
Vol 2 No. 3 Mei  2025 P-ISSN : 3047-2792 E-ISSN : 3047-2032, Hal 129 - 135 
 

  

 

 

                                                                   DOI: https://doi.org/10.69714/4h8axm52 
 

Received June 5, 2025; Revised July 4,, 2025; Accepted August 2, 2025; Published August 6, 2025 

 

JURNAL ILMIAH MANAJEMEN 

DAN AKUNTANSI 
Halaman Jurnal: https://journal.smartpublisher.id/index.php/jimat     

Halaman UTAMA Jurnal : https://journal.smartpublisher.id/  
 

 

FAKTOR YANG MEMENGARUHI STRUKTUR MODAL PADA SUB SEKTOR MINYAK DAN 
GAS TAHUN 2020-2024 

 

 

Jessica Patricia Wijayaa, Muhammad Vryzas Fadillahb, Triana Anggrainic* 
aFakultas Ekonomi dan Bisnis, jessicapwijaya@gmail.com, Universitatas Budi Luhur, Jakarta Selatan 

bFakultas Ekonomi dan Bisnis, vryzas.f@gmail.com, Universitatas Budi Luhur, Jakarta Selatan 
cFakultas Ekonomi dan Bisnis, triana.anggraini@budiluhur.ac.id , Universitatas Budi Luhur, Jakarta Selatan 

*Korespondensi

 

 

ABSTRACT 

 

This study aims to determine the effect of Profitability, Liquidity, Leverage and Business Risk variables on 

Capital Structure. The sample of this study includes 16 companies in the Energy Industry Sector of the Oil 

and Gas Sub-Sector based on multiple linear regression analysis method. The results showed that 

profitability, liquidity, and business risk had no significant effect on capital structure while leverage had a 

positive and significant effect on capital structure. 
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Abstrak 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel Profitabilitas, Likuiditas, Leverage dan Risiko 

Bisnis terhadap Struktur Modal. Sampel penelitian ini meliputi 16 Perusahaan Sektor Industri Energi Sub 

Sektor Minyak dan Gas berdasarkan metode analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukan 

bahwa profitabilitas, likuiditas, dan risiko bisnis tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur modal 

sedangkan leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal. 

 

Kata Kunci: Profitabilitas, likuiditas, leverage, resiko bisnis, truktur modal 

 

 

1. PENDAHULUAN 

Perusahaan pertambangan adalah perusahaan yang kegiatannya dimulai dari mencari, menemukan, 

menambang, mengolah hingga memasarkan bahan galian (mineral, batubara, minyak dan gas) yang bernilai 

ekonomis (Alpionita & Kasmawati, 2020). Perusahaan pertambangan di Indonesia dimiliki oleh negara atau 

badan usaha milik negara (BUMN) dan juga dari swasta. Setiap perusahaan baik milik negara ataupun 

swasta memerlukan modal untuk menjalankan usahanya. Modal merupakan aspek penting dalam 

perusahaan yang digunakan untuk membangun, mengembangkan dan menjamin keberlangsungan 

usahanya. Untuk memenuhi kebutuhan dana perusahaan dapat dilakukan dengan dua alternatif, yaitu 

sumber dana internal (modal sendiri) dan sumber dana eksternal (hutang) (Rahmawati & Sapari, 2021).  

 

Realisasi angka investasi minyak dan gas sampai dengan akhir tahun 2020 mengalami sedikit penurunan 

yaitu sebesar 11,78% dibandingkan investasi migas hulu pada tahun 2019. Hal tersebut disebabkan 

beberapa faktor seperti tertundanya realisasi eksplorasi dan eksploitasi lapangan, program eksplorasi dan 

pengembangan yang masih berjalan dan belum selesai 100%, serta turunnya harga minyak dunia 

(Kementrian ESDM, 2020). Pandemi Covid-19 menyebabkan penurunan harga minyak mentah dunia 

secara anjlok. Sebanyak 12 proyek SKK Migas yang dihentikan karena dampak covid-19. (Katadata.co.id, 

2020) 
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Beberapa perusahaan sektor minyak dan gas mengalami banyak kesulitan dalam memenuhi kebutuhan 

harian operasionalnya. Salah satunya adalah PT. Ratu Prabu Energi Tbk (ARTI), sepanjang 2021 PT. Ratu 

Prabu Energi mengalami kerugian sebesar Rp. 58,105 milyar atau menyusut 93,5% dibandingkan tahun 

2020. PT. Ratu Prabu Energi Tbk memiliki ekuitas negatif sepanjang 2023 atau dapat diartikan sebagai 

jumlah utang lebih banyak dibandingkan jumlah aset yang ada (indopremier.com, Feb 2024). PT. Medco 

Energi Internasional Tbk juga mencatat kerugian bersih senilai US$ 188,97 juta sepanjang 2020. Nilai ini 

membengkak dari tahun 2019 yang hanya sebesar US$ 38,76 juta, kerugian ini disebabkan oleh rendahnya 

permintaan energi akibat pandemi covid-19 (indopremier.com, 2021).  

