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ANALISIS PENGARUH LIKUIDITAS, PROFITABILITAS, PERTUMBUHAN ASET, 

DAN UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP STRUKTUR MODAL PADA 

PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK 

INDONESIA PERIODE 2015-2017. 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan aset, 

dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal. Sampel dari penelitian ini dibatasi pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2015-2017. 

Pengujian terhadap hipotesis yang ada menggunakan linear berganda dan software IBM SPSS 

Statistics versi 22 dalam pengelolahan data. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa variabel 

likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan aset, dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh 

signifikan terhadap struktur modal. 

 

Kata kunci: likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan aset, ukuran perusahaan, struktur modal. 

The aim of this research is to examine the effect of liquidity, profitability, asset growth and 

firm size to capital structure. The sample of this research is limited to a manufacture company 

that listed on the Indonesia Stock Exchange in 2015-2017. Hypotesis was examined using 

multiple regression analysis indicated that liquidity, profitability, asset growth and firm size 

have no significant impact to capital structure. 

 

Keywords: liquidity, profitability, asset growth, firm size, capital structure. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Perusahaan dalam menjalankan bisnis baik itu yang bergerak dalam 

bidang jasa maupun produksi pasti menginginkan agar perusahaannya dapat 

dikelola dengan baik untuk memaksimalkan kesejahteraan shareholder 

(pemegang saham) sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Dalam 

rangka mencapai tujuan tersebut perusahaan seharusnya memperhatikan 

segala aktivitas perusahaan yang salah satunya adalah mengelola keuangan 

perusahaan. Pengelola keuangan itu sendiri dipengaruhi oleh keputusan-

keputusan keuangan diantaranya pendanaan dan pembiayaan. 

 Keputusan pendanaan adalah keputusan mengenai seberapa besar tingkat 

penggunaan hutang dibandingkan dengan ekuitas dalam membiayai investasi 

perusahaan atau keputusan yang bertujuan untuk menentukan struktur modal 

yang optimal sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Keputusan 

pembiayaan merupakan keputusan untuk mengadakan aktiva keuangan yang 

terdiri dari hutang jangka pendek, hutang jangka panjang, dan modal sendiri 

disebut dengan struktur modal. 

Kebutuhan akan modal sangatlah penting dalam membangun dan 

menjamin kelangsungan hidup perusahaan sehingga manajer keuangan harus 

dengan tepat dan cermat dalam menentukan struktur modalnya. Manajer 

mengoptimalkan operasional di dalam perusahaan serta mencari tambahan 

modal diluar secara efisien dimana memungkinkan perusahaan dapat 

meminimumkan biaya modal yang harus ditanggung perusahaan. 

Enny (2014) mengatakan bahwa setiap perusahaan tentunya akan 

mengalami perubahan agar dapat selalu berkembang. Semakin besar 

perusahaan maka kebutuhan dana untuk keperluan ekspansi akan semakin 

besar. Perusahaan tidak dapat selamanya mengandalkan kapasitas dana 
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internal untuk membiayai kegiatan operasionalnya dalam jumlah besar. 

Hutang menjadi salah satu alternatif yang dipilih karena sifat penggunaan dari 

hutang tersebut yaitu bersifat mengurangi pajak. 

Irham Fahmi (2012: 182) menyatakan bahwa struktur modal dapat diukur 

dengan tingkat Debt to Equity Ratio (DER) yang merupakan perbandingan 

total hutang yang dimiliki perusahaan dengan modal sendiri. Semakin besar 

Debt to Equity Ratio (DER) maka semakin besar pula resiko yang harus 

dihadapi perusahaan, karena pemakaian hutang sebagai sumber pendanaan 

jauh lebih besar daripada modal sendiri. 

Menurut Rodoni dan Ali (2011), struktur modal adalah proposi dalam 

menentukan pemenuhan kebutuhan belanja perusahaan dimana dana yang 

diperoleh menggunakan kombinasi atau paduan sumber yang berasal dari 

dana jangka panjang yang terdiri dari dua sumber utama yakni yang berasal 

dari dalam dan luar perusahaan. Struktur modal merupakan proporsi atau 

perbandingan dalam menentukan pemenuhan kebutuhan belanja perusahaan 

(Nursanti, 2014).   Menurut Riyanto (2011), struktur modal adalah 

pembelanjaan yang bersifat permanen yang mencerminkan pertimbangan atau 

perbandingan antara utang jangka panjang dengan modal sendiri. Struktur 

modal menunjukkan proposi atas penggunaan hutang untuk membiayai 

investasinya sehingga dengan mengetahui struktur modal, investor dapat 

mengetahui keseimbangan antara risiko dan tingkat pengembalian 

investasinya. 

