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Abstract: The purpose of this research is to determine 1) dfiect of asset
growth rate to capital structure of mining compamiksted in Indonesia Stock
Exchange 2) the effect of profitability to capitdtucture of mining companies
listed in Indonesia Stock Exchange 3) the effefirrof size to capital sructure of
mining companies listed in Indonesia Stock Exchaite research sampel are
76 mining companies listed in Indonesia Stock Exchargend2011-2014 This
research used purposive sampling method. The tstatisnethods used in this
research are multiple regressions. The resultshe teseach indicate that: (1)
asset growth rate have negative and no signifiefect to capital structure of
mining companies listed in Indonesia Stock Excha(®)e profitability have
negative and significant effect to capital struetlof mining companies listed in
Indonesia Stock Exchange and (3) firm size haveiy®sind significant effect to
capital structure of mining companies listed indndsia Stock Exchange.

Keywords: asset growth rate, profitability, firm size, angjpatal structure

LATAR BELAKANG

Kenaikan harga BBM pada akhir Mei 2008, secara tcapaingkatkan
tingkat inflasi tahunanygar on year yaitu sebesar 11,03%. Tingkat harga
komoditas yang tinggi akibat kenaikan harga BBMawhbah ancaman krisis
pangan global menyebabkan tingginya angka infladndonesia. Inflasi yang
tinggi dapat menyebabkan menurunnya daya beli malsya Kenaikan tingkat
inflasi juga telah memicu Bank Indonesia untuk nildan tingkat suku bunga
acuan, Bl rate bulan Agustus 2008 sebesar 9,5% ga@nadam laju inflasi yang
semakin tinggi. Naiknya Bl rate ini juga menyebabkaeningkatnya tingkat
bunga kredit pinjaman, yang pada akhirnya akan elgalykan sektor

pertambangan terkena dampaknya yaitu sektor pegtagalm mengalami
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perlambatan pertumbuhan pada asset maupun pemyalain tahun 2008 yaitu
sebesar 22,9%. Naiknya beban bunga dan melemahygabeli masyarakat akan
meningkatkan resiko kebangkrutan. Oleh karenap&uusahaan dalam keadaan
seperti sekarang ini harus semakin bijak dalam mtekan keputusan pendanaan
yang akan dilakukan terutama dalam penggunaan dwtdmu purna, Hamidi
dan Prima, 2009).

Keputusan pendanaan yang baik dilihat dari struktadal. Struktur
modal yang baik adalah Struktur modal yang optia&l kondisi dimana sebuah
perusahaan dapat menggunakan kombinasi utang datasskecara ideal, yang
dapat menyeimbangkan nilai perusahaan dan biaya sttaktur modalnya.
Riyanto (2001:209) menyatakan bahwa perusahaah teenyukai dana internal
dari pada dana eksternal. Apabila dana interrddktimencukupi barulah
menggunakan dana eksternal. Dalam persp@ktking Order Theorymenurut
Myers dalam Husnan 2000:26) menyatakan bahwa pgeaasalebih cenderung
memilih pendanaan yang berasal dari internal dadapeksternal perusahaan.
Penggunaan dana internal lebih didahulukan dibgkdim dengan penggunaan
dana yang bersumber dari eksternal. Urutan yangndikakan oleh teori ini
dalam hal pendanaan adalah pertama laba ditahlantidiiengan penggunaan
hutang dan yang terakhir adalah penerbitan ekuis. Pemilihan urutan
pendanaan ini menunjukkan bahwa pendanaan iniatikas dari tingkatost of
fund dari sumber-sumber tersebut yang juga berkaitagatetingkat resiko suatu
investasi.

