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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Pertumbuhan Penjualan, Struktur Aset, Risiko Bisnis, dan Ukuran 
Perusahaan terhadap Struktur Modal, dengan Profitabilitas sebagai variabel moderasi pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2018-2022. Jenis penelitian yang dilakukan adalah kuantitatif 
dengan pendekatan asosiatif kausal. Populasi penelitian mencakup seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 
dalam periode tersebut. Pengambilan sampel dilakukan menggunakan metode purposive sampling, menghasilkan 66 

perusahaan yang diamati selama lima tahun berturut-turut, sehingga total sampel yang diperoleh adalah 330. Metode 
analisis yang diterapkan dalam penelitian ini meliputi Analisis Statistik Deskriptif, Uji Asumsi Klasik, Uji Hipotesis, 
Analisis Regresi Linear Berganda, serta Analisis Regresi Moderasi (MRA).  
Hasil penelitian menunjukkan bahwa Pertumbuhan Penjualan dan Struktur Aset memiliki pengaruh signifikan terhadap 

Struktur Modal, sementara Risiko Bisnis dan Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Struktur Modal. Selain itu, 
Profitabilitas tidak dapat memoderasi hubungan antara Pertumbuhan Penjualan, Struktur Aset, Risiko Bisnis, dan Ukuran 
Perusahaan terhadap Struktur Modal. 
Kata Kunci: Pertumbuhan Penjualan, Struktur Aset, Risiko Bisnis, Ukuran Perusahaan, Struktur Modal, Profitabilitas  

Abstract 

This study aims to analyze the effect of Sales Growth, Asset Structure, Business Risk, and Company Size on Capital Structure,  
with Profitability as a moderating variable in manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during 
2018-2022. The type of research conducted is quantitative with a causal associative approach. The study population includes 
all manufacturing companies listed on the IDX during that period. Sampling was carried out using the purposive sampling 

method, resulting in 66 companies observed for five consecutive years, so that the total sample obtained was 330. The analysis 
methods applied in this study include Descriptive Statistical Analysis, Classical Assumption Test, Hypothesis Test, Multiple 
Linear Regression Analysis, and Moderated Regression Analysis (MRA). The results of the study indicate that Sales Growth 
and Asset Structure have a significant effect on Capital Structure, while Business Risk and Company Size do not affect Capital 

Structure. In addition, Profitability cannot moderate the relationship between Sales Growth, Asset Structure, Business Risk, 
and Company Size on Capital Structure. 
Keywords : Sales Growth, Asset Structure, Business Risk, Company Size, Capital Structure, Profitability . 

1. PENDAHULUAN 

Tujuan utama dalam memulai sebuah usaha adalah untuk meraih keuntungan (profit). Salah satu faktor 
terpenting yang harus diperhatikan adalah modal. Perusahaan perlu memiliki modal yang kuat agar dapat tumbuh 

dan berkembang. Struktur modal sangat krusial bagi perusahaan karena kesalahan dalam penentuan struktur ini 
dapat menyebabkan biaya tambahan dan membuat perusahaan tidak efisien. Menurut Pecking Order Theory 
perusahaan cenderung lebih memprioritaskan penggunaan sumber dana internal untuk mengembangkan 
operasionalnya. Mereka biasanya memilih untuk menerbitkan saham sebagai langkah terakhir dalam mendapatkan 
modal tambahan. Memilih kombinasi modal yang tepat dapat menghasilkan struktur modal yang o rptimal, yang 
me rnjadi fo rndasi kuat bagi pe rrusahaan dalam me rnjalankan o rpe rrasi pro rduksi dan me rningkatkan ke runtungan [1]. 

Pe rnting bagi pe rrusahaan untuk me rmiliki struktur mo rdal yang o rptimal kare rna kersalahan dalam struktur mo rdal dapat 
me rnye rbabkan biaya tambahan atau me rngurangi e rfisiernsi o rperrasiornal. Ke rsalahan dalam struktur mo rdal pe rrusahaan 
se rcara langsung be rrdampak pada ke rserhatan keruangan, yang pada gilirannya me rmperngaruhi nilai pe rrusahaan dan 
dapat me rningkatkan be rban utang. 

Tabel 1. Rata-rata Debt to Equity Ratio (DER) Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) untuk periode 2018-2022. 

No Emiten 2018 2019 2020 2021 2022 

1.  ARNA 0,507 0,529 0,510 0,426 0,407 

2.  HRTA 0,407 0,908 1,086 1,295 1,234 

3.  SMBR 0,594 0,600 0,683 0,678 0,688 

4.  Wo rOrD 0,873 1,043 0,963 0,867 0,850 

5.  BTOrN 0,187 0,251 0,245 0,369 0,446 

 Rata-Rata 0,514 0,666 0,697 0,727 0,725 

Sumbe rr : data dio rlah, (2024) 
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Be rrdasarkan inforrmasi yang te rrdapat dalam tabe rl, dapat disimpulkan bahwa rasio r DErR rata-rata perrusahaan 
manufaktur yang te rrdaftar di Bursa Erfe rk Indo rne rsia se rlama perriorde r 2018-2022 me rnunjukkan adanya ke rtidastabilan 

atau fluktuasi. Pada tahun 2018, nilai rata-rata DErR te rrcatat se rbersar 0,514. Ke rmudian, pada tahun 2019, rata-rata 
DErR me rningkat me rnjadi 0,666. Pe rningkatan ini be rrlanjut pada tahun 2020, di mana rata-rata DErR me rncapai 0,697, 
dan pada tahun 2021, nilai ini ke rmbali naik me rnjadi 0,727. Namun, pada tahun 2022, rata-rata DErR me rngalami 
pe rnurunan tipis me rnjadi 0,725. Be rrbagai fakto rr dapat me rme rngaruhi struktur mo rdal pe rrusahaan. Fakto rr-faktorr 
te rrse rbut me rliputi tingkat pro rfitabilitas, ke rstabilan pe rnjualan, pe rrtimbangan pajak, tingkat pe rrtumbuhan 
pe rrusahaan, rasior le rverrage r o rperrasiornal, ke rputusan manajerme rn te rrkait ke rbijakan ke ruangan, je rnis asert yang dimiliki, 

