratio dengan profitabilitas. Arah pengaruh 

negatif menunjukkan bahwa asumsi pada pecking order theory dapat terbukti. Semakin tinggi 

tingkat penggunaan utang, akan memperbesar risiko keuangan perusahaan. Tingkat engunaan 

utang yang semakin besar akan menimbulkan kewajiban dan biaya bunga yang semakin besar 

pula sehingga dapat menurunkan profitabilitas perusahaan. 

 

Pengaruh Struktur Modal (Debt to Asset Ratio) terhadap Profitabilitas 

Berdasarkan hasil olah data pada tabel 1, menunjukkan bahwa nilai signifikansi debt to 

asset ratio sebesar 0.2158 > 0.05. nilai tersebut menunjukkan bahwa secara parsial debt to asset 

ratio tidak memiliki pengaruh terhadap profitabilitas perusahaan. Sementara koefisen debt to 

asset ratio sebesar 0.0813, koefisien positif menunjukkan bahwa terdapat pergerakan yang 

berbanding lurus antara debt to asset ratio dan profitabilitas, artinya adanya peningkatan debt to 

asset ratio sebesar 1% akan meningkatkan profitabilitas perusahaan sebesar 0.0813 kali. Hasil 

penelitian yang menyatakan adanya hubungan yang tidak signifikan antara debt to asset ratio 
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terhadap profitabilitas tidak sesuai dengan hasil penelitian Sukasa, Lolita; Suhadak; Hidayat 

(2017) yang mengungkapkan bahwa terdapat hubungan yang signifkan antara debt to asset ratio 

dengan profitabilitas. Pengaruh positif debt to asset ratio dengan profitabilitas mendukung 

trade-off theory dimana tingkat penggunaan utang yang semakin besar akan meningkatkan 

manfaat penghematan pajak yang diterima perusahaan sehingga profitabilitas perusahaan 

semakin meningkat.  

 

Pengaruh Struktur Modal (Long-term Debt to Equity Ratio) terhadap Profitabilitas 

Berdasarkan hasil estimasi final model regresi pada tabel 1, menunjukkan bahwa nilai 

signifikansi long-term debt to equity ratio sebesar 0.3118 > 0.05, sehingga dapat ditarik 

kesimpulan bahwa secara parsial longterm debt to equity ratio tidak memiliki pengaruh 

signifikan terhadap profitabilitas. Sementara koefisen longterm debt to equity ratio sebesar -

0.5148, koefisien negatif menunjukkan adanya pergerakan yang berbanding terbalik antara 

longterm debt to equity ratio dengan profitabilitas, artinya setiap adanya peningkatan longterm 

debt to equity ratio sebesar 1% akan mengakibatkan penurunan profitabilitas perusahaan 

sebesar 0.5148 kali. Sekamin tinggi nilai longterm to equity ratio akan mengakibatkan semakin 

rendahnya profitabilitas perusahaan. Temuan penelitian memberikan bukti bahwa longterm debt 

to equity ratio tidak memiliki hubungan yang signifikan dengan profitabilitas. Hasil penelitian 

ini tidak sesuai dengan temuan  Arista & Topowijono (2017) yang menyatakan bahwa longterm 

debt to equity ratio memiliki pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas. 

 
 

PENUTUP 

Simpulan 

Hasil penelitian ini memberikan bukti secara empiris mengenai peran debt to equity 

ratio terhadap profitabilitas, dibuktikan dengan estimasi hubungan negatif dan signifikan antara 

variabel debt to equity ratio terhadap profitabilitas. Penelitian ini juga memberikan bukti bahwa 

debt to asset ratio serta long term debt to equity ratio tidak memiliki peran dalam menjelaskan 

variabilitas profitabilitas.  

 

Saran 

Penelitian ini hanya mempertimbangkan aspek struktur modal dalam menjelaskan 

variabilitas profitabilitas. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan dapat mempertimbangkan 

kondisi makroekonomi dan aspek kognitif dalam menjelaskan variabilitas profitabilitas 

perusahaan. 
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