Berdasarkan beberapa referensi tersebut dapat disimpulkan bahwa 

struktur modal adalah proposi dalam menentukan pemenuhan kebutuhan 

belanja perusahaan dengan sumber pendanaan jangka panjang yang berasal 

dari dana internal dan dana eksternal.  

 Strategi mengenai pemenuhan modal perusahaan berhubungan erat 

kaitannya dengan kebijakan struktur modal. Kebijakan mengenai struktur 

modal melibatkan trade off antara risiko dan tingkat pengembalian. 

Penambahan utang akan memperbesar risiko perusahaan tetapi sekaligus juga 

memperbesar tingkat pengembalian saham yang diharapkan. Risiko yang 
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makin tinggi akibat bertambahnya utang cenderung menurunkan harga 

saham, tetapi meningkatkan tingkat pengembalian saham yang diharapkan 

akan menaikkan harga saham tersebut. 

Penelitian mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal 

telah banyak dilakukan. Beberapa penelitian terdahulu, masih terdapat 

ketidakkonsistenan dalam hasil penelitian khususnya mengenai variabel yang 

diteliti yaitu pengaruh tingkat profitabilitas, likuiditas, pertumbuhan aset, dan 

ukuran perusahaan.  

Wild et al (2012) menyatakan bahwa Current Ratio dipengaruhi oleh 

piutang atau persediaan. Dalam rangka pemenuhan kewajiban lancarnya 

perusahaan harus terlebih dahulu melakukan penagihan atas piutang atau 

menjual persediaan agar diperoleh kas untuk membayar kewajiban lancar. 

Menurut Hakim (2011) semakin tinggi Current Ratio maka semakin besar 

kemungkinan perusahaan mampu membayar kewajiban jangka pendeknya. 

Berdasarkan hal tersebut di atas maka perusahaan perlu menjaga tingkat 

likuiditas agar tidak terlalu tinggi ataupun rendah. 

Munawir (2012) menyatakan bahwa Return On Asset menunjukkan 

pencapaian atas kinerja perusahaan dalam menghasilkan tingkat keuntungan 

dengan aset yang dimilikinya dan mencerminkan seberapa efektif perusahaan 

yang dikelola. Return On Asset juga mencerminkan hasil bersih dari 

serangkaian kebijakan pengelolaan aset perusahaan. Brigham dan Houston 

(2011) menyatakan semakin baik tingkat profitabilitasnya akan semakin baik 

kemampuaan perusahaan dalam memperoleh labanya. Tingkat keuntungan 

yang tinggi memungkinkan perusahaan untuk memperoleh sebagiaan besar 

pendanaannya yang dihasilkan secara internal yang berupa laba ditahan 

sebelum perusahaan menggunakan sumber dana eksternal seperti hutang.  

Pertumbuhan aset didefinisikan sebagai perubahan tahunan dari total 

aktiva. Tingkat pertumbuhan yang tinggi akan bergantung pada sumber dana 

eksternal dikarenakan sumber dana internal tidak mencukupi untuk 

mendukung tingkat pertumbuhan aset yang tinggi bagi perusahaan. Penelitian 
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yang dilakukan oleh Susanti (2015) menunjukkan bahwa pertumbuhan aset 

(assets growth) berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. 

Perusahaan besar akan lebih mudah memperoleh modal di pasar modal 

dibandingkan dengan perusahaan kecil, karena kemudahan akses tersebut 

berarti perusahaan besar memiliki fleksibilitas yang lebih besar pula (Sjahrial, 

2008:205). Perusahaan dengan ukuran lebih besar, mempunyai kepercayaan 

lebih besar dalam mendapatkan sumber dana sehingga akan memudahkan 

untuk mendapatkan pinjaman dari pihak luar. Ukuran perusahaan yang besar 

merupakan sinyal positif bagi kreditur untuk memberikan pinjaman sehingga 

ukuran perusahaan mempunyai pengaruh positif terhadap struktur modal. 

Penelitian yang dilakukan oleh Saifudin (2012) menunjukkan bahwa ukuran 

perusahaan (firm size) berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. 

