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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas
serta mengetahui kemampuan ukuran perusahaan dan pertumbuhan penjualan dalam
memoderasi pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas. Penelitian ini menggunakan
pendekatan kuantitatif bersifat asosiatif. Penelitian ini berlokasi pada perusahaan sektor
pertambangan di Bursa Efek Indonesia periode 2012 - 2016 dengan jumlah populasi 42
perusahaan dan sampel yang digunakan berjumlah 25 perusahaan. Teknik analisis pada
penelitian ini adalah moderate regression analysis (MRA). Berdasarkan pengujian asumsi
klasik menunjukkan hasil bahwa model regresi yang digunakan sudah tepat. Hasil penelitian
dengan menggunakan analisis regresi moderasi menunjukkan bahwa terdapat pengaruh
positif antara struktur modal terhadap profitabilitas. Ukuran perusahaan mampu memoderasi
pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas tetapi pertumbuhan penjualan tidak mampu
memaoderasi pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas.

Kata kunci: struktur modal, profitabilitas, ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan.

ABSTRACT

This study aims to determine the effect of capital structure on profitability and to know the
ability of firm size and sales growth in moderating the influence of capital structure on
profitability. This study uses quantitative approach is associative. This research is located at
mining company in Indonesia Stock Exchange period 2012 - 2016 with population of 42
companies and samples used amounted to 25 companies. The analysis technique in this
research is moderate regression analysis (MRA). Based on the classical assumption test
shows the result that the regression model used is correct. Result of research by using
regression analysis of moderation indicate that there is positive influence between capital
structure to profitability. Firm size is able to moderate the effect of capital structure on
profitability but sales growth is not able to moderate the effect of capital structure on
profitability.

Keywords: capital structure, profitability, firm size, sales growth.
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PENDAHULUAN

Dunia bisnis saat ini telah jauh lebih komplek dibandingkan sebelumnya. Hal
ini menunjukkan adanya perubahan yang dinamis dalam dunia bisnis, namun hanya
sedikit pelaku bisnis yang menyiapkan diri dalam menghadapi perubahan
lingkungan yang cepat dan dinamis tersebut (Umar, 2003:5). Perubahan lingkungan
yang terjadi menimbulkan adanya persaingan global yang menyebabkan sebuah
perusahaan membutuhkan strategi untuk dapat mempertahankan kelangsungan
hidup secara individual maupun dalam korporasi untuk dapat meningkatkan
profitabilitasnya (Purwitasari dan Septiani, 2013). Semakin besar kegiatan ekspansi
perusahaan menyebabkan perusahaan juga akan mengalami peningkatan kebutuhan
pendanaan (Rosyadah dkk. 2013). Hal ini menyebabkan banyak perusahaan yang
mengalami kesulitan dalam pendanaan (Masfufah, 2016).

Proporsi pendanaan perusahaan adalah penggabungan antara dana jangka
jangka panjang dan jangka pendek. Sumber dana jangka pendek berasal dari
pendanaan jangka pendek atau utang lancar seperti utang dagang, utang bank,
commercial paper, factoring dan lain - lain, sedangkan dana jangka panjang yang
digunakan untuk investasi atau peningkatan kapasitas produksi diperoleh dari
sumber pendanaan jangka panjang, misalnya obligasi dan saham (Rosyadah dkk.
2013).

Pratheepkanth (2011), Khan et al. (2013) dan Kumar and Babu (2016)
menyebutkan bahwa struktur modal mengacu pada pilihan yang berbeda antara
penggunaan utang dan ekuitas yang digunakan dalam pembiayaan aset perusahaan.

Niresh (2012) dan Pattweekongka and Napompech (2014) menyatakan bahwa
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keputusan struktur modal penting bagi perusahaan karena keputusan ini secara
langsung mampu mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Pernyataan tersebut
juga dinyatakan oleh Rostami and Akbarpur (2012) yang menyatakan bahwa
struktur modal dari suatu perusahaan dapat mempengaruhi kinerja perusahaan
secara keseluruhan. Kinerja perusahaan terbagi menjadi dua jenis yaitu Kinerja
keuangan dan kinerja non-keuangan. Kinerja keuangan adalah suatu alat ukur yang
digunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
(Tjahjono, 2016). Anwar (2009) dan Fachrudin (2011) menyebutkan bahwa kinerja
keuangan perusahaan sangat jelas terlihat pada laba yang dihasilkan dari
keseluruhan operasi perusahaan yang mencerminkan keadaan keuangan
perusahaan.