Struktur modal adalah proporsi dalam menentukanepetman kebutuhan
belanja perusahaan dengan sumber pendanaan jaagjeng yang berasal dari
dana internal dan dana eksternal. Struktur modahaé pada proporsi hutang
jangka panjang yang dimiliki perusahaan yang bisg&kdr dengan menggunakan
LTDER (Long Term Debt to Equity Rajianenurut Weston (1996), rasio ini
menunjukkan perbandingan antara jumlah hutang @pgkjang yang diberikan
oleh para kreditur (berasal dari luar perusahaamgan jumlah modal sendiri
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yang diberikan oleh pemilik perusahaan (dari dal@erusahaan) untuk
membiayai kegiatan operasional perusahaan.

Menurut Brigham dan Houston (2001), besar kecibtyaktur modal yang
digunakan oleh perusahaan, dipengaruhi oleh bafakikr diantaranya, tingkat
pertumbuhan (asset), stabilitas penjualan, strudtiva, likuiditas, profitabilitas,
pajak, dan sikap manajemen. Sedangkan menurut tRiya@01), struktur modal
suatu perusahaan dipengaruhi oleh banyak faktonamh faktor-faktor yang
utama adalah: tingkat bunga, stabilitas darnings susunan dari aktiva, dan
ukuran perusahaan. Dikarenakan banyaknya faktay ya@mpengaruhi struktur
modal perusahaan, membuat peneliti memfokuskan lipenepada tingkat
pertumbuhan asset, profitabilitas, dan ukuran @évasn hal ini dikarenakan
terdapat ketidakkonsistenan dari hasil penelitendahulu. Di mana ada faktor
yang terbukti berpengaruh pada suatu penelitidapitbelum tentu berpengaruh
pada penelitian yang lain. Hal ini dapat terjadndingkinkan karena perbedaan
sampel, waktu penelitian, dan populasi yang diteBerdasarkan teori-teori
struktur modal dan berbagai penelitian yang teldbkdkan, penelitian ini
menggunakan dasar teoRecking Order sebagai dasar utama penelitian.
Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan mengaigltingkat pertumbuhan
asset, profitabilitas dan ukuran perusahaan tephastauktur modal pada
perusahaan sektor pertambangan di Bursa Efek Is@goperiode 2011-2014.

TINJAUAN PUSTAKA

Struktur modal berkaitan dengan perolehan sumbea garusahaan, baik
itu berasal dari sumber internal perusahaan mawspuanrber eksternal. Sumber
dana internal berasal dari dana yang terkumpul Idédya yang ditahan yang
berasal dari kegiatan operasional perusahaan. @aarsumber dana eksternal
berasal dari pemilik yang merupakan komponen meadaliri dan dana yang
berasal dari para kreditur yang merupakan modajamian atau hutang.
Kebutuhan modal perusahaan pada dasarnya dapatubipéari dua sumber,
yaitu sumber internal perusahaan dan sumber eksteé8amber dana internal

berasal dari dalam perusahaan, yaitu dalam berdbk ditahan rétained
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earning. Laba ditahan merupakan bagian dari laba beetéiah pajak yang tidak
dibagikan kepada pemilik perusahaan, atau lab#& lyasig ditanamkan lagi dalam
perusahaan. Sedangkan sumber dana ekstenal adatblersdana yang berasal
dari luar perusahaan. Sumber dana eksternal depapd hutang dan modal dari
pemilik perusahaan. Modal dari pemilik diperolehngen menerbitkan surat
berharga. Dengan diterbitkannya surat berhargaarpaklik dapat menanamkan
modal di perusahaan.

Ada beberapa teori yang sering dikemukakan mengpaagambilan
keputusan pendanaan perusahaan, diantaranya ade@ing Order Theory
Menurut pecking order theoryikutip oleh Brealey and Myers (2008), terdapat
skenario urutan (hierarki) dalam memilih sumberdagraan, yaitu: 1)Perusahaan
menyukaiinternal financing (pendanaan dari hasil operasi perusahaaan seperti
laba ditahan fetained earninyj 2) Perusahaan akan berusaha menyesuaikan rasio
pembagian dividen dengan kesempatan investasi gldraglapi, dan berupaya
untuk tidak melakukan perubahan pembayaran divigang terlalu besar,
3)Kebijakan dividen yang cendrung bersifat kongfsticky), sehingga dampak
fluktuasi profitabilitas terhadap peluang padaaalikas internal bisa lebih besar
atau lebih kecil dari pengeluaran investasi, 4) lMNpapendanaan dari luar
(external financiny diperlukan, maka perusahaan akan menerbitkanriszeku
yang paling aman terlebih dulu, yaitu dimulai demgpenerbitan obligasi,
kemudian diikuti oleh sekuritas yang berkaraktérisbpsi (seperti obligasi
konversi ¢€onvertible bonyl saham preferenpfeffered stock baru akhirnya
apabila masih memerlukan dana, perusahaan akanriitkar common stock