 

Kerugian pada perusahaan dapat dihindari dengan perencanaan keuangan yang baik dan penggunaan 

struktur modal yang tepat. Struktur modal yang optimal tidak hanya memberikan pengembalian yang lebih 

tinggi kepada para pemegang sahamnya, tetapi juga mengingatkan kompetensi suatu perusahaan (Zahro et 

al., 2022). Pertumbuhan struktur modal pada perusahaan Industri Industri Energi Sub Sektor Minyak dan 

Gas dapat dilihat menggunakan Debt To Equity Ratio. 

 

 
Sumber: Diolah sendiri 

Gambar 1. DER Perusahaan Industri Energi Sub Sektor Minyak dan Gas Periode 2020 – 2024 yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

 

Berdasarkan gambar 1 perusahaan industri energi migas mengalami kenaikan sejak tahun 2020 hingga 

2022, saat ini merupakan setelah menghadapi covid-19 dimana sub sektor migas masih dalam proses 

perbaikan kinerja keuangan sehingga Nilai DER mencapai angka 2, dimana menandakan bahwa utang jauh 

lebih besar dari ekuitas sehingga menjadi indikasi resiko bisnis yang lebih tinggi karena diprediksikan akan 

mengalami kesulitan dalam membayar kewajiban. Namun kemudian tahun 2023 hingga 2024 nilai DER 

mengalami penurunan yang cukup signifikan, dimana utang saat itu lebih rendah dibandingkan dengan 

ekuitas yang dimiliki. Struktur modal dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor internal lainnya seperti 

kondisi profitabilitas, likuiditas, leverage maupun hal lainnya yang terdapat di dalam perusahaan. 

 

Salah satu faktor yang mempengaruhi struktur modal yaitu, Profitabilitas. Profitabilitas adalah kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktivitas perusahaan. Profitabilitas juga merupakan salah satu 

cara untuk melihat kinerja dalam sebuah perusahaan. Rasio profitabilitas dapat mempengaruhi hal 

pengambilan keputusan manajer keuangan maupun investor dan kreditor. Berdasarkan penelitian 

Rahmadianti & Yuliandi (2020) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan dan positif 

terhadap struktur modal. Sedangkan, menurut Septa et al., (2024) menyatakan bahwa profitabilitas tidak 

berpengaruh dan negatif terhadap struktur modal. 

 

Faktor selanjutnya yang mempengaruhi struktur modal yaitu likuiditas. Menurut Fahmi (2017)  rasio 

likuiditas adalah kemampuan suatu perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu. 

Tingkat Likuiditas yang tinggi dapat memberikan sinyal positif kepada investor bahwa perusahaan 

dianggap mampu memanfaatkan aset yang dimiliki untuk menghasilkan laba atau keuntungan yang lebih 

tinggi nantinya. Berdasarkan penelitian Gardenia & Jonnardi (2021) menyatakan bahwa likuiditas 

berpengaruh signifikan dan positif terhadap struktur modal. Sedangkan menurut penelitian Qosidah & 

Romadhon (2021) menyatakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh dan negatif terhadap struktur modal. 

 

Faktor ketiga yang mempengaruhi struktur modal adalah leverage. Leverage merupakan rasio yang 

digunakan untuk mengukur sejauh mana aset perusahaan dibiayai dengan utang (Kasmir, 2017). Leverage 

mempengaruhi struktur modal karena apabila penggunaan Leverage yang tinggi cenderung memiliki 

struktur modal lebih banyak menggunakan utang daripada ekuitas, sedangkan sebaliknya perusahaan yang 
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menggunakan Leverage rendah lebih mengandalkan ekuitas dalam struktur modalnya. Berdasarkan 

penelitian Septa et al., (2024) menyatakan bahwa leverage berpengaruh signifikan dan positif terhadap 

struktur modal. sedangkan menurut hasil penelitian Suryadi & Irwandi (2021) menyatakan bahwa leverage 

tidak berpengaruh dan negatif terhadap struktur modal.  