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba
berkaitan dengan modal sendiri, total aktiva, maupun penjualan (Sartono,
2012:122). Sudaryo dan Pratiwi (2016) menyatakan perusahaan harus
memperhatikan profitabilitasnya, karena untuk menjaga kelangsungan kehidupan
perusahaan harus berada dalam keadaan untung atau laba. Berbagai faktor yang
dapat mempengaruhi penurunan dan peningkatan laba perusahaan diantaranya debt
to euity ratio (DER), total asset turnover (TATO), current ratio (CR), debt ratio
(DR), ukuran perusahaa, dan pertumbuhan penjualan (Barus dan Leliani, 2013).
Profitabilitas perusahaan dapat diukur dengan menggunakan rasio return on asets
(Wiagustini, 2014). Semakin tinggi presentase return on assets (ROA)
menunjukkan semakin baiknya kinerja perusahaan karena return yang dihasilkan

semakin besar untuk menjalankan operasi perusahaan (Yulia, 2013).

1197



E-Jurnal Manajemen Unud, Vol. 7, No. 3, 2018: 1195-1221

Hubungan struktur modal dengan profitabilitas dijelaskan melalui dua teori
yaitu pecking order theory dan trade of theory. Pecking order theory menjelaskan
bahwa semakin tinggi tingkat penggunaan utang perusahaan mengindikasikan
kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba akan semakin menurun karena
umumnya perusahaan akan lebih memilih menggunakan pendanaan internal
daripada pendanaan eksternal (Nurcahyani, 2014). Penjelasan berbeda dijelaskan
pada trade of theory yang menyatakan bahwa penggunaan utang sampai tingkat
tertentu akan bermanfaat pada penghematan pajak (tax shields) yang dilakukan
perusahaan (Dewi dan Wirajaya, 2013). Menurut Nurcahyani (2014) pengukuran
solvabilitas perusahaan dapat diukur dengan debt to total assets ratio (DAR).
Semakin besar presentase debt to total ratio, menunjukkan jumlah modal pinjaman
yang digunakan oleh perusahaan semakin besar untuk pembiayaan aset perusahaan.

Pentingnya keputusan struktur modal juga harus diperhatikan oleh
perusahaan sektor pertambangan untuk menjaga profitabilitasnya. Perusahaaan
sektor pertambangan merupakan salah satu perusahaan yang tergolong dalam
perusahaan sektor utama penghasil bahan baku. Apabila kegiatan operasi
perusahaan sektor utama melemah maka akan berdampak pula pada perusahaan
sektor lainnya. Maka dari itu, perusahaan sektor pertambangan sebagai perusahaan
sektor utama penting untuk memiliki profitabilitas yang maksimal untuk menjaga
kelangsungan kehidupan jangka panjang perusahaan dalam persaingan global saat
ini.

Beberapa penelitian sebelumnya untuk menguji pengaruh struktur modal

terhadap profitabilitas perusahaan pernah dilakukan seperti penelitian yang
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dilakukan oleh Stein (2012), Chechet and Olayiwola (2014), Hasan et al. (2014),
dan Boutilda dan Gandakusuma (2014) yang menemukan bahwa terdapat pengaruh
negatif signifikan antara rasio struktur modal terhadap tingkat profitabilitas
perusahaan. Hasil penelitian lain oleh Nawaz et al. (2011), Binangkit dan Raharjo
(2014), dan Marusya dan Magantar (2016), menunjukkan bahwa terdapat pengaruh
positif signifikan struktur modal dengan profitabilitas. Penelitian lainnya oleh
Niresh (2012) dan Shaputri dan Wibowo (2016) menyatakan bahwa struktur modal
memiliki hubungan positif terhadap profitabilitas namun tidak signifikan.
Berdasarkan adanya perbedaan hasil temuan mengenai pengaruh struktur modal
terhadap profitabilitas tersebut maka terdapat celah penggunaan variabel moderasi
dalam penelitian ini.

Dalam penelitian ini menggunakan variabel ukuran perusahaan dan
pertumbuhan penjualan untuk memoderasi pengaruh struktur modal terhadap
profitabilitas. Semakin besar ukuran perusahaan dan pertumbuhan penjualan
menyebabkan persentase perolehan profitabilitas semakin meningkat, namun disisi
lain beberapa penelitian menemukan bahwa ukuran perusahaan dan pertumbuhan
penjualan memiliki hubungan berlawanan arah dengan profitabilitas bahkan tidak
memiliki pengaruh signifikan. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh
struktur modal terhadap profitabilitas serta kemampuan ukuran perusahaan dan
pertumbuhan penjualan dalam memoderasi pengaruh struktur modal terhadap
profitabilitas.

Thippayana (2014) dan Sudaryo dan Pratiwi (2016) menyatakan bahwa

pembentukan struktur modal penting diperhatikan oleh perusahaan khususnya
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dalam hal pendanaan perusahaan. Struktur modal merupakan keputusan pendanaan
yang dilakukan oleh manajer keuangan yang intinya memilih apakah akan
mendanai operasi perusahaan dengan menggunakan utang ataupun ekuitas
(Marusya dan Magantar, 2016). Pecking order theory dan trade off theory
merupakan dua teori yang dapat mempengaruhi keputusan struktur modal. Trade
off theory menyatakan bahwa penggunaan utang perusahaan akan sampai pada
tingkat tambahan utang yang bermanfaat pada penghematan pajak (tax shields)
sama dengan biaya kesulitan keuangan (Dewi dan Wirajaya, 2013). Menurut
pecking order theory pendanaan perusahaan dimulai dari menggunakan laba
ditahan, lalu utang kemudian modal eksternal (Husnan dan Pudjiastuti, 2006:276).

