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 Abstrak  

 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis Pengaruh Pertumbuhan 
Aset, Pertumbuhan Penjualan, Set Kesempatan Investasi Dan Pajak 
Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan Farmasi Yang Terdaftar 

Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2022. Penelitian ini 
menggunakan metode kuantitatif dan menggunakan data sekunder 
yang diolah dengan aplikasi SPSS Versi 25 yang diperoleh dari 
laporan keuangan perusahaan. Populasi penelitian ini adalah 

perusahaan farmasi yang terdaftar di bursa efek indonesia tahun 
2017-2022. Metode penetapan sampel yang digunakan adalah 
probability sampling dan non probability sampling. Sampel dalam 

penelitian ini sebanyak 9 perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa variabel pertumbuhan aset, pertumbuhan penjualan dan pajak 

berpengaruh positif dan variabel set kesempatan investasi 
berpengaruh negatif terhadap struktur modal  
 

Kata Kunci:  Pertumbuhan Aset, Pertumbuhan Penjualan, Set 

Kesempatan Investasi, Pajak Dan Struktur Modal 

 

PENDAHULUAN 
  

Setiap perusahaan apapun tujuan dan jenis usahanya pasti membutuhkan dana 
untuk dapat menjalani kelangsungan hidup perusahaan. Dana tersebut dapat berupa 
modal sendiri yang terdiri dari modal dari pemilik cadangan atau laba yang tidak dibagi, 
maupun berupa modal eksternal perusahaan yang terdiri dari hutang atau pinjaman 
baik jangka panjang maupun jangka pendek (Syafril & Fahmi, 2021). 

Struktur modal yang optimal adalah struktur modal yang dapat 
memaksimumkan nilai perusahaan dengan cara meminimumkan biaya modal rata-
rata. Perusahaan diharuskan dapat melakukan strategi pendanaan yang tepat dalam 
menentukan struktur modal yang paling optimal, struktur modal yang optimal adalah 
struktur modal yang dapat mengoptimalkan keseimbangan antara risiko dan 
pengembalian penjualan yang dapat memaksimumkan harga saham (Laili dan Utiyati, 
2021). 

Perkembangan di era globalisasi saat ini konservasi pasar ekonomi semakin 
cepat dan ketat. Banyaknya mitra yang berdiri dan mengalami kemajuan serta 
perkembangan dengan bertambahnya kuantitas unit bisnis dari hari ke hari. 
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Bermacam macam tipe perusahaan yang bermunculan salah satunya adalah industri 
farmasi. 

Industri farmasi merupakan industri manufaktur non migas penyumbang 
terbesar keempat bagi perekonomian Indonesia. Sebagai industri strategis, industri 
farmasi sudah ditetapkan sebagai salah satu dari 10 industri prioritas dalam Rencana 
Induk Pengembangan Industri Nasional (RIPIN) 2015-2035. Industri farmasi harus 
didorong agar terlepas dari ketergantungan bahan baku impor yang akan berpotensi 
mengancam sektor industri farmasi. Investasi sektor farmasi juga harus di percepat 
terutama di bidang kimia dasar yang akan berkontribusi pada proses penyediaan 
bahan baku obat dalam negeri (Christianingrum dan Mujiburrahman, 2021). 

Struktur modal adalah perimbangan jumlah hutang jangka pendek yang bersifat 
tetap, hutang jangka panjang, saham preferen, dan saham biasa. Dalam hal ini struktur 
modal dapat diukur ataupun dihitung dengan menggunakan perbandingan antara 
modal utang perusahaan terhadap total ekuitas perusahaan yang biasa diukur Debt to 
Equity Ratio (DER). DER dapat mengidentifikasikan tingkat risiko perusahaan. 
Semakin tinggi rasio DER semakin tinggi resikonya karena pendanaan dari unsur 
utang lebih besar dibandingkan modal sendiri (Daima, 2017) data struktur modal pada 
perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2022 yang 
diukur dengan Debt to Equity Ratio. 

