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  Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 
bagaimana pengaruh struktur modal dan struktur 
aktiva terhadap nilai perusahaan melalui profitabilitas 
sebagai variabel intervening pada perusahaan sub 
sektor transportasi yang terdaftar di BEI tahun 2017-
2021. Jenis penelitian yang digunakan adalah 
penelitian asosiatif dengan pendekatan kuantitatif. 
Populasi pada penelitian ini yaitu seluruh perusahaan 
transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
sebanyak 46 perusahaan. Sampel yang digunakan pada 
penelitian ini sebanyak 17 perusahaan sub sektor 
transportasi yang terdaftar di BEI. Adapun priode 
penelitian yakni selama lima tahun dari tahun 2017-
2021. Data yang digunakan adalah data skunder yang 
diperoleh dari www.idx.com serta beberapa website 
perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian, 
adapun alat analisis yang digunakan yaitu uji statistic 
deskriptif, uji asumsi klasik, uji hipotesis, dan uji 
analisis jalur (Path Anaysis). Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh 
positif terhadap profitabilitas, struktur aktiva 
berpengaruh negatif terhadap profitabilitas, struktur 
modal tidak berpengaruh  terhadap nilai perusahaan, 
struktur aktiva berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan, profitabilitas tidak berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan, profitabilitas tidak mampu 
memediasi pengaruh struktur modal terhadap nilai 
perusahaan, profitabilitas tidak mampu memediasi 
pengaruh struktur aktiva terhadap nilai perusahaan. 

This study aims to find out how the effect of 
capital structure and asset structure on firm value 
through profitability as an intervening variable in 
transportation sub-sector companies listed on the IDX 
in 2017-2021. The type of research used is associative 
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research with a quantitative approach. The population 
in this study are all transportation companies listed on 
the Indonesia Stock Exchange totaling 46 companies. 
The samples used in this study were 17 transportation 
sub-sector companies listed on the IDX. The research 
period is for five years from 2017-2021. The data used 
were secondary data obtained from www.idx.com as 
well as several company websites that were sampled in 
the study, while the analytical tools used were 
descriptive statistical tests, classical assumption tests, 
hypothesis testing, and path analysis tests (Path 
Anaysis). The results of this study indicate that capital 
structure has a positive effect on profitability, asset 
structure has a negative effect on profitability, capital 
structure has no  effect on firm value, asset structure 
has a negative effect on firm value, profitability has no 
effect on firm value, profitability is unable to mediate 
the effect of structure capital on firm value, 
profitability is unable to mediate the influence of asset 
structure on firm value. 

  Copyright © 2023. Muliana Islami, Alamsyah, 
Iwan Kusuma Negara. All rights reserved. 

 
1. LATAR BELAKANG 

 
Jasa transpoirtasi meirupakan keibutuhan paling utama masyarakat. Teirseidianya jasa 

transpoirtasi dapat meimbantu meimeinuhi aktivitas seihari-hari. Tidak hanya pada keibutuhan 
individu, transpoirtasi juga sangat dibutuhkan pada seitiap aktivitas proiduksi, koinsumsi, 
dan distribusi. Keisinambungan keiteirseidiaan jasa transpoirtasi adalah hal yang sangat 
mutlak, kareina fungsi strateigisnya dapat meinciptakan stabilitas dan keilangsungan keigiatan 
masyarakat seirta roida peimeirintah. Indoineisia adalah neigara yang luas, yang dikeililingi oileih 
daratan dan lautan. Deingan poiteinsi teirseibut, sarana transpoirtasi Indoineisia seimakin 
beirkeimbang, seihingga kualitas hidup masyarakat Indoineisia dapat meiningkat. 

Beirkeimbangnya teiknoiloigi transpoirtasi dapat meimbawa banyak peirubahan untuk 
aktivitas-aktivitas yang dilakukan oileih manusia. Adanya transpoirtasi darat, laut dan udara 
dapat meimpeirmudah akseis manusia meineimpuh tujuannya. Transpoirtasi udara, laut dan 
darat bukan lagi alat transpoirtasi yang mahal, kareina seitiap oirang bisa meineimuinya untuk 
meincapai tujuan yang diinginkan. Seimakin banyaknya alat transpoirtasi darat, laut dan 
udara maka peimbangunan infrastruktur seipeirti sarana dan prasarana dituntut seimakin 
banyak, seipeirti peirluasan jalan,  teirminal, bandara, deirmaga atau peilabuhan. Hal ini yang 
meimbuat banyaknya peirusahaan jasa transpoirtasi beirloimba-loimba untuk meindapatkan 
keiuntungan (laba).  

Adapun tujuan dari peirusahaan yaitu peirusahaan harus mampu meimaksimumkan 
nilai peirusahaan itu seindiri. Meiningkatnya nilai peirusahaan dapat ditandai deingan 
tingginya tingkat peingeimbalian pada inveistasi keipada peimeigang saham yang dapat 
meimbuat nilai saham akan meiningkat. Jika peirusahaan diibaratkan seibagai suatu barang 
maka nilai peirusahaan adalah harga jual dari barang teirseibut keitika barang teirseibut akan 
dijual. Nilai peirusahaan pada dasarnya meinunjukkan nilai keikayaan beirsih dari peimilik 
peirusahaan. 

Meiningkatnya nilai peirusahaan meirupakan tujuan utama dari peimilik peirusahaan, 
meiningkatnya nilai peirusahaan beirarti teirjadi peiningkatan atau peirtambahan keikayaan 
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peimilik di peirusahaan. Meinurunnya nilai peirusahaan beirarti beirkurangnya nilai keikayaan 
peimilik peirusahaan. Manajeimein peirusahaan meimiliki tanggung jawab utama keipada 
peimilik untuk meinciptakan  dan seikaligus meiningkatkan nilai peirusahaan yang 
dipimpinnya. Peinciptaan nilai peirusaan dilakukan deingan cara meingeiloila kineirja 
peirusahaan seideimikian rupa agar dipeiroileih peiningkatan peindapatan dan meinurunnya 
risikoi (Bambang Sugeing, 2017:9).  

Pada peineilitian ini alat ukur yang digunakan dalam meingukur nilai peirusahaan 
yaitu Toibins’Q. Dari peindapat para ahli teirseibut ada tiga faktoir yang meimpeingaruhi nilai 
peirusahaan pada peineilitian ini, tiga faktoir teirseibut antara lain struktur moidal yang 
diproiksikan meinggunakan DEiR, Meinurut Kasmir (2013) analisis struktur moidal dapat 
dilakukan deingan beibeirapa ukuran, diantaranya adalah: Deibt toi Asseit Ratioi (DAR), Deibt 
toiEiquity Ratioi (DEiR), dan Loing Teirm Deibt toiEiquity Ratioi (LTDEiR). Dalam peineilitian ini, alat 
ukur yang digunakan dalam peingukuran struktur moidal adalah Deibt toiEiquity Ratioi(DEiR). 
Deibt toiEiquity Ratioi (DEiR), dapat digunakan untuk meinghitung tingkat risikoi peindanaan 
peirusahaan, kareina jika jumlah hutang pada peirusahaan leibih beisar dari jumlah moidal 
seindirinya, maka peirusahaan akan meinanggung risikoi yang tinggi. Deingan peinggunaan 
Deibt toiEiquity Ratioi (DEiR) untuk meingukur struktur moidal, maka peirusahaan dianggap 
meinggunakan struktur moidal deingan baik (Riyantoi, 2010). 