pe rrse rpsi pe rmberri pinjaman dan le rmbaga pe rmerringkat krerdit, ko rndisi inte rrnal pe rrusahaan, se rrta ke radaan pasar 
se rcara umum. Pe rrusahaan yang me rmiliki tingkat pro rfitabilitas tinggi biasanya le rbih ce rnderrung me rnggunakan dana 
inte rrnal untuk me rmbiayai o rpe rrasio rnalnya. Namun, jika dana inte rrnal tidak me rncukupi, me rre rka akan me rncari 
sumbe rr pe rndanaan e rkste rrnal. Pe rningkatan pro rfitabilitas dapat me rngurangi ke rte rrgantungan pada struktur mordal 
e rkste rrnal [2]. Pro rfitabilitas me rncerrminkan ke rmampuan pe rrusahaan dalam me rnghasilkan ke runtungan, dan karerna 
ke rbe rrlangsungan bisnis sangat be rrgantung pada ko rndisi yang me rnguntungkan, pe rnting bagi pe rrusahaan untuk 

me rmpe rrhatikan tingkat pro rfitabilitas me rre rka [3]. Fakto rr yang be rrpo rte rnsi me rme rngaruhi struktur mo rdal adalah 
pe rrtumbuhan pe rnjualan. Pe rrtumbuhan pernjualan yang stabil atau pe rningkatan yang signifikan dapat berrdampak 
po rsitif pada prorfitabilitas pe rrusahaan, se rhingga manajermern perrlu me rmpe rrtimbangkannya saat me rrancang struktur 
mo rdal. Ke rtika laba o rpe rrasiornal me rningkat, pro rye rksi pe rndapatan yang stabil atau me rningkat akan langsung 
me rme rngaruhi jumlah mo rdal inte rrnal yang te rrserdia [4]. Pe rrtumbuhan pernjualan me rrujuk pada perningkatan vorlumer 
pe rnjualan dari satu pe rriorder ker pe rriorder berrikutnya, dan me rnjadi fakto rr pernting dalam me rne rntukan struktur mordal 

pe rrusahaan karerna pe rningkatan pe rnjualan me rncerrminkan pe rrtumbuhan pe rndapatan dan prorfitabilitas bisnis. Se rlain 
itu, pe rrtumbuhan pernjualan yang me rningkat juga akan me rningkatkan valuasi pe rrusahaan [5]. Se rte rlah perrtumbuhan 
pe rnjualan, faktorr kertiga yang dapat me rmerngaruhi struktur mo rdal adalah struktur asert. Struktur ase rt me rngacu pada 
pe rrbandingan antara ase rt te rtap dan to rtal ase rt, yang digunakan untuk me rne rntukan alorkasi dana pada se rtiap jernis 
ase rt, se rrta me rnce rrminkan be rntuk inve rstasi mo rdal pe rrusahaan [6]. Risiko r bisnis me rrupakan faktorr ke re rmpat yang 
dapat me rme rngaruhi struktur mo rdal. Jika se rbuah perrusahaan tidak mampu me rnutupi se rmua biaya o rpe rrasiornalnya, 

maka risiko r bisnis akan muncul [5]. Ukuran pe rrusahaan adalah faktorr te rrakhir yang dapat me rme rngaruhi struktur 
mo rdal. Vo rlume r ase rt yang dimiliki pe rrusahaan me rncerrminkan skala atau dimernsinya, yang juga dapat berrdampak 
pada tingkat praktik manajerme rn laba [7]. Be rrdasarkan pe rnjerlasan di atas, dapat digambarkan kerrangka kornserptual 
se rbagai be rrikut.:  
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Gambar 1. Kerangka Konseptual 

 
Be rrdasarkan ke rrangka ko rnse rptual be rrikut, maka hipo rte rsis dalam pe rne rlitian ini adalah  

H1 : Pe rrtumbuhan Pe rnjualan be rrpe rngaruh te rrhadap Struktur Mo rdal. 
H2 : Struktur Ase rt be rrpe rngaruh te rrhadap Struktur Mo rdal. 
H3 : Risiko r Bisnis be rrpe rngaruh te rrhadap Struktur Mo rdal. 
H4 : Ukuran Pe rrusahaan be rrpe rngaruh te rrhadap Struktur Mo rdal. 

H5 : Pro rfitabilitas dapat me rmo rde rrasi pe rngaruh Pe rrtumbuhan Pe rnjualan te rrhadap Struktur Mo rdal 
H6 : Pro rfitabilitas dapat me rmo rde rrasi pe rngaruh Struktur Ase rt te rrhadap Struktur Mo rdal. 
H7 : Pro rfitabilitas dapat me rmo rde rrasi pe rngaruh Risiko r Bisnis te rrhadap Struktur Mo rdal. 
H8 : Pro rfitabilitas dapat me rmo rde rrasi pe rngaruh Ukuran Pe rrusahaan te rrhadap Struktur Mo rdal. 

2. METODE PENELITIAN 
Je rnis pe rne rlitian ini adalah pe rne rlitian aso rsiatif kausal, yang be rrtujuan untuk me rmahami hubungan antara dua 
variaberl atau le rbih. Pe rne rlitian ini be rrtujuan untuk me rnge rmbangkan te ro rri yang dapat me rnje rlaskan, me rmpre rdiksi, 
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dan me rnge rndalikan ferno rmerna te rrterntu. Me rtorder yang digunakan dalam perne rlitian ini adalah me rtorder kuantitatif [8]. 
Orbje rk pe rne rlitian ini me rncakup se rmua pe rrusahaan manufaktur yang te rrdaftar di Bursa Erfe rk Indornersia (BErI) se rlama 

pe rrio rder 2018-2022. Te rknik pe rngumpulan data dilakukan me rlalui do rkume rntasi, de rngan sumberr data be rrupa data 
se rkunde rr yang be rrasal dari lapo rran ke ruangan pe rrusahaan manufaktur yang te rrdaftar di BErI pada pe rriorde r te rrserbut. 

Tabel 2. Definisi Operasional Variabel 

Variabel 

Operasional 
Definisi Operasional Pengukuran Skala 

 

Struktur Modal  

(Y) 

Pe rrbandingan antara jumlah 
utang dan e rkuitas. 