Pecking Order Theory menyatakan bahwa perusahaan dengan tingkat 

pertumbuhan yang tinggi akan melakukan ekspansi dengan cara 

menggunakan dana eksternal berupa hutang. Terjadinya peningkatan aset 

yang diikuti peningkatan hasil operasi akan  menambah kepercayaan pihak 

luar terhadap perusahaan. Perusahaan yang mempunyai kesempatan untuk 

tumbuh dan berkembang dalam melakukan investasi tentu selalu 

membutuhkan dana. Disamping dana internal yang tersedia, diperlukan juga 

tambahan dana eksternal seperti hutang.  

Objek penelitian difokuskan pada perusahaan manufaktur, karena sektor 

manufaktur merupakan sektor terbesar dibandingkan sektor-sektor lainnya. 

Mayoritas perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia adalah 

perusahaan manufaktur yang hampir menguasai pasar modal, sehingga dapat 

memudahkan dalam melihat efek pasar modal secara keseluruhan (Aristantia 

dan Putra, 2015). 

Berdasarkan uraian tersebut dilakukan penelitian yang berjudul 

ANALISIS PENGARUH LIKUIDITAS, PROFITABILITAS, 

PERTUMBUHAN ASET, DAN UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP 

STRUKTUR MODAL PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2015-2017. 
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2.   Identifikasi Masalah 

Berbagai penelitian yang telah dilakukan sebelumnya mengenai struktur 

modal perusahaan banyak terdapat perbedaan hasil penelitian. Penelitian ini 

dilakukan untuk menguji kembali pengaruh likuiditas, proftabilitas, 

pertumbuhan aset, dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2015-2017. 

 

3.   Batasan Masalah 

Agar ruang lingkup permasalahannya dalam penelitian ini tidak menjadi 

luas maka penelitian ini hanya dibatasi untuk meneliti variabel likuiditas yang 

di proksikan dengan rasio lancar,  profitabilitas yang diproksikan dengan 

rasio perputaran aset, pertumbuhan aset, dan ukuran perusahaan. 

 

4. Rumusan Masalah 

Sesuai dengan latar belakang, identifikasi dan pembatasan masalah diatas 

serta mengacu pada topik penelitian maka perumusan masalah yang akan 

dibahas didalam skripsi ini adalah sebagai berikut: 

a. Apakah terdapat pengaruh likuiditas terhadap struktur modal? 

b. Apakah terdapat pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal? 

c. Apakah terdapat pengaruh pertumbuhan aset terhadap struktur 

modal? 

d. Apakah terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur 

modal? 

 

B. Tujuan dan Manfaat 

1.   Tujuan 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan: 

a. Menguji pengaruh likuiditas terhadap struktur modal. 

b. Menguji pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal. 

c. Menguji pengaruh pertumbuhan aset terhadap struktur modal. 

d. Menguji pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal. 
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2. Manfaat 

Manfaat yang diperoleh dari penelitian ini : 

a. Praktisi 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi informasi 

mengenai ketepatan dan keefektifan mekanisme struktur modal dan 

menjadi salah satu masukan dalam mempertimbangkan pengambilan 

keputusan dalam manajemen. 

b. Bagi pengembangan ilmu 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan dan 

dapat berguna sebagai referensi bagi penelitian berikutnya sebagai 

bentuk implementasi ilmu pengetahuan yang telah diperoleh dari 

perkuliahan dengan kondisi yang nyata.  
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BAB II 

LANDASAN TEORI 

 

 

A. Gambaran Umum Teori 

Suatu teori digunakan untuk menjelaskan atau mempertegas pendapat 

seseorang mengenai suatu konsep. Teori-teori yang umum digunakan sebagai 

gambaran  untuk menjelaskan struktur modal adalah Agency Theory, 

Asymmetric Information Theory, Signaling Theory, trade off theory dan 

Pecking Order Theory. Berikut adalah penjelasan dari masing masing teori: 

1.   Agency Theory  

Teori ini dikemukakan pertama kali oleh Jensen dan Meckling pada 

tahun 1976. Teori ini menjelaskan bahwa manajemen merupakan agen dari 

pemegang saham sebagai pemilik perusahaan. Para pemegang saham 

mengharapkan bahwa agen tidak akan bertindak atas kepentingan diri sendiri, 

tetapi bertindak atas kemauan dari para pemegang saham, sehingga 

pendelegasian kewenangan pemegang saham dapat dijalankan oleh agen. 