Ukuran perusahaan adalah cerminan kondisi keuangan perusahaan pada suatu
periode (Masfufah, 2016). Skala atau ukuran perusahaan dinyatakan memiliki dua
kategori yaitu perusahaan skala besar dan skala kecil. Ukuran perusahaan yang
berbeda menyebabkan adanya perbedaan risiko usaha yang dihadapi perusahaan
(Lim, 2012). Dalam kegiatan pendanaan biasanya perusahaan ukuran Kkecil
memiliki kapasitas kurang dana sedangkan perusahaan-perusahaan besar memiliki
kapasitas lebih tinggi untuk mengumpulkan dana (Yadav, 2014). Pertumbuhan
penjualan mengindikasikan terjadinya peningkatan pangsa pasar Yyang
mengakibatkan adanya peningkatan profitabilitas perusahaan (Putra dan Badjra,
2015).

Pecking order theory menyebutkan bahwa tingkat penggunaan utang
perusahaan yang semakin tinggi mengindikasikan kemampuan untuk memperoleh

laba akan semakin menurun karena umumnya perusahaan akan lebih memilih
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menggunakan pendanaan internal daripada pendanaan eksternal (Nurcahyani,
2014). Hal tersebut mengindikasikan bahwa rasio struktur modal yang semakin
tinggi menyebabkan risiko keuangan yang dihadapi dalam pencapaian profitabilitas
perusahaan juga semakin besar. Hasil temuan yang mendukung pernyataan tersebut
adalah Seikh and Wang (2013), Khan et al. (2013), Purwitasari dan Septiani (2013),
Nurcahyani (2014), Marusya dan Magantar (2016), Rosyadah dkk. (2013), Hasan
etal. (2014), Kipesha and Moshi (2014), Twairesh (2014) dan Mumtaz et al. (2013)
yang menemukan struktur modal berpengaruh negatif signifikan terhadap
profitabilitas.

Hi:: Struktur modal berpengaruh negatif signifikan terhadap profitabilitas

Ukuran perusahaan yang semakin besar menunjukkan bahwa peluang
perusahaan untuk memperoleh keuntungan dari hasil operasinya juga akan semakin
besar, hal ini menunjukkan bahwa perusahaan sedang mengalami perkembangan
dan pertumbuhan yang baik (Rudangga dan Sudiarta, 2016). Khan et al. (2013) dan
Sheikh and Wang (2013) yang menggunakan ukuran perusahaan sebagai variabel
kontrol guna mengetahui pengaruh struktur modal terhadap kinerja keuangan
perusahaan menemukan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan yang diukur dengan return on
asset (ROA). Meidiyustiani (2016), Sunarto dan Budi (2009) serta Purba dan
Yadnya (2015) juga menemukan ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif
terhadap profitabilitas.

H> : Ukuran perusahaan secara signifikan mampu memoderasi pengaruh struktur
modal terhadap profitabilitas.
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Pertumbuhan penjualan yang semakin tinggi menyebabkan keuntungan yang
diperoleh juga semakin besar. Pihak internal maupun eksternal perusahaan sangat
mengharapkan pertumbuhan perusahaan tersebut karena pertumbuhan yang terjadi
mengindikasikan adanya perkembangan sebuah perusahaan (Dramawan, 2015).
Pernyataan tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan Sheikh and Wang
(2013) untuk meneliti pengaruh antara struktur modal terhadap kinerja keuangan
yang diukur dengan return on assets (ROA) dengan menggunakan pertumbuhan
penjualan sebagai variabel kontrol menemukan bahwa pertumbuhan penjualan
memiliki pengaruh posistif signifikan terhadap Return on Assets (ROA). Fahrana
dkk. (2016), Purwitasari dan Septiani (2013) dan Boutilda dan Gandakusuma
(2014) menyatakan pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh positif signifikan
terhadap profitabilitas.

Hs: Pertumbuhan penjualan secara signifikan mampu memoderasi pengaruh
struktur modal terhadap profitabilitas.

Untuk mempermudah pemahaman mengenai penelitian yang dilakukan,
disajikan kerangka konseptual sebagai berikut.

Gambar 1. Kerangka Konseptual

Ukuran Perusahaan (X2)

H>

Struktur Modal (X1) H, Profitabilitas ()

DAR ROA

Hs

Pertumbuhan Penjualan (X3)
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METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif bersifat asosiatif. Jenis
data kuantitatif dengan sumber data sekunder dari laporan keuangan tahunan
perusahaan sektor pertambangan selama periode 2012 - 2016 yang dipublikasikan
pada www.idx.co.id digunakan sebagai data penelitian. Pengumpulan data pada
penelitian ini menggunakan teknik observasi bersifat nonpartisipan. Teknik analisis
yang digunakan yaitu Moderated Regression Analysis (MRA) untuk menguiji
peranan variabel moderasi dalam mempengaruhi variabel bebas dan variabel
terikat.