 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎𝑠 

𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝑆𝑒𝑛𝑑𝑖𝑟𝑖 
 

Sumbe rr : Kasmir (2018) 

Rasio r  

Pertumbuhan 

Penjualan  (X1) 
Ke rmahiran pe rrusahaan dalam 
me rmajukan bisnisnya yang 
te rrce rrmin dari pe rrtumbuhannya 

 
 

𝐺𝑟𝑜𝑤ℎ𝑡

=
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡 − 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑡−1

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡−1
 

 
Sumbe rr : Brigham dan 

Ho rusto rn (2016) 

Rasio r  

Struktur Aset 

(X2) 

Me rnggambarkan pe rrbandingan 
antara nilai ase rt te rtap de rngan 
jumlah ke rse rluruhan nilai asert 
yang te rrcatat pada akhir tahun 
dalam lapo rran ke ruangan. 

 

𝑆𝐴 =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑎𝑠𝑒𝑡 𝑡𝑒𝑡𝑎𝑝 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡 
 

Sumbe rr : Syamsudin (2020)  
 

Rasio r  

Risiko Bisnis 

(X3) 

 

me rngacu pada situasi di mana 
ke rpastian te rntang hasil masa 

de rpan tidak je rlas, dan 
ke rputusan harus dibuat 
be rrdasarkan info rrmasi dan 
pe rrtimbangan yang te rrserdia 
saat ini. 

 

𝑅𝑖𝑠𝑖𝑘𝑜 𝐵𝑖𝑠𝑛𝑖𝑠

=  
𝐸𝐵𝐼𝑇 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡 
 𝑥 100%  

Sumbe rr : Sutrisno r (2017) 

Rasio r  

Ukuran 

Perusahaan 

(X4)  

Cara untuk me rnge rlo rmporkkan 
ukuran perrusahaan de rngan 

me rmpe rrhitungkan jumlah tortal 
nilai ase rt yang dimiliki 
pe rrusahaan. 

Firm size r = Ln. To rtal Ase rt  
Sumbe rr : Wirdyanti (2019) 

 
 

Rasio r  

Profitabilitas 

(Z) 

Ke rmampuan  suatu pe rrusahaan 
untuk me rnciptakan laba dalam 
re rntang waktu te rrte rntu. 

 

𝑅𝑂𝐴

=  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡 
 𝑋 100% 

Sumbe rr : Kasmir (2019)  

Rasio r  

Sumbe rr :  data dio rlah, (2024) 
Po rpulasi me rngacu pada wilayah ge rne rralisasi yang te rrdiri dari e rntitas atau subje rk yang me rmiliki karakterristik dan 
atribut te rrte rntu yang te rlah dite rtapkan o rlerh pe rnerliti untuk diperlajari, de rngan tujuan me rnarik ke rsimpulan dari hasil 
pe rne rlitian te rrserbut [8]. Dalam pe rne rlitian ini, porpulasi yang dimaksud adalah serluruh perrusahaan manufaktur yang 
te rrdaftar di Bursa Erfe rk Indo rne rsia (BErI) se rlama pe rrio rde r 2018-2022.Terknik pe rngambilan sampe rl dilakukan 
me rnggunakan me rto rder purporsive r sampling, de rngan jumlah samperl se rbe rsar 66 pe rrusahaan yang diamati se rlama 5 

tahun be rrturut-turut, se rhingga me rnghasilkan to rtal 330 sampe rl.  
 

Tabel 3. Krite rria Pe rngambilan Sampe rl  

No.  Keterangan  Jumlah  

1. Po rpulasi  228 

2. Pe rrusahaan manufaktur yang tidak te rrdaftar di BErI se rcara be rrturut-turut mulai dari 
tahun 2018-2022 

(63) 

3. Pe rrusahaan manufaktur yang tidak me rne rrbitkan lapo rran ke ruangan se rlama pe rriorder 
2018-2022 

(10) 
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4. Pe rrusahaan manufaktur yang tidak me rmpe rro rle rh laba po rstif pe rrio rde r 2018-2022 (79) 

5. Pe rrusahaan manuifaktur yang tidak me rnggunakan mata uang rupiah  (10) 

 Jumlah sampe rl to rtal se rlama pe rrio rde r pe rne rlitian 66  

 To rtal Pe rngamatan : 66 x 5 tahun  330 

Sumbe rr : data dio rlah,  (2024) 
Me rto rde r analisis yang digunakan dalam pernerlitian ini me rliputi Analisis Statistik De rskriptif, Uji Asumsi Klasik, Uji 
Hipo rte rsis, Analisis Re rgre rsi Line rar Be rrganda, se rrta Mo rde rrate rd Re rgre rssio rn Analysis (MRA)  me rnggunakan Uji 

Re rsidual de rngan data dio rlah de rngan SPSS (Statistical Pro rduct and Se rrvice r So rlutio rn )  

3. ANALISA DAN PEMBAHASAN 
3.1. Analisis Statistik Deskriptif 

 
Tabel 4. Analisis Statistik De rskriptif  

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Me ran Std. De rviatio rn 

Pe rrtumbuhan Pe rnjualan 330 -.963 4097.000 19.72917 243.529177 

Struktur Ase rt 330 .001 .830 .46644 .191860 

Risiko r Bisnis 330 -.010 .773 .12779 .118791 

Ukuran Pe rrusahaan 330 25955.000 33655.000 28794.29394 1575.962374 

Struktur Mo rdal 330 .002 5443.000 399.22849 809.023053 

Pro rfitabilitas 330 .000 .921 .09267 .095995 

Valid N (listwise r) 330     

Sumbe rr : data dio rlah, (2024)  
Be rrdasarkan tabe rl 4  dije rlaskan me rnge rnai jumlah sampe rl data (N), nilai minimum, nilai maksimum, 

nilai rata-rata (Me ran), se rrta standar derviasi yang me rliputi variabe rl pe rrtumbuhan pe rnjualan (X1), struktur ase rt 
(X2), risiko r bisnis (X3), ukuran pe rrusahaan (X4), pro rfitabilitas (Z), dan struktur mo rdal (Y 

3.2. Uji Asumsi Klasik  

1. Uji Normalitas  
Tabel 5. Uji Normalitas  

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandardiz

e rd Re rsidual 

N 330 

No rrmal Parame rte rrsa,b Me ran .0000000 

Std. 