Untuk dapat menjalankan fungsinya dengan baik, manajemen harus diberi 

insentif dan pengawasan yang memadai.  

2. Asymmetric Information Theory 

Asymmetric Information Theory atau ketidaksamaan informasi menurut 

Brigham dan Houston (2006:35) dalam Sansoethan dan Suryono (2016), 

adalah situasi dimana manajer memiliki informasi yang berbeda (yang lebih 

baik) mengenai prospek perusahaan daripada yang dimiliki investor. Keadaan 

ini memungkinkan para manajer menggunakan informasi yang diketahuinya 

untuk mengambil keputusan, khususnya keputusan pendanaan perusahaan. 

Dalam asymmetric information theory, menjelaskan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh terhadap lebih tertutup atau terbukanya perusahaan 

untuk membagi informasi kepada pihak luar. Perusahaan kecil menganggap 

bahwa membagi informasi kepada pihak pemberi pinjaman atau modal 

membutuhkan biaya yang besar. Hal ini menghambat penggunaan pendanaan 
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eksternal dan meningkatkan kecenderungan bagi perusahaan kecil untuk 

menggunakan modal perusahaan (Sansoethan dan Suryono,2016) 

3. Signaling Theory  

Istilah sinyal (signal) dalam signalling theory diartikan sebagai suatu 

tindakan yang diambil oleh manajemen perusahaan yang memberikan 

petunjuk kepada para investor mengenai bagaimana cara pandang manajemen 

terhadap prospek perusahaan (Brigham dan Houston, 2006:39). Perusahaan 

dengan prospek yang menguntungkan akan mencoba menghindari penjualan 

saham dan mengusahakan modal baru dengan cara-cara yang lain, termasuk 

penggunaan hutang yang melebihi target struktur modal yang normal. 

Sebaliknya, perusahaan dengan prospek yang kurang menguntungkan akan 

cenderung menjual sahamnya. Pengumuman emisi saham oleh suatu 

perusahaan umumnya merupakan suatu sinyal bahwa manajemen 

memandang suramnya prospek perusahaan tersebut. Prospek perusahaan yang 

terlihat dari tindakan yang diambil manajemen tersebut akan mempengaruhi 

kebijakan struktur modal perusahaan yang nantinya juga akan mempengaruhi 

keputusan investor untuk menanamkan dana ke dalam perusahaan tersebut 

(Sari dan Budiyanto, 2013). 

4. Trade Off Theory  

Teori ini menjelaskan adanya hubungan antara pajak, risiko 

kebangkrutan, dan penggunaan utang yang disebabkan keputusan struktur 

modal yang diambil perusahaan. Teori trade-off menyatakan bahwa manajer 

keuangan seharusnya meningkatkan utang sampai pada satu titik di mana 

nilai perlindungan pajak bunga tambahan (interest tax shields) hanya 

terimbangi oleh tambahan biaya masalah keuangan yang mungkin timbul 

(Brealy dan Myers, 2006:32). Konsep trade-off menjelaskan bahwa suatu 

perusahaan akan meningkat seiring dengan peningkatan penggunaan leverage 

(akibat interest tax shields). Sampai pada suatu titik ketika ekspektasi ongkos 

tekanan finansial (cost of financial distress) atau ongkos kebangkrutan 

(bankruptcy cost) lebih besar dari interest tax shields sehingga mengurangi 

nilai perusahaan. Teori ini secara tidak langsung menyatakan bahwa 
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perusahaan yang tidak menggunakan pinjaman sama sekali dan perusahaan 

yang menggunakan pembiayaan investasinya dengan pinjaman seluruhnya 

adalah buruk. Hal ini berarti pengambilan keputusan dalam struktur modal 

hendaknya bersifat moderat dalam mempertimbangkan penggunaan dana 

maupun modal sendiri dan mempertimbangkan kedua instrument 

pembiayaaan(Sari dan Ardini,2017). 