(external equity.

Pengaruh Tingkat Pertumbuhan Asset terhadap Struktur Modal

Menurut Bhaduri dalam saidi (2004), pertumbuhametaadalah perubahan
(peningkatan atau penurunan) total asset yang ikimdleh perusahaan.
Peningkatan asset yang diikuti peningkatan hagifag akan semakin menambah
kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan. Dangamgkatnya kepercayaan

dari pihak luar (kreditor) terhadap perusahaan, anakoporsi hutang semakin
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lebih besar dari pada modal sendiri atau struktodah meningkat (Ang, 1997),
sesuai dengapecking order theorynenyatakan bahwa perusahaan dengan tingkat
pertumbuhan asset yang tinggi akan melakukan ekspdengan cara
menggunakan dana eksternal berupa hutang.
Hi: Tingkat pertumbuhan asset berpengaruh positihatiap struktur
modal

Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur M odal

Menurut Brigham dan Houston (2006) perusahaan dengagkat
pengembalian yang tinggi atas investasi menggunakiéng yang relatif kecil,
dimana tingkat pengembalian yang tinggi memungkinkantuk membiayai
sebagian besar kebutuhan pendanaan dengan dandilyasitkan secara internal,
dengan alasan bahwa dana internal lebih murah difigken dengan dana
eksternal. Peningkatan profitabilitas akan menitigha laba ditahan, sesuai
denganpecking order theoryyang mempunyai preferensi pendanaan pertama
dengan dana internal berupa laba ditahan, sehikgggonen modal sendiri
semakin meningkat. Dengan meningkatnya modal sendaka rasio hutang
menjadi menurun.

H,: Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap stnuknodal

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Struktur M odal

Semakin besar ukuran perusahaan, maka perusahaanreaggunakan
hutang dalam jumlah yang besar, hal ini menunjuldamva perusahaan tersebut
memiliki jumlah penjualan yang semakin tinggi pit&rusahaan yang ukurannya
relatif besar pun akan cenderung menggunakan distereal yang semakin
besar. Hal ini disebabkan kebutuhan dana juga samadningkat seiring dengan
pertumbuhan perusahaan. Selain pendanaan intafteahatif selanjutnya adalah
pendanaan eksternal. Ini sesuai dengan feecking orderyang menyatakan
bahwa, jika penggunaan dana internal tidak menaukugka digunakan alternatif
kedua menggunakan hutang. Ketéze perusahaan yang dimiliki semakin besar,
perusahaan dapat dengan mudah mendapatkan jarder@gan asumsi pemberi
pinjaman percaya bahwa perusahaan mempunyai tifigi@litas yang cukup.
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Hs: Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadagtst modal

METODE PENELITIAN
Data

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini terdiari seluruh
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftarIdideBgan tahun pengamatan
2011 sampai 2014. Dalam penelitian ini metode pkanl sampel menggunakan
metode purposive sampling.Kriteria-kriteria dalam penelitian ini adalah
Perusahaan sektor pertambangan yang terdaftarldiMenpublikasikan laporan
keuangan periodik selama periode pengamatan, Mdikasikan laporan
keuangan ke dalam rupiah dan Perusahaan selaluhaslh@n profit atau dengan
kata lain tidak mendapatkan laba negatif selamag@epengamatan. Berdasarkan
kriteria-kriteria tersebut, maka terdapat 76 pdmasa yang termasuk ke dalam
sample penelitian. Data dari penelitian ini bersemldari data-data yang
diterbitkan oleh BEI.