De rviatio rn 

.20636915 

Mo rst Erxtrermer 

Diffe rre rnce rs 

Abso rlute r .026 

Po rsitive r .023 

Ne rgative r -.026 

Te rst Statistic .026 

Asymp. Sig. (2-taile rd) .200c,d 

a. Te rst distributio rn is No rrmal. 

b. Calculate rd fro rm data. 
c. Lillie rfo rrs Significance r Co rrre rctio rn. 
d. This is a lo rwe rr bo rund o rf the r true r significance r. 

Sumbe rr : data dio rlah,  (2024) 

Hasil Uji No rrmalitas me rnggunakan Ko rlmo rgorrorv-Smirnorv Te rst me rnunjukkan bahwa nilai signifikansi Asymp. Sig 
se rbe rsar 0,200, yang be rrarti < 0,05. De rngan de rmikian, dapat disimpulkan bahwa data yang digunakan dalam 
pe rne rlitian ini be rrdistribusi no rrmal. 
3.3. Uji Hipotesis  
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1. Analisis Regresi Linear Berganda  

 

Tabel 6. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda  

Coefficientsa 

Mo rde rl 

Unstandardize rd 
Co re rfficie rnts 

Standardize rd 
Co re rfficie rnts 

T Sig. B Std. Errro rr Be rta 

1 (Co rnstant) .130 .056  2.332 .020 

Pe rrtumbuhan 
Pe rnjualan 

.295 .058 .271 5.115 .000 

Struktur Ase rt .326 .053 .321 6.108 .000 

Risiko r Bisnis .054 .074 .036 .727 .468 

Ukuran Pe rrusahaan .110 .063 .086 1.745 .082 

a. De rpe rnde rnt Variable r: Struktur Mo rdal 

Sumbe rr : data dio rlah, (2024)  
Be rrdasarkan hasil o rutput SPSS pada taberl 6, pe rrsamaan re rgrersi line rar be rrganda yang dipe rro rle rh adalah 

se rbagai be rrikut :  

Y = 0,130 + 0,295X1 + 0,326X2 + 0,054X3 + 0,110X4 + e r 
 

2. Koefisien Determinasi (R2) 

Tabel 7. Hasil Uji Koefisien Detreminasi (R2) 
Model Summaryb 

Mo rde rl R R Square r Adjuste rd R Square r 

Std. Errro rr o rf ther 

Erstimate r 

1 .503a .253 .244 .23925 

a. Pre rdictorrs: (Co rnstant), Ukuran Pe rrusahaan, Struktur Ase rt, Risiko r Bisnis, Pe rrtumbuhan 
Pe rnjualan 
b.   De rpe rnde rnt Variable r : Struktur Mo rdal  

 

Sumbe rr : data dio rlah, (2024) 
Be rrdasarkan hasil uji ko re rfisiern de rterrminasi pada tabe rl.7, dike rtahui bahwa nilai ko re rfisiern de rterrminasi serbersar 

0,253. Ini be rrarti variabe rl pe rrtumbuhan pe rnjualan, struktur asert, risikor bisnis, ukuran perrusahaan, dan pro rfitabilitas 

mampu me rmpe rngaruhi struktur mo rdal se rbersar 25,3%, se rdangkan sisanya se rbersar 74,7% diperngaruhi o rlerh variaberl 
lain yang be rrada di luar ruang lingkup pe rne rlitian ini. 

3. Uji t (Parsial) 

Tabel 8. Hasil Uji t (Parsial) 
Coefficientsa 

Mo rde rl 

Unstandardizerd 

Co re rfficie rnts 

Standardize rd 

Co re rfficie rnts 
t Sig. B Std. Errro rr Be rta 

1 (Co rnstant) .130 .056  2.332 .020 

Pe rrtumbuhan Pe rnjualan .295 .058 .271 5.115 .000 

Struktur Ase rt .326 .053 .321 6.108 .000 

Risiko r Bisnis .054 .074 .036 .727 .468 

Ukuran Pe rrusahaan .110 .063 .086 1.745 .082 

a. De rpe rnde rnt Variable r: Struktur Mo rdal 

Sumbe rr : data dio rlah, (2024) 
 

4. Uji F (Simultan) 

Tabel 9. Hasil Uji F (Simultan) 

ANOVAa 

Mo rde rl Sum o rf Square rs Df Me ran Square r F Sig. 

1 Re rgre rssio rn 6.304 4 1.576 27.530 .000b 

Re rsidual 18.604 325 .057   

To rtal 24.907 329    
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a. De rpe rnde rnt Variable r: Struktur Mo rdal 

b. Pre rdictorrs: (Co rnstant), Ukuran Pe rrusahaan, Struktur Ase rt, Risiko r Bisnis, Pe rrtumbuhan Pe rnjualan 

Sumbe rr : data dio rlah, (2024) 
Be rrdasarkan hasil uji statistik pada tabe rl. 9, nilai F yang dipe rrorlerh adalah 27,530 de rngan nilai signifikansi 

se rbe rsar 0,000 < 0,05. Hal ini me rnunjukkan bahwa mo rderl re rgrersi yang me rlibatkan Pe rrtumbuhan Pe rnjualan, Struktur 
Ase rt, Risiko r Bisnis, Ukuran Pe rrusahaan, dan Pro rfitabilitas dapat digunakan untuk me rmprerdiksi Struktur Mo rdal. 
De rngan de rmikian, dapat disimpulkan bahwa variaberl-variaberl te rrserbut be rrperngaruh te rrhadap Struktur Mo rdal pada 
pe rrusahaan manufaktur yang te rrdaftar di Bursa Erfe rk Indo rne rsia (BErI) pe rrio rde r 2018-2022. 

5. Moderated Regression Analysis (MRA) 

Tabel 10. Hasil Uji Residual I 

Coefficientsa 

 

Mo rde rl 

Unstandardize rd 
Co re rfficie rnts 

Standardize rd 
Co re rfficie rnts 

t Sig. B 
Std. 