5. Pecking Order Theory  

Teori ini disebut sebagai pecking order karena teori ini menjelaskan 

mengapa perusahaan akan menentukan hierarki sumber dana yang paling 

disukai. Secara ringkas teori tersebut menyatakan bahwa (Brealey dan Myers 

2011) (a) Perusahaan menyukai internal financing (pendanaan dari hasil 

operasi perusahaan), (b) Perusahaan mencoba menyesuaikan rasio pembagian 

dividen yang ditargetkan, dengan berusaha menghindari perubahan 

pembayaran dividen secara drastis, (c) Kebijakan dividen yang relatif segan 

untuk diubah, disertai dengan fluktuasi profitabilitas dan kesempatan 

investasi yang tidak bisa diduga, mengakibatkan bahwa dana untuk investasi, 

meskipun pada kesempatan yang lain, mungkin kurang. Apabila dana hasil 

operasi kurang dari kebutuhan investasi, maka perusahaan akan mengurangi 

saldo kas untuk menjual sekuritas yang dimiliki, dan (d) Apabila pendanaan 

dari luar (external financing) diperlukan, maka perusahaan akan menerbitkan 

sekuritas yang paling aman terlebih dahulu yaitu dimulai dengan penerbitan 

obligasi, kemudian diikuti oleh sekuritas, baru akhirnya apabila masih belum 

mencukupi, saham baru diterbitkan. Teori ini menyatakan bahwa perusahaan 

menyukai internal financing, yaitu dana yang berasal dari aliran kas, laba 

ditahan dan depresiasi. Urutan penggunaan sumber pendanaan dengan 

mengacu pada pecking order theory adalah internal fund (dana internal), debt 

(hutang), dan equity (modal sendiri) (Kaaro, 2003 dalam Adiyana dan 

Ardiana, 2014:16). 
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B. Definisi Konseptual Variabel 

1. Struktur Modal 

Struktur modal adalah perimbangan atau perbandingan antara total 

hutang dengan modal sendiri diukur dengan menggunakan debt to equity 

ratio (DER). Debt to Equity Ratio (DER) merupakan kemampuan rasio yang 

digunakan untuk mengukur perusahaan dalam mengembalikan biaya hutang 

melalui modal sendiri yang dimilikinya dan sangat berkaitan dengan 

penciptaan suatu struktur modal yang dapat mempengaruhi kebijakan 

pendanaan perusahaan guna memaksimalkan nilai perusahaan (Habibah dan 

Andayani, 2015). Struktur modal juga merupakan perimbangan jumlah 

hutang jangka pendek, hutang jangka panjang, saham preferen, dan saham 

biasa (Sartono, 2012). 

Berdasarkan definisi yang telah dikemukan oleh para ahli, dapat 

disimpulkan bahwa struktur modal merupakan proporsi keuangan antara 

utang jangka pendek, utang jangka panjang dan modal sendiri yang 

digunakan pemenuhan kebutuhan belanja perusahaan dan memaksimalkan 

nilai perusahaan. Struktur modal memiliki kebijakan yang melibatkan 

perimbangan antara risiko dan tingkat pengembalian, antara lain: (1) 

Menggunakan lebih banyak hutang berarti memperbesar risiko yang 

ditanggung pemegang saham. (2) Menggunakan lebih banyak hutang juga 

memperbesar tingkat pengembalian yang diharapkan. 

Jika suatu perusahaan ingin mewujudkan pendanaan yang efisien dalam 

memenuhi kebutuhan dananya maka perusahaan harus mempunyai struktur 

modal yang optimal. Struktur modal yang optimal  diartikan sebagai struktur 

modal yang meminimalkan biaya penggunaan modal secara keseluruhan atau 

biaya modal rata-rata sehingga akan memaksimalkan nilai perusahaan. 

Berdasarkan uraian tersebut maka diperlukan keseimbangan yang optimal 

antara liabilitas dan modal sendiri. 

Terdapat beberapa faktor yang mempengaruhi seorang manajer untuk 

mengambil keputusan dalam menentukan struktur modal. Menurut Riyanto 

(2011), faktor yang mempengaruhi struktur modal yaitu stabilitas penjualan, 
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struktur aktiva, tingkat pertumbuhan (growth), profitabilitas, pajak, 

pengawasan, sifat manajemen, sikap kreditur dan konsultan, ukuran 

perusahaan (firm size), risiko, kondisi pasar, kondisi internal perusahaan, dan 

fleksibilitas keuangan. Menurut Brigham dan Houston (2011), struktur modal 

dapat dipengaruhi beberapa faktor yaitu stabilitas penjualan, struktur aset, 

operating leverage, growth, profitabilitas, tax, pengendalian, sikap 

manajemen, sikap pemberi pinjaman, kondisi pasar, kondisi internal 

perusahaan, dan fleksibilitas keuangan. 