Pada penelitian ini peneliti hanya fokus kepada perusahaan sektor farmasi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penulis menjadikan sektor farmasi sebagai objek 
penelitian karena pertumbuhannya cukup stabil dalam kondisi ekonomi apapun 
apalagi dimasa pandemi ini. Sebab produk sektor farmasi merupakan salah satu 
kebutuhan masyarakat. Dari latar belakang diatas penulis tertarik untuk meneliti 
kembali variabel-variabel tersebut dengan judul penelitian “Pengaruh Pertumbuhan 
Aset, Pertumbuhan Penjualan, Set Kesempatan Investasi Dan Pajak Terhadap 
Struktur Modal Pada Perusahaan Farmasi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2017-2022”. 

KAJIAN PUSTAKA 

Teori Keagenan (Agency Theory) 
Menurut Herdjiono dan Sari (2017) teori keagenan adalah suatu kondisi yang 

terjadi dalam suatu perusahaan dimana manajemen sebagai  pelaksana atau agen 
dan pemilik modal (pemilik) sebagai prinsipal, sepakat untuk membuat  kontrak 
kerjasama. Kontrak kemitraan ini berisi kesepakatan yang menjelaskan bahwa 
manajemen perusahaan harus bekerja dengan sebaik-baiknya untuk  kepuasan 
pemilik yang sebesar-besarnya seperti tingginya keuntungan yang diperoleh 
perusahaan 

 
Struktur Modal 

Menurut Sudana (2019) struktur modal adalah struktur modal berkaitan dengan 
pembelanjaan jangka panjang suatu perusahaan yang diukur dengan perbandingan 
antara utang jangka panjang dengan modal sendiri. Laporan keuangan perusahaan 
terdiri dari sisi aset yang mencerminkan struktur kekayaan dan sisi pasiva sebagai 
struktur keuangan. Struktur modal sendiri merupakan bagian dari struktur keuangan 
yang dapat diartikan sebagai pembelanjaan permanen yang mencerminkan 
perimbangan antara hutang jangka panjang dengan modal sendiri (Naur dan Naif, 
2017).  
 

Pertumbuhan Aset 
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Pertumbuhan adalah perubahan (penurunan atau peningkatan) total aset yang 
dimiliki perusahaan. Pertumbuhan aset dihitung sebagai persentase perubahan aset 
pada periode tertentu dibandingkan dengan tahun sebelumnya (Wahidin, 2018).  
 Aset sebagai sumber ekonomis yang dimiliki perusahaan yang akan memberikan  
manfaat dikemudian hari. pertumbuhan aset adalah sebagai presentase perbandingan 
jumlah aset pada akhir tahun saat ini (Euis dan Muthamainnah, 2021).   

 
Pertumbuhan Penjualan 

Pertumbuhan penjualan (Growth of Sales) merupakan perbandingan antara 
penjualan tahun sebelumnya dengan penjualan tahun berjalan. Jika penjualan tahun 
saat ini meningkat dibandingkan dengan tahun sebelumnya, ini menunjukkan aktivitas 
penjualan perusahaan yang berjalan dengan baik. Perusahaan dengan penjualan 
yang relative stabil dapat lebih aman memperoleh lebih banyak pinjaman dan 
menanggung beban tetap yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang 
penjualannya tidak stabil, jika penjualan barang atau jasa berjalan dengan baik, 
perusahaan akan mendapatkan lebih banyak keuntungan, akan dapat membiayai 
pengeluaran untuk pemasaran yang lebih luas, serta mampu menyongkong lebih 
banyak dana untuk siklus selanjutnya dari keseluruhan proses (Kesuma, 2019).  
 

Set Kesempatan Investasi 
Set kesempatan investasi merupakan kesempatan berinvestasi atau peluang 

investasi yang dimiliki oleh perusahaan dan memiliki pengaruh terhadap cara pandang 
manajer, pemilik, kreditur dan investor terhadap kemampuan profitabilitas serta 
prospek pertumbuhan perusahaan (Hikalmi dan Ahmad, 2020). 
 