Definis Operasional dan Pengukuran Variabel
Struktur Modal

Mardiyanto (2009) menyatakan bahwa stuktur mod#gfthisikan sebagai
komposisi dan proporsi hutang jangka panjang damtak yang ditetapkan
perusahaan, Variabel ini diukur dengan menggunaksim LTDER. Menurut
Mardiyanto (2009) LTDER dihitung dengan formulasibagai berikut:

Total Hutang Jangka Panjang

LTDER =

Modal sendiri

Tingkat Pertumbuhan Asset

Pertumbuhan asset adalah perubahan (peningkatarpetarunan) total
asset yang dimiliki oleh perusahaan. Penentuan ypromtuk menghitung
pertumbuhan asset dalam penelitian ini mengacu Baélg (2008) yaitu dihitung
sebagai persentase perubahan asset pada tahumtuteterhadap tahun

sebelumnya.
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Total asset t—Total asset(t—1)
Total asset(t—1)

Growth =

Profitabilitas

Profitabilitas perusahaan dihitung untuk mengetalsg@jauh mana
kemampuan total asset (keputusan investasi) dakangasilkan laba bersih dari
kegiatan operasional perusahaan. Profitabilitakwlidengan menggunakan rasio
ROA. Ukuran profitabilitas pada penelitian ini mang pada Mardiyanto (2009).
Rasio ROA dapat dirumuskan sebagai berikut:

_ Laba bersih
Total Aktiva

ROA

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan gambaramark@uan finansial
perusahaan dalam suatu periode tertentu. Kemamfinansial dilihat dari
beberapa sisi salah satunya dilihat dari penjuladaisin yang dimiliki perusahaan.
Menurut Haruman (2008) ukuran perusahaan berhulbudgagan fleksibilitas
dan kemampuan untuk mendapatkan dana dan mempdabkelilengan melihat
jumlah penjualan perusahaan. Jumlah penjualanikijadndikator dari ukuran
perusahaan karena jika semakin besar ukuran paarsahaka jumlah penjualan
yang dimiliki juga akan semakin meningkat.

SIZE = Ln Jumlah Penjualan

Teknik Analiss Data

Metode analisis data yang digunakan dalam penelita adalah
analisis regresi data panel. Analisis yang digunakatuk melihat pengaruh
antara tingkat pertumbuhan asset, profitabilitas) dkuran perusahaan terhadap
struktur modal pada perusahaan sektor pertambadgBE&a|.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif ini digunakan untuk memberikgambaran nilai

minimum, maximum, rata-ratangar), dan simpangan bakwstandart deviagi
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dari masing-masing variabel penelitian yaitu tirtigkpertumbuhan asset,
profitabilitas, ukuran perusahaan dan struktur rhqueda perusahaan sektor
pertambangan di BEI. Hasil deskriptif dapat dilipatla Tabel 1 berikut:

Tabel 1. Statistik Deskriptif dari Variabel Penelitian

N Min Max |Mean| SDV

LTDER | 76 | .0050| 1.68 | .46 48
Growth | 76 | -.1006| 137.24| 3.21 | 18.59
ROA | 76| .0015( .46 | .089| .097
SIZE | 76|6.1738| 17.53| 1.44( 2.07

Valid N
(listwise) | 76

Hasl Uji Asums Klask
Uji Normalitas
Data yang baik adalah data yang mempunyai polaldist secara normal
(data tersebar secara normal). Maksudnya data na¢masda nilai rata-rata dan
median. Secara rinci hasil pengujian normalitasatidpihat pada Tabel 2 berikut:
Tabel 2. Hasll Uji Normalitas
USTD.
Residual
Asymp. Sig. (2-tailed) 456
Berdasarkan Tabel 2,bisa dilihat bahwa nilai sigaj2d) sebesar 0,456