Errro rr Be rta 

1 (Co rnstant) .418 .018  23.548 .000 

Pe rrtumbuhan 
Pe rnjualan 

.319 .094 .185 3.400 .001 

a. De rpe rnde rnt Variable r: Pro rfitabilitas 

Sumbe rr : data dio rlah, (2024) 

Coefficientsa 

Mo rde rl 

Unstandardize rd Co re rfficie rnts 
Standardize rd 
Co re rfficie rnts 

t Sig. B Std. Errro rr Be rta 

1 (Co rnstant) .153 .002  77.641 .000 

Struktur Mo rdal .944 .018 .947 53.185 .000 

a. De rpe rnde rnt Variable r: ABS_RErS1 

Sumbe rr : data dio rlah, (2024) 
 
Be rrdasarkan tabe rl diatas maka dapat disimpulkan se rbagai be rrikut :  

Z1 = 0,418 + 0,319 + 0,094  
0,18 = 0,153 + 0,944 

Be rrdasarkan tabe rl 10, dike rtahui bahwa Pro rfitabilitas tidak mampu me rmorde rrasi hubungan antara 
Pe rrtumbuhan Pe rnjualan dan Struktur Mo rdal, de rngan ko rerfisie rn Struktur Mo rdal serbersar 0,944 dan nilai signifikansi 
0,000, le rbih ke rcil 0,05 
 

Tabel 11. Hasil Uji Re rsidual II 
Coefficientsa 

Mo rde rl 
Unstandardize rd Co re rfficie rnts 

Standardize rd 
Co re rfficie rnts 

t Sig. B Std. Errro rr Be rta 

1 (Co rnstant) -.145 .003  -43.087 .000 

Struktur Ase rt .949 .018 .947 53.185 .000 

a. De rpe rnde rnt Variable r: Pro rfitabilitas 

Sumbe rr : data dio rlah, (2024) 
 
 

Coefficientsa 

Mo rde rl 
Unstandardize rd Co re rfficie rnts 

Standardize rd 

Co re rfficie rnts 
t Sig. B Std. Errro rr Be rta 

1 (Co rnstant) .103 .016  6.529 .000 

Struktur Mordal .107 .031 .185 3.400 .001 
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a. De rpe rnde rnt Variable r: ABS_RErS2 

Sumbe rr : data dio rlah, (2024)  
 
Be rrdasarkan tabe rl diatas, maka dapat disimpulkan se rbagai be rrikut : 
Z2 = -0,145 + 0,949 + 0,018  
0,031 = 0,103 + 0,107 

Be rrdasarkan tabe rl 11, dike rtahui bahwa Pro rfitabilitas tidak mampu me rmorderrasi hubungan antara Struktur 

Ase rt dan Struktur Mo rdal, de rngan kore rfisie rn se rbe rsar 0,107 dan nilai signifikansi 0,001, yang le rbih kercil dari 0,05. 
Tabel 12. Uji Re rsidual III 

Coefficientsa 

Mo rde rl 

Unstandardize rd Co re rfficie rnts 

Standardize rd 

Co re rfficie rnts 

t Sig. B Std. Errro rr Be rta 

1 (Co rnstant) .466 .011  44.110 .000 

Risiko r Bisnis .025 .056 .025 .448 .654 

a. De rpe rnde rnt Variable r: Pro rfitabilitas 

Sumbe rr : data dio rlah, (2024) 
Coefficientsa 

Mo rde rl 
Unstandardize rd Co re rfficie rnts 

Standardize rd 
Co re rfficie rnts 

t Sig. B Std. Errro rr Be rta 

1 (Co rnstant) -.001 .001  -.688 .492 

Struktur Mo rdal 
.001 .002 .016 

.289 .773 

a. De rpe rnde rnt Variable r: ABS_RErS3 

Sumbe rr : data dio rlah, (2024) 

Berrdasarkan taberl diatas, maka dapat disimpulkan serbagai berrikut :  

Z3 = 0,466 + 0,025 + 0,056 0,002 = 

 -0.001 + 0,001 
Be rrdasarkan tabe rl 12, dikertahui bahwa Pro rfitabilitas tidak mampu me rmo rde rrasi hubungan antara Risiko r Bisnis dan 
Struktur Mo rdal, de rngan ko rerfisie rn Struktur Mo rdal se rbersar 0,001, namun tidak signifikan kare rna nilai signifikansi 

0,773 le rbih be rsar dari 0,05. 
Tabel 13. Uji Re rsidual IV  

Coefficientsa 

Mo rde rl 
Unstandardizerd Co re rfficie rnts 

Standardize rd 
Co re rfficie rnts 

t Sig. B Std. Errro rr Be rta 

1 (Co rnstant) .021 .037  .563 .574 

Ukuran Pe rrusahaan .063 .074 .047 .859 .391 

a. De rpe rnde rnt Variable r: Pro rfitabilitas 

Sumbe rr : data dio rlah, (2024) 

Coefficientsa 

Mo rde rl 

Unstandardize rd Co re rfficie rnts 
Standardize rd 
Co re rfficie rnts 

t Sig. B Std. Errro rr Be rta 

1 (Co rnstant) .466 .011  44.162 .000 

Struktur Mo rdal -.094 .095 -.054 -.986 .325 

a. De rpe rnde rnt Variable r: ABS_RErS4 

Sumbe rr : data dio rlah, (2024) 

Berrdasarkan taberl diatas, maka dapat disimpulkan serbagai berrikut : 

Z4 = 0,021 + 0,0463 + 0,074  

0,095 = 0,466 – 0,094 
Be rrdasarkan taberl 13, dike rtahui bahwa Pro rfitabilitas tidak mampu me rmo rde rrasi hubungan antara Ukuran 

Pe rrusahaan dan Struktur Mo rdal, de rngan ko rerfisie rn Struktur Mo rdal se rbersar -0,094 (berrnilai ne rgatif), namun tidak 

signifikan kare rna nilai signifikansi 0,325 le rbih be rsar dari 0,05. 
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4. PENGUJIAN 
Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal  