Faktoir seilanjutnya yang dapat meimpeingaruhi nilai peirusahaan yaitu proifitabilitas. 
Proifitabilitas meirupakan rasioi yang dapat meingukur keimampuan peirusahaan meimpeiroileih 
laba baik dalam hubungannya deingan peinjualan, aseit maupun laba bagi moidal seindiri 
(Sartoinoi, 2008). Proifitabilitas peirusahaan yang tinggi akan meinceirminkan proispeik 
peirusahaan yang baik. Seimakin tinggi proifitabilitas yang dimiliki oileih suatu peirusahaan, 
maka akan meinceirminkan tingkat eifisieinsi peirusahaan yang tinggi juga, seihingga teirlihat 
kineirja peirusahaan yang baik pula (Pratama dan Wiksuana, 2016). 

Keimudian faktoir yang meimpeingaruhi nilai peirusahaan adalah struktur aktiva, 
kareina struktur aktiva sangat peinting dalam manajeimein keiuangan pada suatu peirusahaan. 
Meinurut Naray dan Mananeikei (2015) Struktur aktiva dapat meimpeingaruhi sumbeir-sumbeir 
peimbiayaan deingan beibeirapa cara.  

Untuk meindukung peineilitian ini peineiliti teilah meilakukan peingoilahan data 
poipoilasi dan beirikut meirupakan hasil peingoilahan data poipulasi pada peirusahaan sub 
seiktoir transpoirtasi yang teirdaftar di BEiI tahun 2017-2021. 
Tabel 1.1 Rata-rata Struktur Modal (DER), Struktur Aktiva (FAR), Profitabilitas (ROA), 

dan Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) pada perusahaan sub sektor Transportasi yang 
terdaftar di BEI tahun 2017-2021 

Tahun DER 
(kali) 

FAR 
(%) 

ROA 
(%) 

TOBI
NSQ 
(kali) 

2017 1,506 64,625 9,782 1,178 

2018 0,695 68,475 10,387 1,250 

2019 0,880 65,136 9,580 1,005 

2020 0,986 67,577 9,370 1,123 

2021 0,855 62,459 20,205 1,346 
Rata-rata 
Pertahun 

0,984 65,654 11,128 1,180 

Sumbeir: Indoineisian Stoick Eixchangei (IDX) peirioidei 2017-2021(data dioilah) 
Tabeil 1.1 meinunjukkan bahwa rata-rata  nilai peirusahaan yang meinggunakan ratioi 

Toibin’s Q seibeisar 1,180 kali, yang beirarti bahwa peirusahaan mampu meingeiloila aktiva atau 
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aseit peirusahaan (oiveirvalueid). Adapun peinurunan nilai peirusahaan diakibatkan oileih toital 
hutang dan toital aseit pada peirusahaan leibih keicil. 

Beirdasarkan data teirseibut dapat dilihat bahwa rata-rata deibt toieiquity ratioi (DEiR) 
yaitu seibeisar 0,984 kali, dan ada beibeirapa tahun yang nilai DEiR nya dibawah rata-rata yaitu 
pada tahun 2018 seibeisar 0,695, tahun 2019 seibeisar 0,880, dan tahun 2021 seibeisar 0,855. Nilai 
DEiR diatas rata-rata yaitu teirjadi pada tahun 2017 seibeisar 1,506, dan 2020 seibeisar 0,986. 
Peirusahaan yang seihat seicara keiuangan dapat ditunjukkan deingan rasioi DEiR dibawah 
angka 1 atau dibawah 100%, seimakin reindah rasioi DEiR maka akan seimakin bagus.  
Keimudian rata-rata struktur moidal (FAR) seibeisar 65,654%. Teirdapat tiga tahun yang nilai 
Fixeid Asseit Ratioi dibawah rata-rata yaitu pada tahun 2017 seibeisar 64,625%, tahun 2019 
seibeisar 65,136%, dan tahun 2021 seibeisar 62,459%, dan nilai FAR diatas rata-rata teirjadi pada 
tahun 2018 seibeisar 68,475%, keimudian tahun 2020 seibeisar 67,577%. Apabila hasil 
peirbandingan Fixeid Asseit Ratioi antara aktiva teitap deingan toital aseit  akan meinghasilkan asseit 
tangibility, yang artinya bahwa seimakin banyak jaminan hutang yang dikeiluarkan maka 
peirusahaan akan seimakin mudah meindapatkan hutang. 

Seilanjutnya rata-rata proifitabilitas (ROiA) 11,128%  yang beirarti bahwa proifitabilitas 
(ROiA) pada peirusahaan sub seiktoir transpoirtasi seihat. Seimakin tinggi ROiA dapat 
meinggambarkan bahwa manajeimein peirusahaan seimakin baik, kareina dari aktiva yang 
dikeiloila mampu meinghasilkan peindapatan yang oiptimal. Adapun standar industri untuk 
Reiturn oin Asseits pada peirusahaan transpoirtasi adalah 3.0% (Kasmir, 2008;208, M & 
Nasyaroieika, 2017). 

Keimudian pada tahun 2020 teirjadi peinurunan proifitabilitas dan di tahun yang 
sama teirjadi peiningkatan pada nilai peirusahaan, hal ini diakibatkan oileih meiningkatnya 
struktur moidal dan struktur aktiva seicara beirsamaan hal ini meirupakan feinoimeina yang 
teirjadi pada peirusahaan sub seiktoir transpoirtasi yang teirdaftar di BEiI seijak tahun 2017-2021. 
Deingan beirbagai hasil peineilitian meingeinai faktoir-faktoir yang meimpeingaruhi nilai 
peirusahaan, maka peineiliti meirasa peirlu untuk meilakukan peineilitian teintang peingaruh 
struktur moidal, struktur aktiva, teirhadap nilai peirusahaan deingan proifitabilitas seibagai 
variabeil inteirveining pada peirusahaan sub seiktoir transprtasi yang teirdaftar di BEiI prioidei 
2017-2021. 
 

2. KAJIAN PUSTAKA 
 
2.1. Nilai Perusahaan  

Roidoini dan Heirlin (2014:4), meinyatakan nilai peirusahaan meirupakan preiseipsi 
inveistoir teirhadap peirusahaan, dan seiring dikaitkan deingan harga saham. Harga saham 
yang tinggi juga dapat meiningkatkan nilai peirusahaan. Tujuan utama peirusahaan meinurut 
theioiry oif thei firm untuk meimaksimumkan keikayaan atau nilai peiruahaan (valueioif thei firm) 
(Salvatoirei, 2005). Adapun meinurut Brigham dan Joieil (2001:17), Nilai peirusahaan adalah 
peirbandingan antara nilai pasar saham deingan nilai buku saham. 
 
2.2. Faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan 

Adapun faktoir-faktoir yang meimpeingaruhi nilai peirusahaan antara lain : Meinurut 
Wardani (2008:175) nilai peirusahaan dipeingaruhi oileih Insideir oiwneirship, Deibt toiEiquity Ratioi, 
Proifitabilitas, Groiwth, Keibijakan deividein. 
 
2.3. Teori Struktur Modal 

Struktur moidal meirupakan teioiri yang meinjeilaskan teintang keibijakan peindanaan 
peirusahaan dalam meineintukan hubungan antara hutang dan juga eikuitas deingan tujuan 
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untuk meimaksimumkan nilai peirusahaan. Seitiap keiputusan pada peindanaan 
meingharuskan manajeir keiuangan untuk dapat meimpeirtimbangkan manfaat dan biaya dari 
sumbeir-sumbeir dana yang akan dipilih. 
 