> 0,05 yang berarti data variabel terdistribusasaaormal. Jadi maksudnya data

semua variabel memusat pada nilai rata-rata dammed

Uji Multikolinearitas
Uji multikolinearitas dilakukan dengan metode pgrap TOL

(Tolerance)danVariance Inflation Factor(VIF). Jika nilai VIF lebih besar dari

139



Jurnal Kajian Manajemen Bisnis Volume 5, Nomoré&ht&mber 2016

10, maka variabel tersebut mempunyai persoalan ikoliftearitas dengan
variabel bebas lainnya. Begitu sebaliknya, jikairMIF tidak lebih dari 10, maka
variabel tersebut tidak mempunyaipersoalan muitiealritas dengan variabel

bebas lainnya (Suliyanto,2011).

Tabel 3. Hasll Uji Multikolinearitas

Collinearity Statistics
Model
Tolerance VIF
Growth 981 1.019
ROA 917 1.091
SIZE .903 1.108

Dari Tabel 3 dapat diketahui nilai VIF keseluruhemiabel bebas lebih kecil
dari 10, sehingga bisa diduga bahwa antar variadleas tidak terjadi persoalan
Multikolinearitas.

Uji Heterokedasitas

Uji Heterokedasitas dalam penelitian ini dilakuldengan menggunakan
metode analisis grafik. Metode analisis grafik klikan dengan mengamati
scatterplot dimana sumbu horizontal menggambarkan nilRredicted
Standardized sedangkan sumbu vertikel menggambarkan niResidual
Studentized Jika scatterpld menyebar secara acak di atas maupun di bawah
angka nol pada sumbwRegression Studentized Residualaka hal itu
menunjukkan tidak terjadi masalah heterokedasit@d$a pmodel regresi yang
dibentuk.
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Gambar 1. Hasll Uji Heterokedasitas

Uji Autokorelas
Uji Autokorelasi dalam penelitian ini dilakukan dgm uji Durbin-

Watson. Secara rinci hasil pengujian autokorelagpatl dilihat pada Tabel 4
berikut:

Tabel 4. Hasll Uji Autokorelas

Model Durbin-Watson

1 1.782

Dari tabel 4 didapat DW adalah 1,782. SedangkanTddoel DW dengan
signifikansi 0,05 dan jumlah data (n) = 76, serta3k( k= jumlah variabel bebas)
diperoleh nilai dL = 1,560 dU = 1,715, 4-dU = 2,285dL= 2,44. Karena nilai
DW adalah 1,782 berada pada daerah antara dU ddd,rMaka dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi.

AnalissRegres Berganda
Tabel 5. Hasll Regresi Berganda

Model B t Sig.

(Constant)| -.210| -.572 | .569
Growth |-.003| -.905 | .368

ROA |-2.073 -3.808( .000
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|' SIZE |.060| 2.327| .023|

Berdasarkan Tabel di atas persamaan regresi loergdalam penelitian
ini sebagai berikut:

LTDER =-0,210 - 0,003 GROWTH-2,075R0OA+ 0,060 SIZE
Uji F Statistik
Uji F dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabdépenden terhadap
variabel dependen secara keseluruhan. Secarahastiuji F dapat dilihat pada

Tabel 6 berikut:
Tabel 6.Hasl Uji F Statistik

Model F Sig

Regressio| 5.744 .007

Dari tabel 6, dapat dilihat bahwa nilai uji F 5,dé#gan tingkat
signifikansi 0.001<0.05. Sehingga dapat disimpulkahwa variabel independen,
yaitu tingkat pertumbuhan asset, profitabilitas,dé&uran perusahaan secara
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap ehrmEpenden, yaitu struktur
modal. Sehingga dapat disimpulkan bahwa model layailtk diuji.

Uji K oefisien Determinasi (Uji R?)