Pe rrtumbuhan Pe rnjualan te rrbukti be rrpe rngaruh signifikan te rrhadap Struktur Mo rdal, de rngan nilai ko re rfisie rn serbersar 
0,295 dan signifikansi 0,000,<  0,05. Be rrdasarkan hasil ini, hiporte rsis 1 diterrima, me rnunjukkan bahwa Pe rrtumbuhan 
Pe rnjualan me rmiliki pe rngaruh signifikan te rrhadap Struktur Mo rdal. Hubungan po rsitif ini me rngindikasikan bahwa 
ke rtika pe rrtumbuhan pe rnjualan me rningkat, struktur mo rdal juga ikut me rningkat. Hal ini se rjalan de rngan Pe rcking 
Orrde rr The ro rry, yang me rnyatakan bahwa kas akan te rrserdia ke rtika laba pe rrusahaan me rlerbihi ke rbutuhan inve rstasinya. 
Hasil pe rne rlitian ini se rjalan de rngan hasil pe rne rlitian [9] dan [10] yang me rnjadi re rfe rre rnsi dalam pe rne rlitian ini, di 

mana ke rduanya me rnyatakan bahwa pe rrtumbuhan pe rnjualan me rmiliki pe rngaruh po rsitif dan signifikan te rrhadap 
struktur mo rdal. Namun tidak se rjalan de rngan pe rne rlitian yang dilakukan [11] dan [12] dalam pe rne rlitian terrserbut 
me rnyatakan bahwa pe rrtumbuhan pe rnjualan tidak be rrpe rngaruh te rrhadap struktur mo rdal. 
Pengaruh Struktur Aset Terhadap Struktur Modal  

Struktur Ase rt te rrbukti berrpe rngaruh signifikan te rrhadap Struktur Mo rdal, de rngan nilai ko rerfisiern se rbersar 0,326 dan 
signifikansi 0,000, < 0,05. De rngan de rmikian, hipo rte rsis 2 dite rrima, yang me rnunjukkan bahwa variabe rl Struktur 

Ase rt me rmiliki pe rngaruh signifikan te rrhadap Struktur Mo rdal.Te rrdapat hubungan po rsitif antara struktur ase rt dan 
struktur mo rdal, yang be rrarti se rmakin banyak ase rt te rtap yang dimiliki pe rrusahaan, se rmakin tinggi pula struktur 
mo rdalnya. Hal ini me rmpe rrmudah pe rrusahaan untuk me rmpe rro rle rh dana dari sumberr e rkste rrnal, karerna ase rt tertap 
dapat digunakan se rbagai jaminan untuk pinjaman. De rngan nilai struktur ase rt yang tinggi, pe rrusahaan ce rnderrung 
le rbih me rmilih me rnggunakan utang jangka panjang se rbagai sumbe rr pe rndanaan dibandingkan mo rdal se rndiri. 
Namun, pe rnggunaan utang yang be rrlerbihan dapat me rningkatkan risiko r, se rhingga pe rrusahaan harus be rrhati-hati 

de rngan ke rbijakan ini, te rrutama te rrkait de rngan be rsaran bunga yang harus dibayar agar tidak me rnimbulkan ke rrugian. 
Te ro rri struktur mo rdal, khususnya trade r-o rff the ro rry, me rne rkankan pe rntingnya me rnye rimbangkan manfaat dan biaya 
utang untuk me rncapai struktur mo rdal yang o rptimal. Hasil pe rnerlitian ini se rjalan de rngan [13] dan [14] yang me rnjadi 
acuan pe rnerlitian te rrdahulu di dalam pe rne rlitian ini de rngan me rnyatakan bahwa struktur ase rt me rmiliki pe rngaruh 
po rsitif dan signifikan te rrhadap struktur mo rdal. Namun tidak se rjalan de rngan hasil pe rne rlitian [15] dan [1] dalam 
pe rne rlitian ini me rnyatakan bahwa struktur ase rt tidak be rrpe rngaruh te rrhadap struktur mo rdal. 

Pengaruh Risiko Bisnis Terhadap Struktur Modal  

Risiko r Bisnis me rnunjukkan tingkat signifikansi se rbe rsar 0,054. Hasil pe rne rlitian pada kore rfisiern re rgrersi 
me rnunjukkan arah porsitif derngan nilai 0,468, > 0,05. Be rrdasarkan hasil ini, hipo rte rsis 3 dito rlak, yang be rrarti Risikor 
Bisnis tidak berrpe rngaruh te rrhadap Struktur Mo rdal. Risikor bisnis tidak berrpe rngaruh te rrhadap struktur mo rdal karerna 
tingkat risikor yang tinggi atau re rndah tidak me rme rngaruhi ke rputusan me rnge rnai struktur mo rdal. Pe rrusahaan derngan 
risiko r tinggi se rring me rnghadapi ke rtidakpastian dalam me rmilih antara me rnggunakan dana interrnal atau e rksterrnal. 

Me rre rka biasanya me rmbutuhkan dana yang be rsar untuk o rpe rrasio rnal, se rhingga salah satu alte rrnatifnya adalah 
me rmanfaatkan dana e rkste rrnal (utang). Namun, risikor yang tinggi me rmbuat krerditorr khawatir te rntang ke rmampuan 
pe rrusahaan untuk me rme rnuhi ke rwajibannya, se rhingga me rre rka perrlu me rmperrtimbangkan de rngan hati-hati serberlum 
me rmbe rrikan pinjaman [16]. Hasil pernerlitian ini tidak se rjalan de rngan hasil pe rne rlitian [17]  dan [18] yang me rnjadi 
acuan pernerlitian te rrdahulu di dalam pe rne rlitian ini yang me rnyatakan bahwa risiko r bisnis me rmiliki pe rngaruh porsitif 
dan signifikan te rrhadap struktur mo rdal. Namun se rjalan derngan hasil pe rnerlitian lain yang dilakukan o rle rh [19] dan 

[20] yang me rnyatakan bahwa variabe rl risiko r bisnis tidak be rrpe rngaruh signifikan te rrhadap struktur mo rdal. 
Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal  