2. Likuiditas (Current Ratio) 

Menurut Sartono (2012:116) likuiditas adalah “rasio untuk mengukur 

kemampuan likuiditas jangka pendek perusahaan dengan melihat aktiva 

lancar perusahaan terhadap hutang lancarnya” (hutang dalam hal ini 

merupakan kewajiban perusahaan). Biasanya rasio yang digunakan adalah 

current ratio. Menurut Keown yang diterjemahkan oleh Charlie Sariputra 

(2011:75) “Current ratio menunjukkan likuiditas perusahaan yang diukur 

dengan membandingkan aktiva lancar terhadap hutang lancar (hutang lancar 

atau hutang jangka pendek).” 

Berdasarkan beberapa definisi di atas, dapat disimpulkan bahwa current 

ratio merupakan rasio untuk mengukur likuiditas perusahaan dalam 

membayar hutang jangka pendek dengan aset lancar yang dimiliki 

perusahaan. 

3. Profitabilitas (Return On Assets) 

Menurut Keown yang diterjemahkan oleh Sariputra (2011:80) 

mengatakan bahwa “Return On Assets (ROA) menunjukkan keefektifan 

manajemen dalam menghasilkan laba operasional atas aktiva-aktiva 

perusahaan, yang diukur dengan membandingkan laba operasional terhadap 

total aktiva.” Return On Asset (ROA) merupakan rasio antara laba sebelum 

pajak terhadap total asset bank tersebut (Tjiptono & Fakhruddin, 2012:158). 

Return on asset adalah salah satu rasio profitabilitas yang digunakan 

untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan 

dengan memanfaatkan aktiva yang dimilikinya (Ang dalam Arista, 2012). 
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Sari dan Oetomo (2016)  menyatakan bahwa profitabilitas merupakan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Profitabilitas digunakan 

untuk mrnilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan dan juga 

memberikan ukuran tingkat efektifitas manajemen suatu perusahaan. 

Berdasarkan definisi diatas, maka dapat disimpulkan bahwa return on 

assets (ROA) merupakan rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur 

efektivitas perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan 

memanfaatkan aktiva yang dimilikinya. 

4. Pertumbuhan Aset (Assets Growth) 

Pertumbuhan aset didefinisikan sebagai perubahan tahunan dari total 

aktiva. Peningkatan asset yang diikuti peningkatan hasil operasi akan semakin 

menambah kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan. Dengan 

meningkatnya kepercayaan pihak luar (kreditur) terhadap perusahaan, maka 

proporsi penggunaan sumber dana hutang semakin lebih besar daripada 

modal sendiri. Hal ini didasarkan pada keyakinan kreditur atas dana yang 

ditanamkan kedalam perusahaan dijamin oleh besarnya asset yang dimiliki 

perusahaan (Martono dan Harjito, 2013: 133).  

Rasio pertumbuhan aset menurut Kasmir (2012: 107) merupakan rasio 

yang menggambarkan kemampuan perusahaan mempertahankan posisi 

ekonominya di tengah pertumbuhan perekonomian dan sektor usahanya. 

Menurut Prakosa (2014), Suatu perusahaan yang sedang berada dalam 

tahap pertumbuhan akan membutuhkan dana yang besar. Kebutuhan dana 

yang semakin besar, membuat perusahaan akan lebih cenderung menahan 

sebagian besar pendapatannya dalam waktu yang lama, paling tidak dalam 

waktu satu tahun. Semakin besar pendapatan yang ditahan dalam perusahaan, 

berarti semakin rendah dividen yang dibayarkan kepada pemegang saham. 

Rendahnya pembayaran dividen akan menjadikan perusahaan makin kurang 

menarik bagi investor. Hal ini berpengaruh pada tingkat pertumbuhan yang 

mengidentifikasikan bahwa perusahaan sedang mengadakan ekspansi. Jika 

perusahaan mengalami kegagalan ekspansi akan meningkatkan beban 

perusahaan, karena harus menutup pengembalian biaya ekspansi. Makin besar 
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risiko kegagalan perusahaan, maka akan menurunkan prospektif perusahaaan 

yang bersangkutan. Apabila kurang prospektif maka menyebabkan para 

investor menjual sahamnya di perusahaan tersebut. Hal ini menyebabkan 

perubahan return saham yang besar yang berakibat pada beta Saham 

perusahaan yang besar. Pertumbuhan Aset diprediksi akan mempunyai 

hubungan yang positif dengan beta saham. Hal ini dikarenakan bila 

presentase perubahan perkembangan aset dari suatu periode ke periode 

berikutnya tinggi, maka risiko yang ditanggung oleh pemegang saham 

menjadi tinggi pula begitu pula sebaliknya. 