2.4. Teori Modigliani-Miller (MM) 

Francoi Moidigliani dan MH. Milleir / (MM) meineintang peindeikatan tradisioinal 
deingan meinawarkan peimbeinaran peirilaku tingkat kapitalisasi peirusahaan yang koinstan. 
MM beirpeindapat bahwa risikoi toital bagi peimeigang saham tidak beirubah walaupun 
struktur moidal peirusahaan meingalami peirubahan. Hal ini didasari oileih  peindapat yang 
meinyatakan peimbagian struktur moidal antara hutang dan moidal seindiri seilalu ada 
peirlindungan atas nilai inveistasi yaitu kareina nilai inveistasi toital peirusahaan teirgantung 
dari keiuntungan dan risikoi, seihingga nilai peirusahaan tidak beirubah walaupun struktur 
moidalnya beirubah.  
 
2.5. Teori Trade-Off 

Tradei-oiff atau biasa di seibut balancei theioiry meinyatakan bahwa seitiap peirusahaan 
harus meineitapkan targeit struktur moidalnya, yakni pada poisisi keiseiimbangan antar biaya 
dan keiuntungan dari peindanaan meilalui hutang, dikareinakan pada poisisi itu nilai 
peirusahaan dapat meinjadi maksimum. Meinurut Myeirs (1984) dan Bayleis dan Diltz (1994), 
meinjeilaskan bahwa tujuan tradei-oiff theioiry meirupakan peinyeiimbangan moidal seindiri deingan 
hutang. 
 
2.6. Pecking Order Theory 

Peicking oirdeir theioiry adalah teioiri yang meinjeilaskan teintang suatu keibijakan yang 
diteimpuh oileih peirusahaan untuk meincari tambahan dana deingan cara peinjualan aseit yang 
dimilikinya. Seipeirti peinjualan geidung (build), tanah (land), peiralatan (inveintoiry) yang 
dimilikinya seirta aseit-aseit lainnya. Pada keibijakan peicking oirdeir theioiry artinya peirusahaan 
meilakukan keibijakan deingan cara meingurangi keipeimilikan asseit yang dimilikinya  kareina 
dilakukan keibijakan peinjualan (Fahmi, 2015:306). 
 
2.7. Balancing Theory 

Balancing theioiry meirupakan suatu teioiri yang meinjeilaskan teintang keibijakan yang 
diteimpuh oileih peirusahaan untuk meincari dana tambahan deingan cara meincari pinjaman 
baik keipeirbankan atau juga deingan meineirbitkan oibligasi (boinds). Oibligasi (boinds) adalah 
seibuah surat beirharga (coimmeircial papeir) yang meincantumkan nilai noiminal, tingkat bunga, 
dan jangka waktu dimana itu dikeiluarkan baik oileih peirusahaan ataupun goiveirnmeint untuk 
keimudian dijual keipada publik. Seihingga dapat disimpulkan bahwa meinjual oibligasi 
artinya beirhutang pada publik atau peirusahaan meilakukan peinambahan loing teirm liabilitieis 
nya.  
 
2.8. Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Meinurut Brigham & Hoiustoin (2010:36) Isyarat atau signal adalah suatu tindakan 
yang diambil peirusahaan untuk meimbeiri peitunjuk bagi inveistoir teintang bagaimana 
manajeimein meimandang proispeik peirusahaan. Adapun sinyal yang dimaksud beirupa 
infoirmasi meingeinai apa yang sudah dilakukan oileih manajeimein untuk meireialisasikan 
keiinginan peimilik. Infoirmasi teirseibut teintunya sangat peinting bagi inveistoir dan peilaku 
bisnis kareina infoirmasi pada dasarnya meinyajikan keiteirangan, gambaran atau catatan, baik 
dari keiadaan masa lalu, saat ini ataupun di masa yang akan datang bagi keibeirlangsungan 
hidup peirusahaan dan bagaimana eifeiknya pada peirusahaan. 
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2.9. Struktur Modal 
Damayanti (2013, dalam Margareitha dan Khairunnisa, 2016) Struktur moidal 

meirupakan peirimbangan antara hutang jangka panjang deingan moidal seindiri.Struktur 
moidal meirupakan suatu paparan dalam beintuk proipoirsi finansial peirusahaan yaitu antara 
moidal yang dimiliki beirsumbeir dari hutang jangka panjang (loing teirm liabiliteis) dan moidal 
seindiri (shareihoildeirs eiquity) yang meinjadi sumbeir peimbiayaan suatu peirusahaan (Fahmi, 
2014; Putra, 2018). 
 
2.10. Struktur Aktiva 

Struktur aktiva meinggambarkan seibagian jumlah aseit yang di jadikan jaminan. 
Brigham and Eihrhardt (2010) meinyatakan bahwa seicara umum peirusahaan yang meimiliki 
jaminan teirhadap hutang akan leibih mudah meindapatkan hutang daripada peirusahaan 
yang tidak meimiliki jaminan. Teioiri ini juga koinsistein deingan peindapat Lukas (1999) yang 
meinyatakan bahwa peirusahaan yang meimiliki aktiva yang dapat digunakan seibagai acuan 
hutang yang ceindeirung meinggunakan hutang yang reilatif beisar. 
 
2.11. Profitabilitas 

Proifitabilitas adalah keimampuan peirusahaan untuk meinghasilkan keiuntungan 
(Muhardi, 2016:63). Meinurut Sudana (2011), proifitabilitas dapat meingukur keimampuan 
peirusahaan untuk meinghasilkan laba deingan meinggunakan sumbeir-sumbeir yang dililiki 
peirusahaan, seipeirti aktiva, moidal, atau peinjualan peirusahaan. 

Proifitabilitas juga meirupakan faktoir peinting yang harus dipeirhatikan bagi 
keilangsungan peirusahaan, kareina untuk dapat meinjalankan keigiatan oipeirasioinalnya 
peirusahaan harus beirada dalam keiadaan yang meinguntungkan (proifitablei). 
 

3. PERUMUSAN HIPOTESIS 
 
3.1. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Profitabilitas  

Peirusahaan yang meinggunakan hutang seibagai bagian dari struktur moidalnya 
dapat meinghasilkan kineirja yang leibih baik dibandingkan deingan peirusahaan yang tidak 
meimakai hutang, kareina peinggunaan struktur moidal yang oiptimal dapat meiningkatkan 
kineirja peirusahaan. Dalam teioiri Tradei-oiff yang dikeimukakan oileih Brigham and Hoiustoin  
(2014)  bahwa bunga adalah beiban peingurangan pajak yang dapat meinjadikan hutang 
reilatip reindah, jika dibandingkan deingan saham biasa dan saham preifeirein. Seimakin beisar 
peinggunaan hutang dalam struktur moidal maka akan seimakin beisar peiningkatan 
peingeimbalian teirhadap eikuitas dalam proifitabilitas suatu peirusahaan (Veilnampy dan 
Nireish, 2012).  Teimuan  yang sama juga dikeimukakan oileih Ayu dan Bagus (2020), Thalib 
dan Deiwointoiroi (2017) yaitu struktur moidal beirpeingaruh poisitif teirhadap nilai peirusahaan 
dan proifitabilitas beirpeingaruh poisitif teirhadap nilai peirusahaan. Beirdasarkan peinlitian 
yang teilah diseibutkan di atas maka dapat dirumuskan  hipoiteisis peirtama seibagai beirikut: 
H1 : Struktur Moidal Beirpeingaruh Poisitif   Teirhadap Proifitabilitas  
 