Pajak 
Pajak adalah iuran wajib kepada negara yang dibayarkan oleh orang pribadi 

atau organisasi, bersifat memaksa berdasarkan undang-undang, tidak mempunyai 
imbalan secara langsung dan digunakan untuk kepentingan negara bagi sebesar-
besarnya kemakmuran rakyat. Pembayaran pajak merupakan wujud kewajiban 
negara dan peran serta wajib pajak dalam memenuhi kewajiban perpajakan secara 
langsung dan bersama-sama untuk pembiayaan Negara dan pembangunan nasional 
(Erina, 2022). 
 
METODE 

Metode Penelitian 

penelitian yang menggunakan metode untuk menguji atau meneliti hubungan 
antar variabel, dimana variabel tersebut diukur dengan menggunakan proksi tertentu 
sehingga data yang terdiri dari angka-angka tersebut dapat dianalisis menggunakan 
procedural statistik. Menurut (Sugiyono, 2010) Penelitian kuantitatif digunakan untuk 
meneliti pada populasi atau sampel tertentu dan pengumpulan datanya bersifat 
statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan (Sugiyono, 
2010). 

Waktu dan Lokasi Penelitian 

  Penelitian ini dilakukan terhitung dari 01 September 2022 s/d 25 Februari 2024. 
Lokasi penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia melalui website www.idx.co.id 
dengan mengakses laporan tahunan (annual report) yang dipublikasikan oleh 
perusahaan. 
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Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan farmasi yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2017-2022 yang berjumlah 9 Perusahaan. 
Adapun Metode Sampling yang digunakan dalam penelitian ini adalah menggunakan 
teknik purposive sampling. Menurut (Sugiyono, 2015) Purposive sampling adalah 
teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu. Berikut kriteria yang 
digunakan untuk memilih sampel dalam penelitian ini : 

 
Tabel 1. Perhitungan Sampel Penelitian 

 
 
 
 
 
 

Sumber: Bursa Efek Indonesia, 2024 

 

 Berdasarkan tabel diatas, menunjukkan bahwa pengambilan sampel yang dilakukan 
menggunakan teknik purposive sampling mengalami pengurangan, hal tersebut terjadi 
karena terdapat perusahan yang belum mempublikasikan laporan keuangan nya 
secara lengkap pada tahun 2017-2022.Sehingga sampel dalam dalam penelitian ini 
sebanyak 9 sampel. 
 

Jenis dan Sumber Data  

Penelitian ini menggunakan data yang bersumber secara sekunder yaitu suatu 
data yang diperoleh secara tidak langsung atau dapat menggunakan perantara 
misalnya melalui media yang dicatat dan dikumpulkan oleh pihak lain yang sudah teruji 
kredibilitasnya. Biasanya data sekunder akan berbentuk seperti bukti, catatan, laporan 
sejarah yang sudah tersusun secara rapi dan diarsipkan (Sugiono, 2014). Penelitian 
ini menggunakan data sekunder yang berbentuk laporan tahunan perusahaan  farmasi 
yang terdaftar di BEI tahun 2017-2022. 

HASIL DAN PEMBAHASAN 
Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif merupakan analisis statistik yang memberikan gambaran 
secara umum mengenai karakteristik dari masing-masing variabel penelitian yang 
dilihat dari nilai rata-rata (mean), maximum, dan minimum. Berikut hasil uji statistik 
deskriptif pada perusahaan sub sektor otomotif: 

Tabel 2. Hasil Uji Statistik Deskriptif  
   Uji Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Pertumbuhan Aset 54 -28,66 58,90 7,3528 12,57997 
Pertumbuhan Penjualan 54 -60,57 69,15 5,0381 17,96745 
Set Kesempatan Investasi 54 ,18 65,87 12,2859 14,29330 