Uji koefisien determinasi bertujuan untuk menguksgberapa jauh
kemampuan model dalam menerangkan variasi var@ddggénden. Secara rinci
hasil uji R dapat dilihat pada Tabel 7 berikut:

Tabel 7. Hasil Uji R?

Model Adjusted R Square

1 .159

Dari tabel 7, dapat dilihat bahwa niladjusted R Squargang diperoleh
sebesar 0,159 Ini berarti bahwa struktur modal gsdraan sektor pertambangan
yang terdaftar di BEI dapat dijelaskan oleh varigbekat pertumbuhan asset,
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profitabilitas, dan ukuran perusahaan yang dihamapéebesar 15,9% Sisanya

ditentukan oleh variabel lain yang tidak dianalgadam penelitian ini.

Uji Hipotesis (Uji t)

Uji t dilakukan untuk mengatahui pengaruh variabel inddpee terhadap
variabel dependen dalam persamaan regresi seaaial g@ngan mengasumsikan
variabel lain dianggap konstan. Untuk mengetahpbtlsis diterima atau ditolak
dengan membandingkan nilai t hitung dengan t tdéelnilai signifikansi < 0,05.
Hipotesis diterima apabila nilai Yot tabelatau — to < — t tabel dan hipotesis
ditolak apabila nilai ta> t tabel atau  —t& —t tabel.

Hipotesis pertama dalam penelitian ini menyatakagkat pertumbuhan
asset berpengaruh positif terhadap struktur moakdd perusahaan pertambangan
yang ada di BEI. Dari Tabel 5 diketahui bahwa ttg > -t tabel (-0,905> -
1,994) atau sig > 0,05 (0,368 > 0,05). Sehinggatégis ditolak, artinya tingkat
pertumbuhan asset berpengaruh negatif tidak digmifterhadap struktur modal
pada perusahaan pertambangan di BEI.

Hipotesis kedua dalam penelitian ini menyatakan fitatmlitas
berpengaruh negatif signifikan terhadap strukturdahopada perusahaan
pertambangan yang terdaftar di BEI. Dari Tabelke@hui bahwa — t hitung < - t
tabel (-3,808 < -1,994) atau sig < 0,09Q0, < 0,05). Sehingga hipotesis
diterima, artinya profitabilitas berpengaruh nefgatgnifikan terhadap struktur
modal pada perusahaan pertambangan di BEI.

Hipotesis ketiga dalam penelitian ini menyatakarurak perusahaan
berpengaruh positif signifikan terhadap struktur dalo pada perusahaan
pertambangan yang terdaftar di BEI. Dari Tabel patlaliketahui bahwa t hitung
> t tabel (2,327 > 1,994) atau sig < 0,05 (0,028,85). Sehingga Hipotesis
diterima, artinya ukuran perusahaan berpengaruhtifpegnifikan terhadap
struktur modal pada perusahaan pertambangan di BEI.
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Pengaruh Tingkat Pertumbuhan Asset terhadap Struktur Modal pada
Perusahaan Pertambangan di BEI

Berdasarkan hasil pengolahan data yang telah uttitak menunjukkan
bahwa tingkat pertumbuhan asset berpengaruh neghtif signifikan terhadap
struktur modal pada perusahaan pertambangan di B&l.ini menunjukkan
bahwa tinggi rendahnya tingkat pertumbuhan asdek tberpengaruh terhadap
hutang karena perusahaan yang memiliki total agaag lebih tinggi telah
mencukupi kebutuhan dananya, sehingga tidak mermkatuhutang (eksternal)
melainkan dari sumber internal sendiri, yaitu sumitana yang dibentuk atau
dihasilkan sendiri di dalam perusahaan, misalnyaadgang berasal dari
keuntungan yang tidak dibagikan atau keuntungang ydiahan di dalam
perusahaan, sehingga dapat dikatakan perusahaasebuer melakukan
pembelanjaan dari pendanaan internal. Penelitiasafalan dengan penelitian
yang dilakukan Goey dan Mariana (2014), Seftiar2@&L{), dan Dilek (2009)
yang menemukan bahwa tingkat pertumbuhan assét bielepengaruh terhadap
struktur modal.