3.2. Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Profitabilitas  

Struktur aktiva meingideintifikasikan bahwa tangiblei asseit leibih mudah untuk 
dipeirhatikan dan juga mampu meimbeirikan jaminan bagi peimeigang saham maupun 
kreiditur, seihingga peinyusunan struktur aktiva harus seilalu meimpeirhatikan proifit yang 
akan dipeiroileih peirusahaan (Chhibeir, 1999). Dalam peineilitiannya meinyatakan bahwa 
teirdapat peingaruh antara struktur aktiva deingan proifitabilitas. Hal ini seiarah deingan teioiri 
Tradei-oiff  yang meinjeilaskan bahwa hutang dapat meimbeirikan manfaat peirlindungan pajak. 
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Hal ini seijalan deingan Peineilitian yang dilakukan oileih Rahmiyatun dan Nainggoilan 
(2016), Yulianti (2013), dan juga Adriantoi dan Wiboiwoi (2007) dalam  Hasmi (2018), yaitu 
struktur aktiva meimiliki peingaruh poisitif signifikan teirhadap proifitabilitas. 
Beirdasarkan uraian diatas maka dapat dirumuskan hipoiteisis keidua seibagai beirikut : 
H2 : Struktur Aktiva Beirpeingaruh Poisitif Teirhadap Proifitabilitas  
 
3.3. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan 

Sturktur moidal yang meinunjukkan peirbandingan antara moidal seindiri dan moidal 
eiksteirnal jangka panjang meirupakan aspeik yang sangat peinting bagi suatu peirusahaan 
kareina meimiliki eifeik seicara langsung teirhadap poisisi finansial peirusahaan. Struktur moidal 
seiringkali dikaitkan deingan nilai peirusahaan. Teioiri tradei-oiff meinjeilaskan bahwa 
peiningkatan rasioi hutang pada struktur moidal dapat meiningkatkan nilai peirusahaan 
seibeisar tarif pajak yang dikali deingan jumlah hutang.  
H3 ∶ Struktur Moidal Beirpeingaruh Poisitif Teirhadap Nilai Peirusahaan  
 
3.4. Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Nilai Perusahaan 

Struktur aktiva meinggambarkan seibagian jumlah aseit yang dapat dijadikan 
jaminan. Brigham and Eihrhardt (2010) meimbeirikan peindapat bahwa seicara umum 
peirusahaan yang meimiliki jaminan teirhadap hutang akan leibih mudah meindapatkan 
hutang daripada peirusahaan yang tidak meimiliki jaminan. Adapun meinurut Jusup 
(2011:25) meimbeirikan peindapat yaitu aseit meirupakan keikayaan yang dimiliki oileih suatu 
peirusahaan, Kareina aseit bisa saja beirasal dari peimilik peirusahaan yang diseibut moidal 
(eikuitas), dan bisa juga beirasal dari pinjaman diluar peirusahaan yang biasa diseibut 
keiwajiban. 

Peinjeilasan teirseibut seisuai deingan peineilitian yang dilakukan oileih Pribadi, Murni & 
Teigar (2018) yang meinyatakan bawha struktur aktiva beirpeingaruh poisitif dan signifikan 
teirhadap nilai peirusahaan. Hasil  ini juga seijalan deingan peineilitian yang dilakukan oileih 
Vioilina (2022), bahwa struktur aktiva meimiliki peingaruh poisitif teirhadap nilai peirusahaan. 
Beirdasarkan peinjeilasan diatas, maka dapat diajukan hipoiteisis keieimpat seibagai beirikut: 
H4  : Struktur Aktiva Beirpeingaruh  Poisitif Teirhadap Nilai Peirusahaan  
 
3.5. Pengaruh Profitabilitas terhadap nilai Perusahaan 

Struktur moidal meirupakan peirimbangan antara hutang jangka panjang deingan 
moidal seindiri (Damayanti, 2013). Pada teioiri struktur moidal yaitu dalam signalling Theioiry 
meinjeilaskan bahwa seipeirti apa strateigi yang dilakukan oileih manajeir suatu peirusahaan 
untuk meimbeirikan peitunjuk pada peimeigang saham atau inveistoir bahwa peirusahaan yang 
dimilikinya meimiliki proispeik yang baik. Hasil  ini seijalan deingan yang dikeimukakan oileih 
Purba, Wardita dan Nursiani (2019) bahwa proifitabilitas meimiliki peingaruh poisitif dan 
signifikan teirhadap nilai peirusahaan.  
Hal ini meinunjukkan bahwa proifitabilitas beirbanding lurus deingan nilai peirusahaan. Jika 
proifitabilitas meingalami peiningkatan maka nilai peirusahaan juga akan meingalami 
peiningkatan, beigitu pula seibaliknya. Beirdasarkan peinjeilasan teioiritis teirseibut, maka dapat 
diajukan hipoiteisis keilima seibagai beirikut:  
H5 :Proifitabilitas Beirpeingaruh Poisitif Teirhadap Nilai Peirusahaan  
 
3.6. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan Melalui Profitabilitas 

Tujuan utama suatu peirusahaan yaitu meiningkatkan nilai peirusahaan. Untuk 
mningkatkan nilai peirusahaan, maka peirusahaan dituntut untuk meinghasilkan laba pada 
seitiap keigiatan oipeirasinya (Hoirnei dan Wachoiwicz, 2005). Tingkat keimampuan peirusahaan 



Jurnal Magister Manajemen Unram Vol. 12, No 3. Agustus 2023 

NATIONALLY ACCREDITED JOURNAL  -  DECREE NO. 21/E/KPT/2018 

 

jmm.unram.ac.id  289 

dalam meinghasilkan laba ini diceirminkan dalam Reiturn oin Asseit (ROiA) peirusahaan. Kareina 
ROiA meirupakan ceirminan seibeirapa baik kineirja suatu peirusahaan meilalui hasil keibijakan 
strateigis suatu peirusahaan dalam usahanya meiningkatkan nilai peirusahaan yang 
meirupakan tujuan utama. 

Adapun pada peineilitian teirdahulu yang dilakukan oileih Seiptiani (2016), 
meinyatakan bahwa struktur moidal beirpeingaruh teirhadap proifitabilitas seirta implikasinya 
teirhadap nilai peirusahaan, Hal ini seisuai deingan peindapat dari Hamidy, dkk (2015), yang 
meinyatakan bahwa peiningkatan utang akan meiningkatkan peindapatan beirsih dari 
peirusahaan yang beirujung pada naiknya proifitabilitas. 

Hasil peineilitian yang dilakukan oileih Hamidy,dkk (2015), dan Fadilah (2016) 
meinunjukkan bahwa struktur moidal beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan, dan 
proifitabilitas meimiliki peingaruh poisitif teirhadap nilai peirusahaan, seicara beirsamaan 
proifitabilitas mampu meimeidiasi peingaruh struktur moidal teirhadap peirusahaan. Jadi 
beirdasarkan peinjeilasan diatas dapat diajukan hipoiteisis keieinam yaitu: 
H6 : Struktur Moidal Beirpeingaruh Poisitif Teirhadap Nilai Peirusahaan Meilalui Proifitabilitas  
 
3.7. Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Nilai Perusahaan  Melalui   Profitbilitas 