 

Faktor terakhir dari penelitian ini adalah risiko bisnis. Risiko bisnis merupakan potensi terjadinya 

ketidakpastian yang mempengaruhi hasil usaha perusahaan (Destari, 2023). Risiko bisnis berdampak 

terhadap kelangsungan hidup suatu perusahaan karena kemampuan untuk membayar utang akan menarik 

perhatian investor untuk menanamkan modalnya. Ketika suatu perusahaan memiliki jumlah liabilitas yang 

besar maka akan menimbulkan risiko bisnis yang tinggi. Oleh karena itu perusahaan mampu 

mengendalikan jumlah liabilitas yang agar terhindar dari risiko bisnis yang tinggi (Nurhayadi et al., 2021). 

Berdasarkan hasil penelitian Rahmadianti & Yuliandi (2020) menyatakan bahwa risiko bisnis berpengaruh 

signifikan dan positif terhadap struktur modal. Sedangkan menurut Nurhayadi et al., (2021)) menjelaskan 

bahwa risiko bisnis negatif dan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 

 

 

2. TINJAUAN PUSTAKA 

2.1. Teori Packing Order 

Teori Pecking Order (Pecking Order Theory) dalam analisis struktur modal dikembangkan oleh Myers dan 

Majluf (1984). Teori pecking order ini menyatakan bahwa perusahaan cenderung mencari sumber 

pendanaan dengan resiko terendah. Teori ini lebih menyukai pendanaan dari internal perusahaan daripada 

eksternal perusahaan, penggunaan teori ini lebih disukai karena penggunaan dana internal dapat 

mengurangi biaya bunga pinjaman (Priyagung, 2019). Berdasarkan teori ini sumber utama modal 

perusahaan yang pertama kali harus bersumber dari hasil laba bersih perusahaan yang tidak dibagikan 

kepada pemilik perusahaan atau pemegang saham (laba ditahan). 

 

2.2. Teori Sinyal 

Teori Signaling pertama kali diperkenalkan oleh Spence pada tahun 1973. Teori sinyal ini menjelaskan 

tentang bagaimana seorang manajer memberikan sinyal kepada investor untuk mengurangi asimetri 

informasi melalui laporan keuangan (Irawan & KusumaNurhadi, 2019). Pemberi sinyal (pemilik informasi) 

mengirimkan isyarat berupa informasi yang menggambarkan kondisi perusahaan dan berguna bagi pemberi 

sinyal (investor). Jika perusahaan melaporkan peningkatan keuntungan, informasi ini dianggap sebagai 

sinyal positif yang menunjukan kondisi perusahaan yang baik. Sebaliknya, jika terjadi penurunan 

keuntungan, perusahaan dianggap berada dalam kondisi yang tidak baik dan informasi tersebut dianggap 

sinyal negatif. 

 

2.3. Struktur Modal 

Capital Structure (struktur modal) mengacu pada proporsi atau kombinasi dari modal saham ekuitas, modal 

saham preferen, surat utang, pinjaman jangka panjang, laba ditahan dan sumber dana jangka panjang 

lainnya dalam jumlah total modal yang harus dikumpulkan perusahaan untuk menjalankan perusahaannya 

(Sufyati & Anlia, 2021). Variabel ini menggunakan rumus: 

 
2.4. Profitabilitas 

Menurut Kasmir (2017) Profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan 

dalam mencari keuntungan yang dapat memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan 

yaitu laba yang dihasilkan dari penjualan dan investasi. Variabel ini menggunakan rumus:  

 
 

2.5. Likuiditas 

Likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban yang jatuh tempo, baik kewajiban 

kepada pihak luar perusahaan maupun di dalam perusahaan (Barokah et al., 2023). Likuiditas 

menggambarkan seberapa tinggi kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya, jika tinggi berarti kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya juga tinggi, 

sebaliknya jika tingkat likuiditasnya rendah maka kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya 

rendah (Mustofa & Lestari, 2021). Variabel ini menggunakan rumus: 
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2.6. Leverage 

Leverage adalah rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai oleh utang. 

Menurut Barokah et al., (2023)Leverage digambarkan untuk melihat sejauh mana aset perusahaan dibiayai 

oleh utang dibandingkan dengan ekuitasnya. Rasio Leverage ini sebagai ukuran seberapa besar modal yang 

dapat digunakan perusahaan untuk melunasi utangnya. 