Penelitian ini berlokasi pada perusahaan sektor pertambangan di Bursa Efek
Indonesia. Pemilihan perusahaan sektor pertambangan sebagai lokasi penelitian
karena sektor pertambangan termasuk dalam industri penghasil bahan baku yang
memerlukan pendanaan yang cukup besar dalam kegiatan operasionalnya sehingga
penting bagi perusahaan untuk mengelola struktur modalnya agar tidak
mengganggu aktivitas operasional perusahaan yang nantinya akan berdampak pada
perolehan profitabilitas.

Pengumpulan sampel dilakukan dengan pendekatan non - probability
sampling dengan teknik purposive sampling yang menggunakan syarat pemilihan
sampel yaitu perusahaan sektor pertambangan yang mempublikasikan laporan
keuangan tahunan secara lengkap pada 2012 - 2016. Dari populasi sebanyak 42
perusahaan sektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia hanya 25 perusahaan

yang memenuhi persyaratan tersebut yang digunakan sebagai sampel penelitian.
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Penelitian ini menggunakan tiga jenis variabel yaitu ukuran perusahaan
sebagai variabel terikat, struktur modal sebagai variabel bebas dan variabel
moderasi yakni ukuran perusahaan dan pertumbuhan penjualan. Profitabilitas
merupakan keuntungan perusahaan saat melakukan kegiatan operasional pada
perusahaan sektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016
yang diukur menggunakan pendekatan return on assets (ROA). Satuan pengukuran

return on assets (ROA) dalam persentase yaitu sebagai berikut.

ROA = L g ()0 e, (1)

Total aktiva

Struktur modal adalah keputusan pendanaan untuk mendanai operasional
perusahaan baik menggunakan utang ataupun ekuitas pada perusahaan sektor
pertambangan di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016 yang diukur
menggunakan pendekatan debt to total assets ratio (DAR). Debt to total assets ratio

(DAR) dirumuskan melalui rasio sebagai berikut.

total utan
DAR = — =8

total aset

Ukuran perusahaan adalah gambaran kemampuan finansial perusahaan sektor
pertambangan di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016. Pengukuran
ukuran perusahaan dinyatakan dalam satuan rupiah dirumuskan sebagai berikut.

Ukuran perusahaan = logaritma natural dari total aset.................. 3)

Pertumbuhan penjualan mencerminkan ukuran mengenai kondisi kestabilan
keuangan perusahaan sektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia (BEI). Satuan

pengukuran rasio ini adalah sebagai berikut.

penjualan t1—penjualan t0

Pertumbuhan penjualan = X 100%..ccoiiennn. 4)

penjualan t0
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Penelitian ini menggunakan model persamaan regresi sebagai berikut:
Y = a+ BIX1+ B2X2 + B3X3 + B4X1IX2 + B5XIX3+€ vvnreeecreenn..(5)

Keterangan :

Y : profitabilitas (ROA)

a : konstanta

B1, B2, B3, P4, BS5 : koefisien regresi

X1 : struktur modal (DAR)

X2 : ukuran perusahaan

X3 : pertumbuhan penjualan

X1X2 : interaksi antara struktur modal dengan ukuran perusahaan

X1X3 : interaksi antara struktur modal dengan pertumbuhan penjualan

e : Error (1)

HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis statistik deskriptif menunjukkan mengenai data variabel penelitian
yang terlihat dari jJumlah pengamatan, nilai rata - rata (mean), sum, standar deviasi,
range, nilai minimum, dan nilai maksimum. Tabel 1 dibawah ini menampilkan
statistik deskripsi variabel yang telah diuji menggunakan program SPSS versi 20.

Tabel 1 mengindikasikan bahwa sampel yang digunakan sebanyak 125 data
yaitu 25 perusahaan dan 5 tahun periode penelitian. Berdasarkan analisis statistik
deskriptif pada Tabel 1 profitabilitas disimbolkan dengan Y yang diproksikan
dengan Return on Asset (ROA) menunjukkan nilai rata-rata profitabilitas 2,1490

persen dan standar deviasi sebesar 13,08693. Nilai terendah (minimun) dari
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profitabilitas (Y) adalah -72,13 persen sedangkan nilai tertinggi (maksimum) dari
profitabilitas (Y) adalah 29,00 persen. Nilai range sebesar 101,13 persen
menunjukkan selisih antara nilai maksimum dan nilai minimum profitabilitas. Nilai
sum sebesar 268,62 persen menunjukkan total profitabilitas.