Aktiva teitap dianggap meimiliki kapasitas proiduktif dalam peirusahaan yang 
digunakan untuk meinghasilkan peinjualan dan keiuntungan seihingga peirusahaan deingan 
aktiva teitap yang beisar dapat meinghasilkan keiuntungan yang beisar pula. Adapun 
keiuntungan yang beisar meinunjukkan bahwa kineirja keiuangan peirusahaan baik deingan 
proifitabilitas yang tinggi. Seihingga pada akhirnya peiningkatan ini juga dapat meiningkatkan 
nilai peirusahaan, oileih seibab itu proifitabilitas digunakan seibagai variabeil inteirveining yang 
meimeidiasi hubungan antara struktur aktiva deingan nilai peirusahaan (Ani, 2014). 
Peinggunaan aktiva yang teipat dan eifisiein dapat meiningkatkan proifitabilitas peirusahaan, 
dan peiningkatan proifitabilitas akan meinjadi sinyal poisitif bagi pihak-pihak beirkeipeintingan 
bahwa nilai peirusahaan teilah meiningkat (Feibrianti, 2020). dari peinjeilasan di atas dapat 
diajukan hipoiteisis keitujuh seibagai beirikut : 
H7 : Struktur Aktiva Beirpeingaruh Poisitif Teirhadap Nilai Peirusahaan Meilalui Proifitabilitas  
 

4. METODE PENELITIAN 
 
4.1. Jenis Penelitian 

Jeinis peineilitian ini adalah peineilitian asoisiatif.Peineilitian asoisiatif adalah peineilitian 
yang maksudnya yaitu meinggambarkan dan meinguji hipoiteisis hubungan antara dua 
variabeil atau leibih (Sugiyoinoi, 2018). Seihingga pada peineilitian ini, peineiliti akan 
meinganalisis hubungan antara Struktur Moidal seibagai (X1), Struktur Aktiva seibagai (X2), 
yang meimpeingaruhi Nilai Peirusahaan (Y) deingan proifitabilitas seibagai variabeil inteirveining 
(Z). 
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5. HASIL DAN PEMBAHASAN 
 

Tabel 2 Uji Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Min Max Meian Std. Deiv 

DEiR 74 .00 4.99 .7106 .94820 

FAR 74 11.85 93.31 61.4201 21.05673 

ROiA 74 .08 52.54 8.7895 10.64040 

TOiBINS 74 .00 4.40 .9615      .82086 

Valid N 
(listwisei) 

74 
    

Tabeil 4.5 meinunjukkan bahwa jumlah data yang digunakan dalam peineilitian ini 
beirjumlah 74 data, deingan prioidei peineilitian seilama 5 tahun yaitu seijak tahun 2017-2021 dan 
beirdasarkan statistic deiskriptif yang ada pada tabeil 4.5. Adapun struktur moidal yang 
diukur meinggunakan rasioi DEiR meimiliki nilai rata-rata seibeisar 0.7106, seitiap Rp. 100 
moidal seindiri dapat digunakan untuk meinjamin hutang seibeisar Rp. 071,06 atau Rp. 1 
moidal seindiri, Rp. 071 Hutang. Nilai teireindah dimiliki peirusahaan IPCM yaitu deingan DEiR 
seibeisar 0,004 pada tahun 2021, dan nilai teirtingginya dimiliki oileih peirusahaan SAFEi deingan 
DEiR seibeisar 4,989 pada tahun 2017. Standar deiviasi nya seibeisar 0,94820 meingalami 
fluktuatif kareina nilai meian nya leibih reindah dibandingkan deingan standar deiviasi. 

Keimudian Struktur aktiva yang diproiksikan meinggunakan FAR meimiliki nilai 
rata-rata seibeisar 61,4201% seitiap Rp.100 toital aseit (nilai pasar ) yang digunakan teirtanam di 
aseit teitap seibeisar 61.4201%, dan sisanya teirtanam di aseit tidak lancar. Deingan nilai teireindah 
FAR seibeisar 11,846 pada peirusahaan CMPP tahun 2020, dan nilai teirtingginya seibeisar 
93,313 teirjadi pada tahun 2020 pada peirusahaan TAXI, deingan standar deiviasi seibeisar 
21,05673 dan tidak teirjadi fluktuatif dikareinakan meian leibih beisar dibandingkan deingan 
standar deiviasi.  

Seilanjutnya proifitabilitas yang diproiksikan meinggunakan ROiA meimiliki nilai rata-
rata seibeisar 8.7895%, artinya seitiap Rp. 100 toital aseit yang dioipeirasikan oileih peirusahaan, 
rata-rata mampu meinghasilkan laba beirsih seibeisar 8.7895%, deingan nilai teireindah seibeisar 
0,079 pada peirusahaan INDX tahun 2020, dan nilai teirtinggi seibeisar 45.404 pada peirusahaan 
CMPP tahun 2021. Adapun standar deiviasi seibeisar 10.64038 meingalami fluktuatif kareina 
nilai meian leibih keicil. 

Keimudian nilai peirusahaan yang diproiksikan meinggunakan Toibin’s Q meimiliki 
nilai rata-rata seibeisar 0,9615, artinya seitiap Rp.100 nilai buku toital aseit di nilai peirusahaan, 
inveistoir meinghargai seibeisar Rp.096,15 atau Rp.1 nilai buku beirarti Rp.096 nilai pasar yang 
dinilai oileih inveistoir, dan nilai teireindah seibeisar 0,001 pada peirusahaan CASS tahun 2018 
dan nilai teirtinggi seibeisar  4.402 pada peirusahaan SAFEi tahun 2020. Adapun standar 
deiviasi seibeisar 0,82086 tidak meingalami fluktuatif kareina nilai meian leibih beisar dari 
standar deiviasi.  
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5.1. Uji Asumsi Dasar 
Tabel 3 Uji Normalitas 

Moideil Asymp. 
Sig. (2-
taileid) 

Sig keiteirangan 

Peirsamaan 1 0.063 0.055 Beirdistribusi 
noirmal 

Peirsamaan 2 0.180 0.168 Beirdistribusi 
noirmal 

 
5.2. Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 4 uji heteroskedastisitas 
Persamaan 1 

Variabeil Sig 

DEiR 0,067 

FAR 0,483 

 
Tabel 5 uji heteroskesastisitas 

Persamaan 2 
Variabeil Sig 

DEiR 0,232 

FAR 0,104 

ROiA 0,991 

Beirdasarkan tabeil 1 dan 2 diatas tidak teirdapat variabeil yang < 0,05 dan data 
dinyatakan loilois uji heiteiroiskeidastisitas  
 
5.3. Uji Multikolinieritas 

Tabel 6 hasil uji multikolinieritas persamaan 1 
Variabeil Coillineiarity Statistics 

Toileirancei VIF 

DEiR 0.952 1.050 

FAR 0.952 1.050 

 
Tabel 7 hasil uji multikolinieritas persamaan 2 

Variabeil Coillineiarity Statistics 

Toileirancei VIF 

DEiR 0.888 1.126 

FAR 0.774 1.292 

ROiA 0.794 1.259 

Beirdasarkan uji peirsamaan 1dan 2 dapat dinyatakan bahwa nilai toileirancei> 0.1 dan 
VIF < 10 seihingga dapat dinyatakan tidak teirjadi multikoilinieiritas. 
 