Dengan tingkat leverage yang tinggi maka akan meningkatkan resiko kebangkrutan. Oleh karena itu, 

Perusahaan sebaiknya dapat menyeimbangkan jumlah hutang yang layak diambil dan dari mana sumber-

sumber yang akan dipakai untuk membayar hutang. Leverage dapat diukur dengan Debt to Assets Ratio 

(DAR). 

 
2.7. Resiko Bisnis 

Risiko bisnis salah satu risiko yang dihadapi oleh perusahaan ketika menjalankan kegiatan operasinya 

dengan kemungkingan ketidakmampuan perusahaan dalam mendanai kegiatan operasional usahanya. 

Ketika suatu perusahaan memiliki utang banyak maka perusahaan juga akan menimbulkan risiko yang 

tinggi. Oleh karena itu dengan rendahnya jumlah liabilitas yang dimiliki perusahaan maka akan terhindar 

dari risiko bisnis yang relatif tinggi (Purnasari et al., 2020). Variabel ini menggunakan rumus: 

 
 

3. METODOLOGI PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan data sumber sekunder atau kuantitatif yaitu berupa laporan keuangan. Data 

yang diambil oleh peneliti adalah menggunakan data laporan keuangan atau laporan tahunan perusahaan 

industri sub sektor minyak dan gas yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2020-2024 

dan serta memperoleh informasi tambahan yang sehubungan dengan masalah penelitian. Pengambilan 

sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling yaitu teknik menguji data atau sampel 

dengan kriteria tertentu. Penentuan sampel yang diperoleh berdasarkan kriteria di bawah ini: 

 

a. Perusahaan industri energi sub sektor minyak dan gas yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode 2020-2024 

b. Perusahaan industri energi sub sektor minyak dan gas yang mempublikasikan laporan keuangan 

tahunan auditan dari periode 2020-2024. 

 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Tabel 1. Uji Hipotesis 

Uji Adjusted R Square Sig. 

Koefisien Determinasi 0,804   

Uji f  0,000 

Uji t   
Profitabilitas 

 0,000 

Likuiditas 
 0,407 

Leverage 
 0,000 

Resiko Bisnis   0,010 

Sumber: Diolah sendiri 

 

 

4.1. Koefisien Determinasi 

Dari tabel 1 diketahui nilai koefisien determinasi menunjukan sebesar 0,804 yang artinya 80,4% struktur 

modal didistribusi oleh profitabilitas, likuiditas, leverage, dan resiko bisnis, sisanya sebesar 19,6% 

dipengaruhi oleh variabel lain diluar dari penelitian seperti ukuran perusahaan, struktur asset, struktur 

kepemilikan dan lainnya. 

 



133 
Jessica Patricia Wijaya dkk / Jurnal Ilmiah Manajemen dan Akuntansi Vol 2 No. 3 (2025) 129 – 135 

 

Faktor Yang Memengaruhi Struktur Modal Pada Sub Sektor Minyak Dan Gas Tahun 2020-2024 
(Jessica Patricia Wijaya) 

 

 

4.2. Uji Simultan (Uji f) 

Uji f dilakukan untuk mengetahui hubungan variabel independent dengan variabel dependen secara 

Bersama-sama. Pada tabel 1 nilai sig pada uji f atau simultan menunjukan 0,000 yang artinya model layak 

digunakan untuk penelitian. 

 

4.3. Uji Parsial (Uji t) 

a. Pada tabel 1 diketahui hasil dari pengujian secara parsial antara variabel profitabilitas dengan struktur 

modal diketahui nilai sig sebesar 0,000 (0,000 < 0,05), maka dari hasil tersebut dapat disimpulkan 

bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. 

b. Pada tabel 1 diketahui hasil dari pengujian secara parsial antara variabel likuiditas dengan struktur 

modal diketahui nilai sig sebesar 0,407 (0,407 > 0,05), maka dari hasil tersebut dapat disimpulkan 

bahwa likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. 

c. ada tabel 1 diketahui hasil dari pengujian secara parsial antara variabel leverage dengan struktur 

modal diketahui nilai sig sebesar 0,000 (0,000 < 0,05), maka dari hasil tersebut dapat disimpulkan 

bahwa leverage berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. 

d. Pada tabel 1 diketahui hasil dari pengujian secara parsial antara variabel resiko bisnis dengan struktur 

modal diketahui nilai sig sebesar 0,010 (0,010 < 0,05), maka dari hasil tersebut dapat disimpulkan 

bahwa resiko bisnis berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. 