Tabel 1.
Statistik Deskriptif

N Range  Minimum Maximum Sum Mean Std. Deviation
Y 125 101.13 -72.13 29.00 268.62 2.1490 13.08693
X1 125 182.10 7.67 189.77 6590.57 52.7246 22.55916
X2 125 8.35 9.91 18.26 1875.93 15.0074 1.67436
X3 125 582.14 -43.43 538.71 3891.39 31.1311 73.57624
X1X2 125 3246.86 76.01 3322.87 99777.78  798.2223 379.65741
X1X3 125 29498.74 -3602.95 25895.79 178025.73 1424.2058 3365.55898
Valid N
L 125
(listwise)

Sumber: data diolah, 2017

Berdasarkan Tabel 1 struktur modal disimbolkan dengan X1 yang
diproksikan dengan debt to total asset rasio (DAR) memiliki nilai rata-rata (mean)
struktur modal 52,7246 persen dengan standar deviasi sebesar 22,55916. Nilai
terendah (minimun) dari struktur modal (X1) adalah 7,67 persen, sedangkan nilai
tertinggi (maksimum) dari struktur modal (X1) adalah 189,77 persen. Nilai range
sebesar 182,10 persen menunjukkan selisih antara nilai maksimum dan nilai
minimum. Nilai sum sebesar 6590,57 persen menunjukkan total struktur modal.

Dalam penelitian ini ukuran perusahaan disimbolkan dengan X2.
Berdasarkan Tabel 1 rata-rata ukuran perusahaan sebesar 15,0074 rupiah dan
standar deviasi sebesar 1,67436. Nilai terendah (minimun) dari ukuran perusahaan
(X2) adalah 9,91 rupiah, sedangkan nilai tertinggi (maksimum) dari ukuran

perusahaan (X2) adalah 18,26 rupiah. Nilai range sebesar 8,35 rupiah menunjukkan
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selisih antara nilai maksimum dan nilai minimum. Nilai sum sebesar 1875,93
rupiah.

Dalam penelitian ini X1X2 merupakan interaksi variabel moderasi ukuran
perusahaan terhadap pengaruh antara struktur modal dengan profitabilitas.
Berdasarkan analisis statistik deskriptif yang ditunjukkan pada Tabel 1
menunjukkan nilai rata-rata (mean) interaksi struktur modal dengan ukuran
perusahaan sebesar 798,2223 dengan standar deviasi sebesar 379,65741. Nilai
terendah (minimun) dari inteaksi struktur modal dengan ukuran perusahaan adalah
76,01, sedangkan nilai tertinggi (maksimum) dari interaksi struktur modal dengan
ukuran perusahaan adalah 3322,87. Nilai range sebesar 3246,86 menunjukkan
selisih antara nilai interaksi maksimum dan nilai interaksi minimum. Nilai sum
sebesar 99777,78 menunjukkan total interaksi struktur modal dengan ukuran
perusahaan terhadap profitabilitas.

Dalam penelitian ini pertumbuhan penjualan disimbolkan dengan Xa3.
Berdasarkan analisis statistik deskriptif yang ditunjukkan pada Tabel 1
menunjukkan nilai rata-rata (mean) pertumbuhan penjualan 31,1311 persen dengan
standar deviasi sebesar 73,57624. Nilai terendah (minimun) dari pertumbuhan
penjualan (X3) adalah -43,43 persen, sedangkan nilai tertinggi (maksimum) dari
pertumbuhan penjualan (X3) adalah 538,71 persen. Nilai range sebesar 582,14
persen menunjukkan selisin antara nilai maksimum dan nilai minimum
pertumubuhan penjualan. Nilai sum sebesar 3891,39 persen menunjukkan total

pertumbuhan penjualan perusahaan.

1207



E-Jurnal Manajemen Unud, Vol. 7, No. 3, 2018: 1195-1221

Pada penelitian ini X1X3 merupakan interaksi variabel moderasi antara
pertumbuhan penjualan terhadap pengaruh antara struktur modal dengan
profitabilitas. Nilai rata-rata (mean) interaksi struktur modal dengan pertumbuhan
penjualan sebesar 1424,2058 dengan standar deviasi sebesar 3365,55898. Nilai
terendah (minimun) dari inteaksi struktur modal dengan pertumbuhan penjualan
adalah -3602,95 sedangkan nilai tertinggi (maksimum) dari interaksi struktur modal
dengan pertumbuhan penjualan adalah 25895,79.

Pengujian asumsi klasik dilakukan untuk mengetahui kelayakan model
regresi berdasarkan asumsi metode kuadrat terkecil yang terdiri dari BLUE (Best,
Linear, Unbias Estimator). pengujian asumsi klasik terdiri atas empat pengujian
yaitu uji normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas dan autokorelasi.

Tabel 2.
Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized Residual

N 125
Kolmogorov-Smirnov Z 1.896
Asymp. Sig. (2-tailed) 151

Sumber: data diolah, 2017

Berdasarkan Tabel 2. tersebut menunjukkan nilai koefisien Asymp. Sig. (2-
tailed) sebesar 0,151 lebih besar dari taraf nyata yang digunakan a = 0,05 (0,151 >
0,05). Hasil tersebut menunjukkan bahwa data yang digunakan dalam model regresi
berdistribusi normal.