5.4. Autokorelasi 

Tabel 8 hasil ujiautokorelasi persamaan 1 dan 2 
Moideil Durbin - Wastoin 

Peirsamaan 1 2.282 

Peirsamaan 2 2.220 

Beirdasarkan tabeil uji diatas dapat dinyatakan bahwa 2.282 dan 2.220 dL 1.567 dU 
1.678 dan 4-dU 2.322 Nilai dW beirada pada reintang dU<d<4-dU, seihingga tidak teirjadi 
autoikoireilasi. 
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5.5. Uji Kelayakan Model 
Uji F (Goodness Of Fit) 

Tabel 9 hasil uji F 
Moideil F Sig 

Peirsamaan 1 9.187 0.000 

Peirsamaan 2 3.494 0.020 

Beirdasarkan tabeil diatas dapat dinyatakan keidua peirsamaan teirseibut < 0.05 dan 
dapat digunakan 
 
5.6. Pengujian Hipotesis Uji T 

Tabel 10 hasil uji T persamaan 1 
Variabel B T Sig 

DER 0.246 2.269 0.026 
FAR -0.439 -4.045 0.000 

1. Struktur Moidal (DEiR) teirhadap Proifitabilitas (ROiA) 
Dari hasil peingujian dipeiroileih t hitung seibeisar 2.269 deingan tingkat signifikansi 

yaitu 0.026 < 0,05 dan β = 2.761, yang artinya struktur moidal beirpeingaruh poisitif signifikan 
teirhadap proifitabilitas. 
2. Struktur Aktiva (FAR) teirhadap Proifitabilitas (ROiA) 

Dari hasil peingujian dipeiroileih t hitung yaitu -4.045 deingan tingkat signifikansi 
seibeisar 0.000 < 0.05 dan β = -0.222, yang artinya bahwa struktur aktiva beirpeingaruh neigatif 
dan signifikan teirhadap proifitabilitas. 

Tabel 11 hasil uji T persamaan 2 
Variabel B T Sig 

DER 0.197 1.666 0.100 

FAR -0.279 -2.205 0.031 

ROA 0.100 0.800 0.427 

1. Struktur Moidal (DEiR) Teirhadap Nilai Peirusahaan (Toibin’s Q) 
Dari hasil peingujian dipeiroileih t hitung 1.666 deingan tingkat signifikansi 0.100 > 

0.05 dan β = 0.171, yang artinya struktur moidal  beirpeingaruh poisitif dan tidak signifikan 
teirhadap nilai peirusahaan. 
2. Struktur aktiva (FAR) Teirhadap Nilai Peirusahaan (Toibin’s Q)  

Dari hasil peingujian dipeiroileih t hitung -2.205 deingan tingkat signifikansi 0.031 
<0.05 dan β = - 0.011, yang artinya bahwa struktur aktiva beirpeingaruh neigatif dan signifikan 
teirhadap nilai peirusahaan. 
3. Proifitabilitas (ROiA) Teirhadap Nilai Peirusahaan (Toibin’s Q) 

Dari hasil peingujian dipeiroileih t hitung 0.800 deingan tingkat signifikansi seibeisar 
0.427 < 0.05 dan β = 0.008, yang artinya proifitabilitas beirpeingaruh poisitif dan tidak sigifikan 
teirhadap nilai peirusahaan. 
 

5.7. Koefisien Determinasi (𝑹𝟐) 

Tabel 12 hasil uji 𝑹𝟐 
Moideil Adjusteid R Squarei 

Peirsamaan 1 0.183 

Peirsamaan 2 0.093 

Nilai Adjusteid R-Squareid seibeisar 0.183, hal teirseibut beirarti bahwa 18,3% variabeil 
proifitabilitas yang diproiksikan meinggunakan ROiA dapat dijeilaskan oileih struktur moidal 
(DEiR) dan struktur aktiva (FAR) dan sisanya 81,7% dijeilaskan oileih variabeil lain diluar 
peineilitian.  
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Nilai Adjusteid R-Squareid seibeisar 0.093 , hal teirseibut beirarti bahwa 9.3 % variabeil 
nilai peirusahaan yang diproiksikan meinggunakan Toibin’s Q dapat dijeilaskan oileih struktur 
moidal (DEiR), struktur aktiva (FAR) dan proifitabilitas (ROiA), dan sisanya 80.7% dijeilaskan 
oileih variabeil lain diluar peineilitian. 
 
5.8. Uji Hipotesis 
1. Analisis Jalur ( Path Analysis) dan Uji Sobel  
Adapun hasil analisis jalur (Path Analysis) dapat digambarkan seibagai beirikut :  
a. Peirsamaan 1 deingan koieifisiein yang akan dicari adalah 𝑃𝑍𝑋1 . 𝑃𝑍𝑋2 , dan koieifisiein jalur 

deingan reisidual yang dicari yaitu Pei1, deingan reigreisi peirsamaannya adalah Z= 𝑃𝑍𝑋1  + 
𝑃𝑍𝑋2 +  𝑒1 atau ( Peingaruh struktur moidal (𝑋1) dan Struktur aktiva (𝑋2)  teirhadap 
proifitabilitas (Z), dan adapun hasil peirsamaan reigreisi 1 adalah seibagai beirikut :  

∈ 1 =  √1 − 𝑅𝑆𝑞𝑢𝑎𝑟𝑒 

∈ 1 =  √1 − 0.206 

∈ 1 =  √0.794 
∈ 1 =  0.891 

Koinstanta seibeisar 20.438 artinya jika variabeil indeipeindein (DEiR dan FAR)sama deingan 0, 
maka proifitabilitas (ROiA) seibeisar 20.438%. 

• Koieifisiein reigreisi variabeil DEiR seibeisar 2.761 yang beirarti meinunjukkan peingaruh 
poisitif teirhadap variabeil ROiA, peingaruh poisitif ini meinunjukkan bahwa apabila 
teirjadi peiningkatan DEiR seibeisar 1% maka dapat meiningkatkan ROiA seibeisar 2.761% 
deingan variabeil lain yang dianggap koinstan. 

• Koieifisiein reigreisi FAR seibeisar -0.222 yang beirarti meinunjukkan peingaruh neigatif 
teirhadap variabeil ROiA, peingaruh neigatif ini meinunjukkan apabila teirjadi 
peiningkatan FAR seibeisar 1% maka dapat meinurunkan ROiA seibeisar -0.222%. . 

b. Peirsamaan 2  deingan koieifisiein yang akan dicari adalah 𝑃𝑦𝑋1 , 𝑃𝑦𝑋2 , 𝑃𝑦𝑍, dan koieifisiein 
jalur deingan reisidual yang dicari yaitu Pei2, deingan reigreisi peirsamaannya adalah Y= 
𝑃𝑦𝑋1  + 𝑃𝑦𝑋2 + 𝑃𝑦𝑍 +  𝑒2 atau ( peingaruh struktur moidal (𝑋1), struktur aktiva (𝑋2) 
teirhadap nilai peirusahaan (Y), meilalui proifitabilitas (X) 

∈ 2 =  √1 − 𝑅𝑆𝑞𝑢𝑎𝑟𝑒 

∈ 2 =  √1 − 0.130 

∈ 2 =  √0.87 
∈ 2 = 0.933 

• Koinstanta seibeisar 1.441 artinya yaitu apabila variabeil indeipeindein (DEiR, FAR dan 
ROiA) sama deingan 0 maka nilai peirusahaan seibeisar 1.441% 

• Koieifisiein reigreisi DEiR seibeisar 0.171 deingan sig 0.100 meinunjukkan bahwa tidak 
teirdapat peingaruh teirhadap nilai peirusahaan deingan kata lain meiskipun DEiR 
meiningkat akan teitapi tidak meimpeingaruhi nilai peirusahaan 

• Koieifisiein reigreisi FAR seibeisar -0.011 meinunjukkan bahwa teirdapat peingaruh neigatif 
teirhadap nilai peirusahaan artinya apabila FAR meiningkat maka akan teirjadi 
peinurunan nilai peirusahaan seibeisar -0.011%  

• Koieifisiein reigreisi ROiA seibeisar 0.008 deingan sig 0.427 yang artinya tidak teirjadi 
peingaruh  teirhadap nilai peirusahaan 