Pajak 54 ,03 2,90 ,3616 ,47815 
Struktur Modal 54 4,50 167,76 30,8661 28,78342 
Valid N (listwise) 54     

Sumber : Data diolah dengan SPSS 25 (2024) 

 

No. Kriteria Jumlah 

1 Perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI selama periode penelitian 
tahun 2017-2022 

9 

2 Perusahaan yang tidak melaporkan laporan tahunan lengkap selama 
periode penelitian 2017-2022 

0 

Jumlah Sampel Penelitian 9 
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Berdasarkan tabel hasil uji statistik deskriptif di atas, diketahui bahwa terdapat variabel 
dependen dalam penelitian ini adalah struktur modal. Hasil uji analisis statistik 
deskriptif untuk struktur modal berdasarkan uji sampel dengan periode penelitian 
selama 6 tahun dari 2017-2022 menunjukkan nilai terendah 4,50 dan nilai tertinggi 
adalah 167,76. Nilai rata-rata struktur modal adalah 30,8661 dengan standar deviasi 
sebesar 28,78342. Selain itu, berikut merupakan hasil untuk variabel independen: 

1. Berdasarkan hasil perhitungan diatas, dapat diketahui bahwa Pertumbuhan 
Aset (X1) dengan jumlah data sebanyak 54 sampel menunjukkan nilai minimum 
sebesar -28,66 dan nilai maksimum sebesar 58,90. Nilai mean atau nilai rata-
ratanya sebesar 7,3528 dengan standar deviasi sebesar 12,57997. 

2. Berdasarkan hasil perhitungan diatas, dapat diketahui bahwa Pertumbuhan 
Penjualan (X2) dengan jumlah data sebanyak 54 sampel menunjukkan nilai 
minimum sebesar -60,57 dan nilai maksimum sebesar 69,15. Nilai mean atau 
nilai rata-ratanya sebesar 5,0381 dengan standar deviasi sebesar 17,96745.  

3. Berdasarkan hasil perhitungan diatas, dapat diketahui bahwa Set Kesempatan 
Investasi (X3) dengan jumlah data sebanyak 54 sampel menunjukkan nilai 
minimum sebesar 0,18 dan nilai maksimum sebesar 65,87. Nilai mean atau nilai 
rata-ratanya sebesar 12,2859 dengan standar deviasi sebesar 14,29330. 

4. Berdasarkan hasil perhitungan diatas, dapat diketahui bahwa Pajak (X4) 
dengan jumlah data sebanyak 54 sampel menunjukkan nilai minimum sebesar 
0,03 dan nilai maksimum sebesar 2,90. Nilai mean atau nilai rata-ratanya 
sebesar 0,3616 dengan standar deviasi sebesar 0,47815. 

 

Uji Asumsi Klasik 

  Uji asumsi klasik merupakan uji yang digunakan untuk mengetahui model 
dalam regresi yang mampu menunjukkan hubungan yang signifikan dan representatif. 
Pengujian asumsi klasik pada penelitian ini dapat dilakukan dengan cara uji 
normalitas, uji multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas. 

Tabel 3. Hasil Uji Normalitas  

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandardized 

Residual 

N 54 
Normal Parametersa,b Mean ,0000000 

Std. Deviation 26,17250460 

Most Extreme Differences Absolute ,160 
Positive ,160 
Negative -,140 

Test Statistic ,160 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,001c 
Monte Carlo Sig. (2-tailed) Sig. ,112d 

99% Confidence Interval Lower Bound ,104 
Upper Bound ,120 

a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. Based on 10000 sampled tables with starting seed 2000000. 