Ukuran Pe rrusahaan me rnunjukkan tingkat signifikansi se rbe rsar 0,110. Hasil pe rne rlitian pada ko re rfisiern re rgrersi 
me rnunjukkan arah porsitif derngan nilai 0,082, > 0,05. Be rrdasarkan hasil ini, hiportersis 4 dito rlak, yang be rrarti Ukuran 
Pe rrusahaan tidak berrpe rngaruh te rrhadap Struktur Mo rdal. Hasil yang tidak signifikan ini dise rbabkan o rle rh ukuran 
pe rrusahaan yang be rsar, yang me rme rrlukan dana inve rstasi le rbih be rsar, namun pe rrusahaan le rbih ce rnderrung 

me rnggunakan mo rdal se rndiri daripada me rminjam dari pihak luar. Inve rstorr ce rnderrung be rrinve rstasi pada perrusahaan, 
baik be rsar maupun ke rcil, de rngan me rmpe rrtimbangkan ke rstabilan laporran keruangan dan pro rsperk pe rrtumbuhan yang 
te rrce rrmin dari fakto rr-faktorr se rpe rrti pe rningkatan kapasitas pro rduksi, e rkspansi usaha, dan stabilitas harga saham. 
Te rmuan ini me rnunjukkan bahwa pe rrusahaan le rbih me rmilih pe rndanaan inte rrnal dibandingkan utang [21]. 
Walaupun se rsuai derngan Trader Orff The ro rry yang me rnyatakan bahwa pe rrusahaan derngan skala be rsar le rbih banyak 
me rnggunakan utang daripada skala ke rcil karerna aksers yang le rbih mudah, dalam pe rnerlitian ini, ukuran perrusahaan 

yang be rrbe rda pada pe rrusahaan industri manufaktur me rnyerbabkan pe rngaruh yang tidak signifikan. Hal ini juga 
be rrlaku pada ke rputusan pe rrusahaan dalam me rmilih sumberr pe rndanaan yang le rbih aman te rrle rbih dahulu, yaitu 
pe rndanaan inte rrnal, se rsuai de rngan Pe rcking Orrde rr The rorry. Hasil pe rne rlitian ini berrterntangan de rngan te rmuan [7] dan 
[22], yang dijadikan re rferrernsi dalam pe rnerlitian ini, yang me rnyatakan bahwa ukuran pe rrusahaan me rmiliki perngaruh 
po rsitif dan signifikan te rrhadap struktur mo rdal. Namun, hasil pe rne rlitian ini se rjalan de rngan studi lain yang dilakukan 
o rle rh [2] dan [23] , yang me rnyimpulkan bahwa variaberl ukuran pe rrusahaan tidak berrpe rngaruh signifikan terrhadap 

struktur mo rdal. 
Profitabilitas dalam Memoderasi Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal  
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Be rrdasarkan hasil perngujian statistik yang dilakukan, dapat disimpulkan bahwa Pro rfitabilitas tidak dapat 
me rmo rde rrasi pe rngaruh pe rrtumbuhan pe rnjualan te rrhadap struktur mo rdal. Hal ini te rrlihat dari hasil yang diperrorlerh, 

di mana nilai ko re rfisiern uji MRA 1 me rnunjukkan angka porsitif, yaitu pada nilai unstandardizerd co rerfficie rnts serbersar 
0,944 de rngan signifikansi 0,000, <  0,05. Orle rh kare rna itu, hipo rte rsis 5 dito rlak, yang be rrarti pro rfitabilitas tidak 
mampu me rmo rde rrasi pe rngaruh pe rrtumbuhan pernjualan te rrhadap struktur mo rdal. Hasil pe rne rlitian ini tidak 
me rndukung Trade r Orff The ro rry, yang me rnyatakan bahwa pe rrusahaan de rngan pro rfitabilitas dan pe rrtumbuhan 
pe rnjualan yang tinggi se rharusnya bisa me rmanfaatkan le rbih banyak utang. Namun, ke rnyataannya, pe rrusahaan tidak 
se rlalu me rmilih untuk be rrutang le rbih de rmi me rngurangi be rban pajak atau me rndanai inve rstasi kare rna pernjualan 

me rre rka be rrsifat fluktuatif. Manajermern tampaknya tidak te rrlalu me rmperrtimbangkan pe rrtumbuhan pernjualan dalam 
pe rngambilan ke rputusan te rrkait pe rnggunaan utang. Se rlain itu, te rmuan ini juga berrte rntangan de rngan Pe rcking Orrderr 
The ro rry, yang me rnunjukkan bahwa perrusahaan yang sangat me rnguntungkan cernderrung me rmilih pe rndanaan 
inte rrnal te rrle rbih [11].Hasil pe rne rlitian ini tidak se rjalan de rngan te rmuan dari [24], yang dijadikan re rfe rrernsi dalam 
pe rne rlitian serberlumnya, yang me rnyatakan bahwa pro rfitabilitas dapat me rmo rderrasi pe rrtumbuhan pe rnjualan terrhadap 
struktur mo rdal. Namun, hasil ini se rjalan derngan pe rne rlitian lain yang dilakukan o rle rh [1] se rrta [25], yang 

me rnunjukkan bahwa pro rfitabilitas tidak dapat me rmo rde rrasi pe rrtumbuhan pe rnjualan te rrhadap struktur mo rdal. 
Profitabilitas dalam Memoderasi Pengaruh Struktur Aset  Terhadap Struktur Modal  

Be rrdasarkan hasil perngujian statistik yang dilakukan, dapat disimpulkan bahwa pro rfitabilitas tidak dapat 
me rmo rde rrasi pe rngaruh struktur ase rt te rrhadap struktur mo rdal. Hal ini te rrlihat dari hasil yang diperrorlerh, di mana nilai 
ko re rfisie rn untuk uji MRA 2 be rrnilai po rsitif, de rngan unstandardizerd co re rfficiernts se rbersar 0,107 dan signifikansi 
0,001 < 0,05. Orle rh kare rna itu, hipo rte rsis 6 dito rlak, yang be rrarti pro rfitabilitas tidak mampu me rmo rde rrasi pe rngaruh 

struktur ase rt te rrhadap struktur mo rdal.Me rskipun se rcara te ro rritis, se rmakin tinggi pro rfitabilitas, se rmakin be rsar 
pe rluang pe rrusahaan untuk me rningkatkan jumlah ase rtnya, yang se rharusnya juga me rmpe rrkuat pe rngaruh struktur 
ase rt te rrhadap struktur mo rdal. Hal ini se rsuai derngan Trader Orff The ro rry, yang me rnyatakan bahwa pe rrusahaan derngan 
ase rt yang le rbih be rsar dapat me rmanfaatkan ase rt te rrse rbut untuk pe rre rncanaan pe rnggunaan utang. Namun, dalam 
pe rne rlitian ini, pe rrberdaan nilai pro rfitabilitas di antara pe rrusahaan-pe rrusahaan manufaktur me rngakibatkan faktorr 
pro rfitabilitas tidak signifikan dalam me rmperrkuat hubungan antara struktur asert dan struktur mo rdal.Hasil pe rnerlitian 