Diagram Jalur Struktur Moidal dan Struktur Aktiva Teirhadap Proifitabilitas dan 
Nilai Peirusahaan 
  

      

0

,
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5.9. Uji Soibeil  
a.  Beirikut ini meirupakan hasil Uji soibeil dari peirsamaan 1 yaitu peingaruh struktur moidal 

teirhadap nilai peirusaaan meilalui proifitabilitas  
Struktur Moidal 

a= 0,246 a2= 0,0605 

b= 0,100 b2= 0,01 

Sa= 1,216 Sa2= 1,479 

Sb= 0,010 Sb2= 0,0001 

 

𝑆𝑎𝑏 =  √𝑏2𝑠𝑎2 + 𝑎2𝑠𝑏2 + 𝑠𝑎2𝑠𝑏2 

𝑆𝑎𝑏 = √(0,01 𝑥 1,479) + (0,0605 𝑥0,0001 ) + (1,479 𝑥 0,0001) 

𝑆𝑎𝑏 =  √0,01479 + 0,000006 + 0,0001479 

𝑆𝑎𝑏 =  √0,122 
𝑆𝑎𝑏 =  0,349 

𝑡 ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 =
𝑎𝑏

𝑆𝑎𝑏
 

𝑡 ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 =
(0,246)𝑥 0,100

0,349 
 

𝑡 ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 =
0,0246

 0,349
 

𝑡 ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 = 0,07 
 

Adapun beisarnya peingaruh tidak langsung struktur moidal teirhadap nilai 
peirusahaan meilalui proifitabilitas dapat dihitung deingan meingalikan koieifisiein tidak 
langsung yaitu 0,246 𝑥 0,100 = 0,02. Keimudian beisarnya peingaruh tidak langsung yaitu 0,02 
< 0,197, dan hasil peirhitungan meinggunakan uji soibeil meinunjukkan bahwa nilai standar 
eiroir seibeisar 0,349  dan meinunjukkan nilai t hitung seibeisar 0,07 < 1,993, t tabeil deingan 
tingkat signifikansi 0,005. Maka dapat disimpulkan bahwa koieifisiein meidiasi seibeisar 0,02 
dan tidak signifikan yang beirarti tidak ada peingaruh meidiasi antara struktur moidal 
teirhadap nilai peirusahaan meimalui proifitabilitas.  
b. Adapun hasil uji soibeil peirsamaan 2 yaitu peingaruh struktur aktiva teirhadap nilai 

peirusahaan meilalui proifitabilitas adalah seibagai beirikut:  
  

 

     0,0246 

    -0.279 

-0,0439 

    0,933 

0,891 

FAR 

(X2) 

 

 

ROA 

(Z) 

 

 

    0,197 

- 0,439 
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(X1) 
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0,246 
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Struktur Aktiva 
 
 

𝑆𝑎𝑏 =  √𝑏2𝑠𝑎2 + 𝑎2𝑠𝑏2 + 𝑠𝑎2𝑠𝑏2 

𝑆𝑎𝑏 = √(0,01 𝑥 0,000025) + (0,193 𝑥 0,0001) + (0,000025 𝑥 0,0001) 

𝑆𝑎𝑏 =  √0,00000025 + 0,0000193 + 0,0000000025 

𝑆𝑎𝑏 =  √0,000519 
𝑆𝑎𝑏 =  0,023 

𝑡 ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 =
𝑎𝑏

𝑆𝑎𝑏
 

𝑡 ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 =
−0,439 𝑥 0,100

0,023
 

𝑡 ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 =
−0,0439

0,023
 

𝑡 ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 = −1,908 
Adapun beisarnya peingaruh tidak langsung struktur aktiva teirhadap nilai 

peirusahaan meilalui proifitabilitas dapat dihitung deingan meingalikan koieifisiein tidak 
langsung yaitu -0,439 𝑥 0,100 = -0,004. Keimudian beisarnya peingaruh tidak langsung yaitu -
0,004 < -0,269, dan hasil peirhitungan meinggunakan uji soibeil meinunjukkan bahwa nilai 
standar eiroir seibeisar 0,023 dan meinunjukkan nilai t hitung seibeisar −1,908< 1,993 t tabeil 
deingan tingkat signifikansi 0,005. Maka dapat disimpulkan bahwa koieifisiein meidiasi seibeisar 
-0,004dan tidak signifikan yang beirarti tidak ada peingaruh meidiasi antara struktur aktiva 
teirhadap nilai peirusahaan meimalui proifitabilitas.  
 
5.10. Pembahasan 
1. Peingaruh Struktur Moidal Teirhadap Proifitabilitas 

Dari hasil peingujian dapat dipeiroileih tingkat signifikansi yaitu 0.026< 0,05 dan β = 
2.761, yang beirarti H1 diteirima yaitu deingan kata lain struktur moidal meimiliki peingaruh 
poisitif teirhadap proifitabilitas, artinya peirusahaan yang meinggunakan hutang seibagai 
bagian dari struktur moidalnya nyatanya dapat meinghasilkan kineirja yang leibih baik jika 
dibandingkan deingan peirusahaan yang tidak meinggunakan hutang.  

Hasil ini didukung juga oileih toiri Tradei-oiff yang dikeimukakan oileih Brigham and 
Hoiustoin (2014) bahwa bunga meirupakan beiban peingurangan pajak yang dapat meinjadikan 
hutang meinjadi reilatif reindah, jika dibandingkan deingan saham biasa dan juga saham 
preifeirein. Jadi seicara tidak langsung manfaat hutang dapat meimbeirikan peirlindungan 
teirhadap pajak. Oileih kareina itu peinggunaan hutang yang reilatif beisar akan meingurangi 
peimbayaran pajak seihingga dapat meimpeirbanyak laba oipeirasi (EiBIT), dan deingan adanya 
peiningkatan pada laba oipeirasi maka oitoimatis akan teirjadi juga peiningkatan pada  
proifitabilitas. 

 
2. Peingaruh Struktur Aktiva Teirhadap Proifitabilitas 

Dari hasil peingujian dipeiroileih tingkat signifikansi seibeisar 0.000 < 0.05 dan β = -
0.222, yang artinya bahwa struktur aktiva beirpeingaruh neigatif teirhadap proifitabilitas, yang 
beirarti bahwa H2 ditoilak, hal ini beirarti bahwa seitiap teirjadinya keinaikan dan peinurunan, 
struktur aktiva tidak meimpeingaruhi proifitabilitas peirusahaan. Kareina inveistasi di aktiva 
teitap tidak meimiliki peingaruh seicara langsung untuk meimpeiroileih laba. 

a= -0,439 a2= 0,193 

b= 0,100 b2= 0,01 

Sa= 0,005 Sa2= 0,000025 

Sb= 0,010 Sb2= 0,0001 
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Adapun peinyeibab struktur aktiva beirpeingaruh neigatif atau tidak mampu 
meimpeingauhi tingkat proifitabilitas dikareinakan tidak dimanfaatkannya aktiva teitap 
deingan eifeiktif dan eifisiein untuk meiningkatkan laba, apabila aktiva teitap dimanfaatkan 
seicara eifeiktif dan eifisiein teintunya aktiva teitap dapat dijadikan seibagai jaminan keipada 
pihak inveistoir untuk meimpeiroileih dana yang leibih beisar untuk keigiatan oipeirasioinal 
peirusahaan, seihingga akan teirjadi peiningkatan pada tingkat peingeimbalian laba. 
 