Sumber : Output SPSS Versi 25 (2024) 

 
Berdasarkan hasil uji normalitas pada tabel diatas, menunjukkan bahwa nilai 
signifikansi di atas 0,05 yaitu sebesar 0,120. Hal ini berarti residual dalam penelitian 
ini tersebut terdistribusi secara normal.  
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Tabel 4. Hasil Uji Multikolinieritas 

Coefficientsa 

Model 

Collinearity Statistics 

  Tolerance VIF 

1 (Constant)   

 Pertumbuhan Aset 0,981 1,020 

 Pertumbuhan Penjualan 0,979 1,021 

 Set Kesempatan Investasi 0,998 1,002 

 Pajak 0,997 1,003 

a. Dependent Variable: Struktur Modal 

Sumber: Data diolah dengan SPSS 25 (2024) 

Berdasarkan tabel hasil uji multikolinearitas yang menunjukkan bahwa tidak ada 
variabel yang memiliki nilai tolerance > 0,10 dan tidak ada yang sama dengan nilai VIF 
< 10,00.  Hal ini dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam penelitian ini tidak 
terdapat masalah multikolinearitas dan model regresi layak digunakan. 
 

Gambar 1. Hasil Uji Heteroskedastisitas 
 

 

Gambar 4.2 Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Sumber: Data diolah dengan SPSS 25 (2024) 

 

Berdasarkan gambar diatas terlihat bahwa titik-titik menyebar secara acak, tidak 
membentuk sebuah pola tertentu yang jelas, serta tersebar baik di atas maupun di 
bawah angka 0 pada sumbu Y, sehingga dalam hal ini dapat disimpulkan bahwa tidak 
terjadi heteroskedastisitas pada model regresi ini, sehingga model regresi layak 
dipergunakan. 

Tabel 5. Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 ,416a ,173 ,106 27,21982 1,256 

a. Predictors: (Constant), Pajak, Set Kesempatan Investasi, Pertumbuhan Aset, Pertumbuhan 
Penjualan 
b. Dependent Variable: Struktur Modal 
Sumber : Data diolah dengan SPSS 25 (2024) 

 

Berdasarkan tabel diatas menunjukkan hasil uji autokorelasi dengan pengujian Durbin-

Watson (uji DW) yaitu:  

K=4 ; N=54  ; dU=1.7234 ; DW=1.256 ; dL=1.4096 ; 

4-dU = 4-1.7234 

           =2.2766 
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Berdasarkan tabel DW memiliki angka  dL=1.5991  dan dU=1.7306, 
Berdasarkan tabel pembanding nilai dU=1.7306dan 4-dU=2.2694. 
Terletak diantara 1.4096  < 2.1.256 < 2.2766, yang artinya tidak terjadi autokorelasi. 
    

Tabel 6. Analisis Regresi Linear Berganda 

Coefficientsa 

Model   
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

  B Std. Error Beta 

1 (Constant) 34,949 6,112  5,718 0,000 

 Pertumbuhan Aset 0,574 0,300 0,251 1,911 0,042 

 Pertumbuhan 
Penjualan 

0,490 0,210 0,306 2,333 0,024 

 Set Kesempatan 
Investasi 

-0,297 0,262 0,147 -1,133 0,263 

  Pajak 6,034 7,831 0,100 0,771 0,045 

a. Dependent Variable: Struktur Modal 

Sumber: Data diolah dengan SPSS 25 (2024) 

 

Berdasarkan hasil Uji Analisis Regresi Berganda pada tabel  terlihat bahwa 
persamaan: 

Y= a+b1X1+b2X2+b3X3+ b4X4+e 
Struktur Modal= 34,949 + 0,574X1 + (-0,490)X2 + (-0,297)X3 + (-6,034)X4 + e 
Dimana: 
 
Y  = Struktur Modal 
a  = Konstanta 
b1,b2,b3 = Koefisien Regresi 
X1  = Pertumbuhan Aset 
X2  = Pertumbuhan Penjualan 
X3  = Set Kesempatan Investasi 
X4  = Pajak 
e   = Standar error 
 
Berdasarkan persamaan regresi linear berganda tersebut dapat disimpulkan bahwa:  

a. Konstanta dari regresi tersebut adalah 34,949 yang berarti bahwa apabila 
pertumbuhan aset, pertumbuhan penjualan, set kesempatan investasi dan 
pajak bernilai nol (0), maka struktur modal bernilai 0,180.  