Penelitian ini tidak sesuai dengan tgoecking orderdan penelitian yang
dilakukan oleh Joni dan Lina (2010),Friska (20119trRdan Darsono (2012)
yakni Peningkatan asset yang diikuti peningkatasil h@perasi akan semakin
menambah kepercayaan pihak luar terhadap perusabDaagan meningkatnya
kepercayaan pihak luar (kreditor) terhadap peruwmahanaka proporsi hutang
semakin besar dari pada modal sendiri. Hal ini shdean pada keyakinan
kreditor atas dana yang ditanamkan kedalam perasatigamin oleh besarnya
asset yang dimiliki perusahaan. Dengan demikiatupguhan asset berpengaruh
positif terhadap struktur modal yang berarti semdiesar tingkat pertumbuhan
asset perusahaan, maka semakin besar pula tirgkef per nilai asetnya.

Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal pada Perusahaan
Pertambangan di BEI.
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Berdasarkan hasil pengolahan data yang telah d@dgakumenunjukkan
bahwa profitabilitas berpengaruh negatif signifikarhadap struktur modal pada
perusahaan pertambangan di BEI. Dengan adanya @aibunegatif antara
profitabilitas dengan struktur modal menunjukkamvsa semakin besar tingkat
profitabilitas yang diperoleh perusahaan maka sruknodal perusahaan yang
berasal dari hutang akan semakin menurun. Peraisaf@ag mempunyai tingkat
keuntungan yang besar akan mempunyai sumber pendamarnal yang lebih
besar pula sehingga ini akan mempengaruhi keputgssarktur modal atau
pendanaan suatu perusahaan yaitu dimana didalanmbien@nkegiatan usahanya,
seperti mengembangkan produk atau kebutuhan melalkpémbiayaan investasi,
memungkinkan perusahaan untuk cenderung memililgguerakan modal sendiri
yaitu dana internalnya terlebih dahulu, sepertagabentuk laba yang ditahan
sebagai dari keuntungan yang dihasilkan perusaff@a@pada menggunakan dana
eksternal atau dana yang berasal dari pihak lutn yaitang sehingga tingkat
hutang yang digunakan oleh perusahaan relatif rersgata akan memperkecil
resiko timbulnya kebangkrutan dan biaya modal htaang yang tinggi.

Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitiangyailakukan oleh Joni
dan Lina (2010), Seftianne (2011), Friska (20113trRdan Darsono (2012),
Muhammad dan Isnurhadi (2013), Goey dan Mariand4P§ang menyatakan
bahwa profitabilitas memiliki hubungan negatif dangstruktur modal. Pendapat
tersebut telah didukung dan sesuai dengan salahtesati struktur modal yaitu
pecking order theoryDalampecking order theoryang dikemukakan oleh Myers
dan Maljuf (1984) menyatakan bahwa perusahaan lef@hderung untuk
mengutamakan modal sendiri sebagai sumber pendamaamal (nternal
financing dalam membiayai atau mendanai kegiatan operdsaara investasi
perusahaan dan teori ini mendorong perusahaan yargpunyai profit yang
besar untuk menggunakan dana internalnya terlebiuld dalam mendanai
kegiatan perusahaan. Namun, hasil penelitian @aktimendukung penelitian
terdahulu yang dilakukan oleh Dilek (2009) yang wpaakan tingkat
profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal.
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Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal pada Perusahaan
Pertambangan di BEI.