ini tidak se rjalan derngan te rmuan [13], yang dijadikan re rfe rre rnsi dalam pe rne rlitian ini dan me rnyatakan bahwa 
pro rfitabilitas dapat me rmo rde rrasi hubungan antara struktur ase rt dan struktur mo rdal. Namun, hasil ini se rjalan derngan 
pe rne rlitian yang dilakukan o rle rh [25] dan)[14], yang me rnunjukkan bahwa pro rfitabilitas tidak dapat me rmo rderrasi 
hubungan antara struktur ase rt dan struktur mo rdal. 
Profitabilitas dalam Memoderasi Pengaruh Risiko Bisnis Terhadap Struktur Modal  

Be rrdasarkan hasil perngujian statistik yang dilakukan, dapat disimpulkan bahwa pro rfitabilitas tidak dapat 

me rmo rde rrasi pe rngaruh risikor bisnis te rrhadap struktur mo rdal. Hal ini te rrlihat dari nilai ko re rfisiern uji MRA 3 yang 
po rsitif, yaitu se rbe rsar 0,001, de rngan tingkat signifikansi 0,773, > 0,05. Orle rh kare rna itu, hipo rtersis 7 dito rlak, yang 
be rrarti pro rfitabilitas tidak dapat me rmo rde rrasi pe rngaruh risiko r bisnis te rrhadap struktur mo rdal. Hasil ini 
me rnunjukkan bahwa tingkat risikor bisnis pe rrusahaan tidak be rrperngaruh pada struktur mo rdal me rskipun perrusahaan 
me rmiliki pro rfitabilitas yang tinggi. Pe rrusahaan perrlu be rradaptasi de rngan korndisi inte rrnalnya se rbe rlum me rngambil 
ke rputusan me rnge rnai sumberr pe rndanaan yang akan me rme rngaruhi struktur mo rdal. Te rmuan ini be rrterntangan derngan 

Pe rcking Orrde rr The ro rry dalam hipo rtersis pe rne rlitian 7 , yang me rnyatakan bahwa se rmakin be rsar risiko r bisnis yang 
dihadapi, pe rrusahaan cernde rrung akan me rngurangi rasio r utang [22].Hasil pe rne rlitian ini tidak se rjalan derngan 
pe rne rlitian  yang dilakukan o rlerh[18], yang me rnjadi re rfe rre rnsi dari pe rne rlitian se rbe rlumnya dan me rnyatakan bahwa 
pro rfitabilitas dapat me rmo rderrasi pe rngaruh risiko r bisnis te rrhadap struktur mo rdal. Namun, hasil ini se rjalan derngan 
pe rne rlitian lain yang dilakukan o rlerh [26] dan [27], yang me rnyimpulkan bahwa pro rfitabilitas tidak mampu 
me rmo rde rrasi risiko r bisnis te rrhadap struktur mo rdal. 

Profitabilitas dalam Memoderasi Pengaruh Ukuran Pengaruh Terhadap Struktur Modal  

Be rrdasarkan hasil perngujian statistik yang dilakukan, dapat disimpulkan bahwa pro rfitabilitas tidak dapat 
me rmo rde rrasi pe rngaruh ukuran pe rrusahaan te rrhadap struktur mo rdal. Hal ini te rrlihat dari hasil yang dipe rro rle rh, di 
mana nilai ko re rfisiern pada uji MRA 4 me rnunjukkan angka ne rgatif, yaitu se rbersar -0,094, de rngan tingkat signifikansi 
0,325 > 0,05. Orle rh kare rna itu, hiportersis 8 dito rlak, yang me rngindikasikan bahwa prorfitabilitas tidak be rrperran dalam 
me rmo rde rrasi perngaruh ukuran perrusahaan te rrhadap struktur mo rdal.Ukuran perrusahaan me rrupakan salah satu faktorr 

yang dipe rrhatikan dalam me rne rtapkan ke rbijakan perndanaan (struktur mo rdal) guna me rme rnuhi nilai asert pe rrusahaan. 
Pe rrusahaan ce rnde rrung me rnggunakan dana e rkste rrnal untuk me rmernuhi ke rbutuhan pe rmbiayaan. Pro rfitabilitas 
be rrkaitan de rngan hasil jangka panjang dari e rfisiernsi pe rrusahaan dalam me rmanfaatkan mo rdal. Orle rh kare rna itu, 
manaje rr pe rrusahaan biasanya le rbih fo rkus pada pe rnge rlorlaan struktur mo rdal dan pinjaman agar pe rrusahaan tertap 
stabil dan te rrhindar dari risikor ke rbangkrutan [18].Pernerlitian ini tidak se rjalan de rngan te rmuan [22], yang me rnjadi 
re rfe rre rnsi pe rne rlitian se rbe rlumnya, yang me rnyatakan bahwa pro rfitabilitas dapat me rmo rde rrasi ukuran pe rrusahaan 

te rrhadap struktur mo rdal. Namun, hasil ini se rjalan de rngan pe rnerlitian lain o rle rh [1] dan [18], yang me rnyimpulkan 
bahwa pro rfitabilitas tidak mampu me rmo rde rrasi ukuran pe rrusahaan te rrhadap struktur mo rdal. 
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5. KESIMPULAN 
Be rrdasarkan analisis data yang te rlah dilakukan dan dije rlaskan di atas, dapat disimpulkan bahwa Pe rrtumbuhan 
Pe rnjualan dan Struktur Ase rt be rrpe rngaruh te rrhadap Struktur Mo rdal, se rdangkan Risiko r Bisnis dan Ukuran 

Pe rrusahaan tidak me rmiliki dampak te rrhadap Struktur Mo rdal. Pro rfitabilitas juga tidak dapat me rmo rde rrasi perngaruh 
dari Pe rrtumbuhan Pe rnjualan, Struktur Ase rt, Risiko r Bisnis, dan Ukuran Pe rrusahaan te rrhadap Struktur Mo rdal. 
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