 

4.4. Interpretasi Hasil 

a. Pengaruh Profitabilitas terhadap struktur modal 

Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap struktu rmodal. Perusahaan 

dengan profitabilitas tinggi berarti memiliki sumber dana internal yang tinggi. Sehingga perusahaan dapat 

menggunakannya untuk penambahan modalnya. Hal ini membuat perusahaan dapat mengurangi jumlah 

struktur modal yang berupa utang, karena menggunakan pendanaan internal terlebih dahulu. Ketika 

profitabilitas dalam keadaan baik, hal ini akan memberikan dampak positif terhadap keputusan investor 

dipasar modal untuk menanamkan modalnya dalam bentuk penyertaan modal yang akan berdampak juga 

pada keputusan kreditor dalam kaitannya dengan pendanaan melalui utang, ketika hal ini terjadi tentunya 

akan mempengaruhi struktur modal yang ada dalam perusahaan tersebut. Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Wendy Ayu Puspitasari (2022), dan Muhammad Kurniawan, et al (2021). 

 

b. Pengaruh likuiditas terhadap struktur modal 

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa Likuiditas tidak berpengaruh Struktur Modal pada perusahaan 

industri energi sub sektor minyak dan gas. Hasil ini menunjukkan bahwa tinggi rendahnya rasio likuiditas 

perusahaan tidak mempengaruhi struktur modal perusahaan. Tingginya tingkat likuiditas perusahaan tidak 

menjamin bahwa perusanaa akan menggunakan lebih banyak atau lebih sedikit utang dalam struktur 

modalnya. 

 

Hasil ini tidak mendukung teori pecking order yang menyatakan bahwa perusahaan lebih mengutamakan 

penggunaan dana internal. Penggunaan utang dalam struktur modal yang optimal tidak mempengaruhi 

besar kecilnya likuiditas yang menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka 

pendeknya yang segera jatuh tempo dengan menggunakan aset lancar yang dimiliki perusahaan. Hal 

tersebut merupakan utang jangka panjang sebab investor tidak melihat besar kecilnya aset lancar yang 

dimiliki perusahaan dalam memberikan dana investasinya. Namun, dalam memberikan utang jangka 

panjang, investor lebih tertarik jika melihat besar kecilnya aset tetap yang dimiliki perusahaan, sebab aset 

tetap tersebut dapat dijadikan jaminan utang jika perusahaan tidak mampu membayar kewajibannya 

tersebut. 

 

Perusahaan seringkali memiliki fleksibilitas untuk mengelola tingkat likuiditasnya melalui berbagai cara, 

seperti perputaran persediaan, pengelolaan piutang, atau penggunaan pembiayaan jangka pendek. Oleh 

sebab itu, besar kecilnya tingkat likuiditas perusahaan tidak berpengaruh karena perusahaan masih dapat 

mengelola dan menyeimbangkan struktur modalnya dengan cara lain, seperti mengubah proporsi utang dan 

ekuitas tanpa terlalu bergantung pada likuiditas. 

 

Perusahaan sektor industri energi minyak dan gas seringkali memiliki akses yang sangat baik ke sumber 

pembiayaan eksternal, baik melalui utang maupun ekuitas. Oleh karena itu, meskipun perusahaan mungkin 
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menghadapi tingkat likuiditas yang rendah, mereka tetap dapat memperoleh pembiayaan yang diperlukan 

tanpa harus mengubah struktur modal secara signifikan. Selain hal itu fluktuasi harga minyak dapat 

mempengaruhi pendapatan jangka pendek, perusahaan minyak dan gas cenderung memiliki aliran kas yang 

relatif stabil dalam jangka panjang, terutama bagi perusahaan besar yang beroperasi dalam berbagai lokasi 

dan memiliki portofolio aset yang bervariasi. Hal ini memungkinkan mereka untuk mengelola 

ketidakpastian likuiditas tanpa mempengaruhi keputusan mengenai struktur modal mereka secara langsung. 

Hasil dari penelitian ini sejalan dengan penelitian Gatiningtyas dan Indarti (2023) yang menyatakan bahwa 

likuiditas tidak memiliki pengaruh terhadap struktur modal. 