Berdasarkan hasil olahan data, dapat disimpulkahwda ukuran
perusahaan berpengaruh positif signifikan terhaddpktur modal pada
perusahaan pertambangan di BEI. Perusahaan besireeg mempunyai hutang
besar. Hal ini menandakan perusahaan yang besandirsaham perusahaan
tersebar sangat luas. Setiap perluasan modal s&laaya akan mempunyai
pengaruh yang kecil terhadap kemungkinan hilangmgau bergesernya
pengendalian perusahaan yang dominan terhadapapagars yang bersangkutan.
Sebaliknya perusahaan yang kecil dimana sahamnygahaersebar pada
lingkungan kecil maka penambahan jumlah saham akampunyai pengaruh
yang besar terhadap kemungkinan hilangnya kontiftdkpdominan terhadap
perusahaan yang bersangkutan, dengan demikianapears yang lebih besar
berani mengeluarkan saham baru guna memenuhi Kebutuntuk membiayai
pertumbuhan penjualan jika dibandingkan dengansadaan kecil.

Perusahan dengan ukuran yang lebih besar memilisesa untuk
mendapatkan sumber pendanaan dari berbagai suséhemgga untuk mendapat
pinjaman dari kreditur akan lebih mudah karena geraan dengan ukuran besar
memiliki probabilitas lebih besar untuk memenanggarsaingan dalam industri,
sebaliknya perusahaan dengan skala kecil akan febilghadapi ketidakpastian,
karena perusahaan kecil lebih cepat bereaksi taphperubahan yang mendadak.
Oleh karena itu, memungkinkan perusahaan besakatiigverageakan lebih
besar daripada perusahaan yang berukuran keciil ptnelitian ini konsisten
dengan penelitian yang dilakukan oleh Seftiannel120 Ratri dan Darsono
(2012), Goey dan Mariana (2014) yang membuktikamMaaukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap struktur modal dars@suai dengan tegoecking
order yang menyatakan bahwa, jika penggunaan dana ahtedak mencukupi,
maka digunakan alternatif kedua menggunakan hutidagka size perusahaan
yang dimiliki semakin besar, perusahaan dapat dengadah mendapatkan
pinjaman, dengan asumsi pemberi pinjaman percayhwadaperusahaan
mempunyai tingkat likuiditas yang cukup.
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Namun hasil penelitian ini tidak mendukung persaiitterdahulu yang dilakukan
oleh Dilek (2009), Joni dan Lina (2010), dan Frigk@11), yang menyatakan bahwa
ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap wtrakbdal. Hal ini menunjukkan
perusahaan telah memiliki penjualan yang memadag ydigunakan untuk pendanaan

perusahaan dan tidak perlu lagi membutuhkan hutang.

SIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan pendahuluan, kajian teori dan pengolatiata serta
pembahasan yang telah dilakukan pada bab sebelummgiea dapat ditarik
kesimpulan bahwal) Tingkat pertumbuhan asset berpengaruh ihetgak
signifikan terhadap struktur modal pada perusatssktor pertambangan yang
terdaftar di BEI, 2) Profitabilitas berpengaruh agfgsignifikan terhadap struktur
modal pada perusahaan sektor pertambangan yargftéerdi BEI, 3) Ukuran
perusahaan berpengaruh positif signifikan terhaddpktur modal pada
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftaridi BE

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dikemukakaraka dapat
dikemukakan beberapa saran sebagai berikut: 1) ddemjahan pertimbangan
bagi pihak manajerial dalam membuat keputusan umtekggunakan hutang
jangka panjang. Pertimbangan yang bisa digunakamjeaadalah perusahaan
seharusnya menggunakan semaksimal mungkin sumbg oiernal yang
dimiliki untuk memaksimalkan usanya sebelum menggan sumber daya
eksternal, 2) Bagi peneliti selanjutnya, denganepian ini diharapkan peneliti
selanjutnya dapat melakukan penelitian yang ledojut berkaitan dengan faktor-
faktor fundamental yang mempengaruhi struktur magdilingga nilai koefisien
determinasinya dapat ditingkatkan, akhirnya perrfasdmenjadi lebih baik. Dan
dapat pula mengganti objek penelitian yakni munglaja sektoral ataupun yang
lainnya serta menambah periode pengamatan, dargkalanlebih bagus
menggunakan metode pengolahan data yang berbeda ragaghasilkan
pengolahan data yang lebih akurat.
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