b. Koefisien regresi variabel Pertumbuhan Aset (X1) adalah sebesar 0,574 yang 
menunjukkan apabila variabel Pertumbuhan Aset (X1) meningkat satu satuan 
maka akan meningkatkan struktur modal sebesar 0,574. 

c. Koefisien regresi variabel Pertumbuhan Penjualan (X2) adalah sebesar 0,490 
yang menunjukkan apabila Pertumbuhan Penjualan (X2) meningkat satu 
satuan maka akan meningkatkan struktur modal sebesar 0,490. 

d. Koefisien regresi variabel Set Kesempatan Investasi (X3) adalah sebesar -
0,297 yang menunjukkan apabila Set Kesempatan Investasi (X3) meningkat 
satu satuan maka akan menurunkan struktur modal sebesar -0,297 

e. Koefisien regresi variabel Pajak (X4) adalah sebesar 6,034 yang menunjukkan 
apabila Pajak (X4) meningkat satu satuan maka akan meningkatkan struktur 
modal sebesar 6,034. 

f.  
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Tabel 8. Hasil Uji Koefisien Determinasi  
Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 ,416a ,173 ,106 27,21982 1,256 

a. Predictors: (Constant), Pajak, Set Kesempatan Investasi, Pertumbuhan Aset, Pertumbuhan 

Penjualan 
b. Dependent Variable: Struktur Modal 
Sumber : Data diolah dengan SPSS 25 (2024) 

 

Berdasarkan hasil pada tabel menunjukkan bahwa nilai R Square pada penelitian ini 
sebesar 0,173 atau sebesar 17,3%. Artinya persentase pengaruh pertumbuhan aset, 
pertumbuhan penjualan, set kesempatan investasi dan pajak terhadap struktur modal 
sebesar 17,3% sedangkan sisanya 82,7% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak 
diteliti dalam penelitian ini. 
 

      Tabel 9. Hasil Uji T 
Coefficientsa 

Model   
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

  B Std. Error Beta 

1 (Constant) 34,949 6,112  5,718 0,000 

 Pertumbuhan Aset 0,574 0,300 0,251 1,911 0,042 

 Pertumbuhan 
Penjualan 

0,490 0,210 0,306 -2,333 0,024 

 Set Kesempatan 
Investasi 

-0,297 0,262 0,147 -1,133 0,263 

  Pajak 6,034 7,831 0,100 0,771 0,045 

a. Dependent Variable: Struktur Modal 

Sumber : Data diolah dengan SPSS 25 (2024) 

 

Berdasarkan hasil uji pada tabel  pada penelitian dapat disimpulkan: 
a. Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa koefisien β Pertumbuhan Aset 

(X1) sebesar 0,574. Sementara nilai t hitung 1.911 < t tabel 2.00958 dan tingkat 
signifikansi sebesar 0,042 < 0,05 yang artinya variabel Pertumbuhan Aset (X1) 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Struktur Modal (Y).  

b. Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa koefisien β Pertumbuhan 
Penjualan (X2) sebesar 0,490. Sementara nilai t hitung -2,333 < t tabel 2.00958 
dan tingkat signifikansi sebesar 0,024 < 0,05 yang artinya variabel 
Pertumbuhan Penjualan (X2) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
Struktur Modal (Y). 

c. Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa koefisien β Set Kesempatan 
Investasi (X3) sebesar -0,297. Sementara nilai t hitung -1,133 < t tabel 2.00958 
dan tingkat signifikansi sebesar 0,263 > 0,05 yang artinya variabel Set 
Kesempatan Investasi (X3) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 
Struktur Modal (Y).  

d. Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa koefisien β Pajak (X4) sebesar 
6,034. Sementara nilai t hitung 0,771 < t tabel 2.00958 dan tingkat signifikansi 
sebesar 0,045 < 0,05 yang artinya variabel Pajak (X4) berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap Struktur Modal (Y).  
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