Berdasarkan Tabel 3 tersebut terlihat bahwa nilai koefisien tolerance dari

setiap variabel yang digunakan lebih besar sama dengan 0,10 serta nilai varian
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inflatation factor (VIF) lebih kecil sama dengan 10. Maka dapat disimpulkan bahwa
tidak terjadi gejala multikoleniaritas antar variabel dalam model.

Tabel 3.
Hasil Uji Multikoleniaritas

Variabel

Tolerance VIF
X1 127 8.639
X2 187 5.335
X3 101 9.871
X1X2 113 8.240
X1X3 101 9.857
Sumber: data diolah, 2017
Tabel 4.

Hasil Uji Heteroskedastisitas

Variabel Sig.
X1 127
X2 .071
X3 329
X1X2 .076
X1X3 167

Sumber: data diolah, 2017

Pada Tabel 4 menunjukkan bahwa variabel independen dan variabel moderasi
tidak ada yang signifikan. Hal tersebut ditunjukkan dengan koefisien probabilitas
signifikansi yang lebih tinggi dibandingkan dengan signifikansi yang digunakan
yakni sebesar 0,05. Jadi dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi gejala
heteroskedastisitas dalam model.

Tabel 5. mengindikasikan bahwa nilai durbin waston (DW) sebesar 1,868.
Berdasarkan tabel DW dengan tingkat signfikansi sebesar 0,05 dan jumlah variabel
sebanyak 5 (k=5) serta jumlah sampel sebanyak 125 (n=125) maka dapat diketahui

nilai do dan dy. Nilai d.=1,6592 serta du = 1,7574 sehingga 4-dy = 4-1,7574 =
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2,2426. Berdasarkan nilai DW = 1,868 > (du) = 1,7574 dan < 4 - dy = 2,2426,
sehingga hal ini menunjukkan tidak terjadi autokorelasi atau bebas dari
autokorelasi.

Tabel 5.
Hasil Uji Autokorelasi

Durbin-Watson

1.868
a. Predictors: (Constant), X1X3, X1, X2, X3, X1X2

b. Dependent Variable: Y
Sumber: data diolah, 2017

Tabel 6.
Hasil Moderate Regression Analysis (MRA)

Variabel Beta Sig.
(Constant) -91.220 .000

X1 1.429 .001

X2 5.972 .000

X3 135 .003
X1X2 -.092 .001
X1X3 -.002 .084

R Square =0,226 F Hitung =14,910
Adj. R Square =0,194 Sig. =0,000

Sumber: Data diolah, 2017

Berdasarkan hasil pengolahan data yang terlihat pada Tabel 6 adapun
persamaan regresi dalam penelitian ini adalah sebagai berikut.
Y =-91,220 + 1,429X1 + 5,972X2 + 0,135X3 - 0,092X1X2 - 0,002X1X3 + e
Nilai konstanta sebesar -91,220 menunjukkan bahwa jika struktur modal,
ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan dan interaksi struktur modal dengan
ukuran perusahaan serta pertumbuhan penjualan dianggap konstan maka
profitabilitas yang diperoleh akan mengalami penurunan sebesar 91,220 persen.

Nilai koefisien regresi struktur modal (X1) sebesar 1,429 menyatakan bahwa setiap
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peningkatan satu persen struktur modal akan diikuti dengan peningkatkan
profitabilitas sebesar 1,429 persen dan variabel lain dianggap konstan.

Koefisien regresi ukuran perusahaan (X2) sebesar 5,972 menyatakan bahwa
peningkatan satu juta rupiah ukuran perusahaan akan diikuti dengan peningkatan
profitabilitas sebesar 1,429 persen dengan asumsi bahwa variabel lain konstan atau
tidak mengalami perubahan. Nilai koefisien regresi pertumbuhan penjualan (X3)
sebesar 0,135 menyatakan bahwa setiap peningkatan satu persen pertumbuhan
penjualan akan diikuti dengan peningkatan profitabilitas sebesar 0,135 persen dan
variabel lain dianggap konstan.

Koefisien regresi interaksi struktur modal dengan ukuran perusahaan (X1X2)
sebesar - 0,092 menyatakan bahwa setiap peningkatan interaksi antara struktur
modal dengan ukuran perusahaan akan diikuti dengan penurunan profitabilitas
sebesar 0,092 persen dan variabel lain dianggap konstan. Koefisien regresi interaksi
struktur modal dengan pertumbuhan penjualan (X1X3) sebesar -0,002 menyatakan
bahwa setiap peningkatan interaksi antara struktur modal dengan pertumbuhan
penjualan menyebabkan terjadinya penurunan profitabilitas sebesar 0,002 persen
dan variabel lain dianggap konstan.