 

c. Pengaruh Leverage terhadap sturktur modal 

Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap struktur modal. Besar 

kecilnya rasio leverage ini mempengaruhi struktur modal perusahaan. Pada penelitian ini leverage 

digunakan untuk mengukur seberapa besar total aset perusahaan dibiayai oleh hutang. Penelitian 

menunjukkan bahwa leverage berpengaruh pada struktur modal perusahaan karena membantu 

mengoptimalkan modal internal yang kurang mencukupi untuk membiayai pengeluaran operasional. Oleh 

karena itu, perusahaan menggunakan utang untuk membiayai pembelian. 

 

Meskipun utang yang terlalu tinggi dapat meningkatkan beban biaya bunga dan mengurangi laba, 

penggunaan arus kas perusahaan yang optimal dapat mengendalikan risiko ini. Jumlah utang yang 

digunakan mempengaruhi jumlah ekuitas perusahaan, sehingga dapat meningkatkan produktivitas dan pola 

kerja perusahaan. Dengan demikian, para investor menjadi tertarik untuk menanamkan dananya pada 

perusahaan. Hal ini sejalan dengan teori signaling yang memberikan sinyal pada investor bahwa dengan 

tingkat leverage yang tinggi maka pihak debitur juga memiliki kepercayaan pada perusahaan untuk 

meminjamkan dana modalnya sehingga dapat menarik perhatian investor untuk menanamkan modal. 

 

Perusahaan Industri minyak dan gas adalah sektor yang sangat kapital intensif, yang memerlukan investasi 

besar untuk eksplorasi, pengembangan, dan operasional ladang minyak dan gas. Karena biaya yang tinggi, 

perusahaan sering kali menggunakan utang sebagai sumber utama pembiayaan, sehingga meningkatkan 

rasio leverage perusahaan mereka. Selain itu Perusahaan sektor minyak dan gas, terutama yang besar, 

sering memiliki akses yang baik ke pasar modal dan lembaga keuangan, yang memungkinkan mereka untuk 

memperoleh utang dalam jumlah besar dengan biaya relatif rendah. Penelitian ini sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Erwan dan Kartika (2022). 

 

d. Pengaruh resiko bisnis terhadap struktur modal 

Hasil penelitian ini menunjukan bahwa resiko bisnis berpengaruh terhadap struktur modal. Perusahaan 

dengan risiko bisnis tinggi cenderung menghindari pemilihan utang untuk operasional perusahaan dan lebih 

memilih menggunakan ekuitas untuk mengurangi resiko kebangkrutan. Sedangkan perusahaan dengan 

risiko bisnis yang rendah lebih cenderung menggunakan utang untuk operasionalnya karena memiliki 

pendapatan yang lebih stabil serta dapat menanggung beban utang dengan baik. 

 

Berdasarkan teori pecking order, perusahaan dengan risiko bisnis yang tinggi cenderung lebih berhati-hati 

dalam menggunakan utang dan lebih memilih pendanaan internal untuk mengurangi ketidakpastian dimasa 

depan. Semakin tinggi risiko bisnis, peningkatan utang akan memperbesar beban bunga dan akan 

menurunkan laba, hal ini dapat menyebabkan perusahaan mengalami kesulitan keuangan. Sedangkan 

perusahaan dengan risiko bisnis rendah memiliki lebih banyak fleksibilitas dalam memilih sumber 

pendanaan. Mereka dapat lebih sering menggunakan utang karena risiko gagal bayar relatif lebih rendah. 

Maka dari itu risiko bisnis merupakan salah satu faktor kunci dalam menentukan struktur modal. Penelitian 

ini sejalan dengan penenlitian yang dilakukan oleh Eiva Olifiyanti (2022) dan Nina Purnasari, et al (2020). 

 

5. KESIMPULAN DAN SARAN 

Penelitian dilakukan untuk mengetahui profitabilitas, likuiditas, leverage, dan risiko bisnis terhadap struktur 

modal pada perusahaan industri energi sub sektor minyak dan gas yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode tahun 2020-2024. Penelitian ini menggunakan alat pengujian analisis regresi linear berganda. 

Berdasarkan analisis diperoleh hasil profitabilitas berpengaruh secara signifikan terhadap struktur modal, 

likuiditas tidak berpengaruh secara signifikan terhadap struktur modal, leverage berpengaruh dan signifikan 

terhadap struktur modal, risiko Bisnis berpengaruh secara signifikan terhadap struktur modal. 
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