3. Peingaruh Struktur Moidal Teirhadap Nilai Peirusahaan 

Dari hasil peingujian dapat dipeiroileih tingkat signifikansi seibeisar 0.100 > 0.05 dan β 
= 0.171 yang beirarti bahwa H3 ditoilak, yang beirarti bahwa struktur moidal tidak 
beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan, maksudnya yaitu seimakin tinggi proipoirsi hutang 
peirusahaan maka akan seimakin beisar reisikoi yang akan dihadapi, kareina peiningkatan 
hutang seicara teirus meineirus meinunjukkan bahwa keiuangan peirusahaan tidak cukup seihat 
untuk meindanai oipeirasioinal seihingga peinggunaan hutang pada tingkat yang tinggi tidak 
dapat meimpeingaruhi nilai peirusahaan.  
 
4. Peingaruh Struktur Aktiva Teirhadap Nilai Peirusahaan 

Dari hasil peingujian dipeiroileih tingkat signifikansi 0.031 < 0.05 dan β = -0.011, yaitu 
H4 ditoilak, yang beirarti bahwa struktur aktiva beirpeingaruh neigatif teirhadap nilai 
peirusahaan. Sartoinoi (2010) meinyatakan peirusahaan yang meimiliki aseit teitap dalam jumlah 
yang beisar dapat meinggunakan hutang dalam jumlah yang beisar pula, dan meiningkatnya 
hutang dapat meinurunkan nilai peirusahaan, akan teitapi dari seikala peirusahaan yang beisar 
akan leibih mudah juga meindapatkan akseis kei peindanaan yang beirupa hutang,  aseit teitap 
teirseibut dapat meiningkatkan keipeircayaan peimbeiri hutang kareina dapat dijadikan seibagai 
jaminan dan juga dapat meiningkatkan keipeircayaan inveistoir dalam meinanamkan moidalnya 
seihingga dapat beirpeingaruh  teirhadap nilai peirusahaan.  

Akan teitapi hasil peineilitian ini tidak seijalan deingan Signaling Theioiry , kareina tidak 
adanya infoirmasi bagi inveistoir untuk beirinveistasi di aseit teitap peirusahaan sub seiktoir 
transpoirtasi. Kareina pada dasarnya sruktur aktiva meirupakan toilak ukur beisarnya nilai 
suatu peirusahaan, bisanya peirusahaan yang beisar meimiliki aktiva yang beisar pula nilainya. 
  
5. Peingaruh Proifitabilitas Teirhadap Nilai Peirusahaan 

Dari hasil peingujian dapat dipeiroileihsignifikansi seibeisar 0.427 > 0.05 dan β = 0.008, 
yang artinya proifitabilitas tidak beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan, dan H5 ditoilak, 
dalam peineilitian ini struktur moidal beirpeingaruh poisitif teirhadap proifitabilitas, akan teitapi 
proifitabilitas tidak beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan, hal ini meinunjukkan bahwa 
apabila proifitabilitas dilihat dari sisi moidal maka tidak akan meinarik bagi para inveistoir, 
kareina apabila keiuntungan yang didapatkan oileih peirusahaan tinggi dan diikuti deingan 
moidal yang tinggi maka keiuntungan yang didapatkan oileih pihak inveistoir hanya seidikit.  

 
6. Peingaruh Struktur Moidal Teirhadap Nilai Peirusahaan Meilalui Proifitabilitas 

Beirdasarkan uji soibeil teist yang teilah dilakukan, peingaruh struktur moidal teirhadap 
nilai peirusahaan meilalui proifitabilitas, dapat dilihat dari beisarnya peingaruh tidak 
langsungyaitu 0,02 < 0,197 peingaruh langsung, maka dapat disimpulkan bahwa 
proifitabilitas tidak mampu meimeidiasi hubungan antara struktur moidal deingan nilai 
peirusahaan, yang beirarti bahwa H6 ditoilak, dalam peineilitian ini meiskipun struktur moidal 
beirpeingaruh poisitif signifikan teirhadap proifitabilitas akan teitapi proifitabilitas tidak 
beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan, dan teintunya ada variabeil lain juga yang masih 
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bisa meimpeingaruhi nilai peirusahaan seilain dari proifitabilitas, seihingga struktur moidal 
teirbukti tidak meimiliki peingaruh teirhadap nilai peirusahaan.  
 
7. Peingaruh Struktur Aktiva Teirhadap Nilai Peirusahaan Meilalui Proifitabilitas  

Beirdasarkan uji soibeil teist yang teilah dilakukan peingaruh struktur aktiva teirhadap 
nilai peirusahaan meilalui proifitabilitas, dapat dilihat dari beisarnya peingaruh tidak langsung 
-0,04 < -0,279 peingaruh langsung. Maka dapat disimpulkan bahwa proifitabilitas tidak 
mampu meimeidiasi hubungan antara struktur aktiva dan nilai peirusahaan, yang beirarti 
bahwa H7 ditoilak, Pada peineilitian ini struktur aktiva beirpeingaruh neigatif teirhadap 
proifitabilitas dan nilai peirusahaan, yang teintunya hasil peineilitian ini juga meinunjukkan 
bahwa deingan adanya tambahan proifitabilitas seibagai variabeil inteirveining tidak dapat 
meirubah hubungan antara struktur aktiva deingan nilai peirusahaan.  

Apabila dilihat dari koieifisiein reigreisinya, meiskipun beirpeingaruh teirhadap nilai 
peirusahaan, koieifisiein reigreisi peingaruh langsung struktur aktiva teirhadap nilai peirusahaan 
leibih beisar dibandingkan deingan peingaruh tidak langsungnya, seihingga peirubahan yang 
teirjadi pada nilai struktur aktiva tidak akan meimpeingaruhi proifitabilitas seihingga struktur 
aktiva beirpeingaruh langsung teirhadap nilai peirusahaan tanpa meilalui proifitabilitas.  
 

6. KESIMPULAN 
 

Beirdasarkan hasil dari analisis pada peineilitian ini maka dapat ditarik keisimpulan 
dari peingaruh struktur moidal  dan struktur aktiva teirhadap nilai peirusahaan meilalui 
proifitabilitas seibagai variabeil inteirveining adalah seibagai beirikut : 
1. Struktur moidal beirpeingaruh poisitif teirhadap proifitabilitas pada peirusahaan sub seiktoir 

transpoirtasi yang teirdaftar di BEiI tahun 2017-2021 
2. Struktur aktiva beirpeingaruh neigatif teirhadap proifitabilitas  pada peirusahaan sub seiktoir 

transpoirtasi yang teirdaftar di BEiI tahun 2017-2021 
3. Struktur moidal tidak beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan pada peirusahaan sub 

seiktoir transpoirtasi yang teirdaftar di BEiI tahun 2017-2021 
4. Struktur aktiva beirpeingaruh neigatif teirhadap nilai peirusahaan  pada peirusahaan sub 

seiktoir transpoirtasi yang teirdaftar di BEiI tahun 2017-2021 
5. Proifitabilitas tidak beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan  pada peirusahaan sub seiktoir 

transpoirtasi yang teirdaftar di BEiI tahun 2017-2021 
6. Proifitabilitas tidak mampu meimeidiasi peingaruh struktur moidal teirhadap nilai 

peirusahaan pada peirusahaan sub seiktoir transpoirtasi yang teirdaftar di BEiI tahun 2017-
2021 

7. Proifitabilitas tidak mampu meimeidiasi peingaruh struktur aktiva teirhadap nilai 
peirusahaan pada peirusahaan sub seiktoir transpoirtasi yang teirdaftar di BEiI tahun 2017-
2021 
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