Koefisien determinasi mengukur sejauh mana kemampuan model regresi
menunjukkan variasi variabel terikat (Ghozali, 2012:97). Tabel6 menunjukkan nilai
R? sebesar 0,226. Nilai tersebut mengindikasikan bahwa sebesar 22,6 persen
profitabilitas dipengaruhi oleh struktur modal, ukuran perusahaan, pertumbuhan

penjualan dan interaksi struktur modal dengan ukuran perusahaan serta
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pertumbuhan penjualan dan sisanya 77,4 persen profitabilitas dipengaruhi oleh
variabel lainnya yang tidak dimasukkan dalam model regresi.

Uji F dilakukan untuk mengetahui secara bersama - sama pengaruh semua
variabel bebas dan variabel moderasi terhadap variabel terikat yang dimasukkan
dalam model regresi (Ghozali, 2012:98). Berdasarkan Tabel 6. Hasil uji F
menunjukkan bahwa probabilitas signifikansi 0,000 lebih besar daripada a = 0,05
berarti bahwa seluruh variabel bebas dan moderasi secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas.

Pengujian hipotesis secara parsial dilakukan dengan menggunakan uji t. Uji t
pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel bebas dan
variabel moderasi secara parsial dalam menerangkan variasi variabel terikat
(Gozhali, 2012:98).

Berdasarkan Tabel 6. diketahui bahwa nilai sig. struktur modal sebesar 0,001.
Nilai sig. 0,001 < a = 0,05 hal ini menunjukkan bahwa secara signifikan struktur
modal berpengaruh terhadap profitabilitas. Koefisien regresi struktur modal (X1)
sebesar 1,429 menunjukkan adanya pengaruh positif antara struktur modal terhadap
profitabilitas. Hasil tersebut mengindikaskan bahwa hipotesis 1 yang menyatakan
bahwa struktur modal berpengaruh negatif signifikan terhadap profitabilitas tidak
sepenuhnya diterima. Dalam penelitian ini struktur modal memiliki pengaruh
positif signifikan terhadap profitabilitas.

Hasil ini menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat struktur modal yang
digunakan akan menyebabkan terjadinya peningkatan profitabilitas pada

perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil
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penelitian ini sesuai dengan trade off theory yang diungkapkan oleh Myers yang
menyatakan bahwa perusahaan akan menggunakan utang sampai pada tingkat utang
tertentu, dimana penghematan pajak (tax shields) dari tambahan utang sama dengan
biaya kesulitan keuangan (financial distress) (Dewi dan Wirajaya, 2013). Hasil
penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Nawaz et al. (2011),
Binangkit dan Raharjo (2014), Purba dan Yadnya (2015), Ali dan Agustin (2015)
serta Sudaryo dan Pratiwi (2016) yang menemukan bahwa struktur modal
berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas.

Berdasarkan Tabel 6 diketahui bahwa nilai signifikansi interaksi ukuran
perusahaan dengan struktur modal sebesar 0,001. Nilai sig. 0,001 < a = 0,05 hal ini
menunjukkan bahwa secara signifikan ukuran perusahaan mampu memoderasi
pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas. Hasil ini menunjukkan bahwa
hipotesis 2 yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan secara signifikan mampu
memoderasi pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas diterima. Nilai
koefiisien regresi interaksi struktur modal dengan ukuran perusahaan (X1X2)
sebesar -0,092 mengindikasikan bahwa ukuran perusahaan memperlemah pengaruh
positif struktur modal terhadap profitabilitas.

Dengan adanya interaksi struktur modal dengan ukuran perusahaan
menyebabkan pengaruh positif struktur modal semakin melemah. Hal tersebut
disebabkan karena semakin meningkatnya ukuran perusahaan mengindikasikan
total aset yang dimiliki perusahaan juga semakin meningkat, namun apabila aset
tersebut semakin banyak dibiayai dengan menggunakan utang atau meningkatnya

struktur modal menyebabkan aset tersebut menjadi tidak efektif. Semakin besar
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ukuran perusahaan mengindikasikan semakin banyak aset yang dibiayai dengan
menggunakan utang menyebabkan semakin tinggi beban perusahaan untuk
membayar beban utang sehingga penambahan aset perusahaan tidak efisien dalam
meningkatkan profitabilitas karena terbebani utang perusahaan tersebut. Hasil
penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Boutilda dan
Gandakusuma (2014).

Berdasarkan Tabel 6 diketahui bahwa nilai signifikansi interaksi struktur
modal dengan pertumbuhan penjualan (X1X3) sebesar 0,084. Nilai sig. 0,084 > a
= 0,05 menunjukkan bahwa secara signifikan pertumbuhan penjualan tidak mampu
memoderasi pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas. Hasil tersebut
mengindikaskan bahwa hipotesis 3 yang menyatakan bahwa pertumbuhan
penjualan secara signifikan mampu memoderasi pengaruh struktur modal terhadap
profitabilitas ditolak. Putra dan Badjra (2015) menyatakan bahwa penjualan harus
mampu menutupi biaya yang dikeluarkan untuk dapat meningkatkan profitabilitas.
Apabila pertumbuhan penjualan yang terjadi diimbangi dengan penambahan biaya
dan utang perusahaan maka pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap
profitabilitas. Berdasarkan hasil uji t tersebut menunjukkan bahwa pertumbuhan
penjualan bukan merupakan variabel moderasi, sehingga pertumbuhan penjualan
dapat digolongkan dalam variabel independen karena memiliki pengaruh langsung
terhadap profitabilitas.

Berdasarkan Tabel 6 diketahui bahwa nilai signifikansi pertumbuhan
penjualan (X3) 0,003 < 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa secara signifikan

pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap profitabilitas. Koefisien regresi
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pertumbuhan penjualan (X3) sebesar 0,135 menunjukkan bahwa pertumbuhan
penjualan berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas.

Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa setiap terjadinya
peningkatan pertumbuhan penjualan mengakibatkan profitabilitas perusahaan
sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2012 - 2016
juga meningkat. Hasil penelitian ini sesuai dengan pernyataan oleh Husnan dan
Pudjiastuti (2006:387) bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap
profitabilitas perusahaan. Semakin tinggi tingkat penjualan bersih yang diperoleh
perusahaan dapat mendorong semakin tingginya laba kotor yang mampu diraih,
sehingga dapat mendorong semakin tingginya profitabilitas perusahaan. Hasil
penelitian ini sesuai penelitian yang dilakukan oleh Sheikh and Wang (2013),
Dramawan (2015), dan Farhana dkk. (2016).

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa struktur modal memiliki pengaruh
posistif signifikan terhadap profitabilitas mengindikasikan implikasi bahwa
pentingnya pihak manajemen perusahaan kedepannya untuk menentukan struktur
modalnya agar penambahan utang yang digunakan perusahaan memiliki manfaat
yang lebih tinggi daripada biaya kesulitan keuangan, sehingga hal ini dapat
meningkatkan profitabilitas perusahaan. Interaksi antara struktur modal dengan
ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh struktur modal terhadap
profitabilitas perusahaan mengindikasikan implikasi agar kedepannya pihak
manajemen perusahaan lebih mengawasi penggunaan utang untuk pengelolaan aset

perusahaan sehingga nantinya dapat memperkuat pengaruh positif interaksi antara
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struktur modal dengan ukuran perusahaan yang nantinya dapat meningkatkan
profitabilitas perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa interaksi antara struktur modal
dengan pertumbuhan penjualan tidak mampu memoderasi pengaruh struktur modal
terhadap profitabilitas. Namun, sebagai variabel bebas pertumbuhan penjualan
memiliki pengaruh positif terhadap profitabilitas. Hal ini mengindikasikan
implikasi kedepannya pihak manajemen perusahaan memperhatikan pertumbuhan
penjualannya agar dapat meningkatkan laba kotor perusahaan yang nantinya juga
dapat meningkatkan profitabilitasnya.

SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan penelitian ini adalah struktur modal berpengaruh positif signifikan
terhadap profitabilitas dan ukuran perusahaan secara signifikan mampu
memoderasi pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas, namun pertumbuhan
penjualan secara signifikan tidak mampu memoderasi pengaruh struktur modal
terhadap profitabilitas perusahaan.

Saran yang dapat disampaikan yaitu bagi manajemen perusahaan hendaknya
memperhatikan proporsi penggunaan utang agar tidak melampaui batas
kemampuan perusahaan sehingga penghematan pajak atas utang dapat bermanfaat
bagi perusahaan yang nantinya dapat meningkatkan profitabilitas perusahaan.
Ketika penambahan aset yang diperoleh dari utang melampaui kemampuan
perusahaan hal ini dapat menyebabkan terjadinya penurunan profitabilitas
perusahaan, sehingga perusahaan perlu memperhatikan proporsi penggunaan

utangnya dan memanfaatkan aset yang dimiliki sebaik mungkin. Manajemen
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perusahaan juga perlu memperhatikan pertumbuhan penjualan perusahaannya agar
dapat meningkatkan profitabilitas yang diperoleh perusahaan karena pertumbuhan
penjualan secara parsial memiliki pengaruh positif signifikan terhadap
profitabilitas.

Saran lainnya yang dapat disampaikan kepada penelitian selanjutnya yakni
hendaknya mempertimbangkan beberapa faktor - faktor lainnya yang
mempengaruhi profitabilitas sebagai variabel dalam penelitiannya, selain itu
peneliti selanjutnya hendaknya menggunakan perusahaan sektor lain di Bursa Efek
Indonesia yang memiliki laporan keuangan lengkap. Hal ini dilakukan agar data
yang digunakan pada penelitian ini dapat lebih valid. Hasil penelitian yang
menunjukkan bahwa variabel pertumbuhan penjualan tidak cocok digunakan
sebagai variabel moderasi pada penelitian ini hendaknya dapat menjadi saran bagi
peneliti selanjutnya agar tidak menggunakan model penelitian yang serupa.
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