5. Ukuran Perusahaan (Size) 

Menurut Butar dan Sudarsi (2012) ukuran perusahaan adalah sebagai 

berikut: “Ukuran perusahaan merupakan nilai yang menunjukkan 

besar/kecilnya perusahaan.”. Ukuran perusahaan menurut Torang (2013) 

adalah: “Ukuran organisasi yang menentukan jumlah anggota yang 

berhubungan dengan pemilihan cara pengendalian kegiatan dalam usaha 

mencapai tujuan”. Menurut Nadeem dan Wang (2011:124) ukuran 

perusahaan adalah salah satu indikator besar kecilnya suatu perusahaaan yang 

dapat diukur mengguankan natural logaritma total aset perusahaan. 

Dari definisi tersebut maka disimpulkan bahwa ukuran perusahaan 

merupakan nilai besar kecilnya perusahaan yang ditunjukan oleh total aset, 

total penjualan, jumlah laba sehingga mempengaruhi kinerja sosial 

perusahaan dan menyebabkan tercapainya tujuan perusahaan. 

 

C. Kaitan Antara Variabel-Variabel 

1. Likuiditas dan Struktur Modal 

Likuiditas adalah berhubungan dengan kemampuan suatu perusahaan 

untuk memenuhi kewajiban finansial jangka pendeknya yang segera harus 

dipenuhi. Kemampuan tersebut merupakan kemampuan perusahaan dalam 

melanjutkan operasionalnya ketika perusahaan tersebut diwajibkan untuk 

melunasi kewajibannya yang akan mengurangi dana operasionalnya. Tingkat 

likuiditas mempengaruhi tingkat kepercayaan terhadap sebuah perusahaan, 
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sehingga mempengaruhi jumlah dana ekstern atau hutang yang dapat 

diperoleh perusahaan tersebut. jumlah dana yang diperoleh dari dana ekstern 

mempengaruhi besarnya rasio struktur modal. 

Myers dan Rajan (1998) menyatakan bahwa ketika biaya agensi dari 

likuiditas tinggi, maka kreditur luar membatasi jumlah pembiayaan hutang 

yang tersedia bagi perusahaan. Oleh karena itu terdapat hubungan negatif 

antara likuiditas dengan DER. Hasil ini didukung oleh penelitian Syeikh dan 

Wang (2011). 

2. Profitabilitas dan Struktur Modal 

Dalam setiap operasional perusahaan, yang menjadi tujuan utama dari 

usahanya yaitu mencari keuntungan atau profitabilitas. Semakin besar 

keuntungan perusahaan, semakin besar laba ditahan yang mampu untuk 

digunakan dalam operasionalnya (Nugrahani dan Sampurno, 2012). Laba 

ditahan akan digunakan sebagai pilihan utama dalam pembiayaan perusahaan 

sehingga dalam struktur modal penggunaan hutang akan semakin rendah 

seiring dengan meningkatnya profitabilitas perusahaan. Profitabilitas dalam 

penelitian ini diproksikan dengan Return On Asset (ROA). Return On Asset 

(ROA) merupakan rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur 

efektifitas perusahaan di dalam menghasilkan keuntungan dengan 

memanfaatkan asset yang dimilikinya. Perhitungan profitabilitas 

menggunakan perbandingan laba bersih setelah pajak (EAT) dibagi dengan 

total aset yang dimiliki perusahaan.  

3. Pertumbuhan Aset dan Struktur Modal 

Aset merupakan aktiva yang digunakan untuk aktivitas operasional 

perusahaan. Semakin besar asset diharapkan semakin besar hasil operasional 

yang dihasilkan oleh perusahaan. Pecking order theory menyatakan bahwa 

perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang tinggi akan melakukan 

ekspansi dengan cara menggunakan dana eksternal berupa hutang. Terjadinya 

peningkatan aset yang diikuti peningkatan hasil operasi akan semakin 

menambah kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan. Dengan 
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meningkatnya kepercayaan pihak luar (kreditor) terhadap perusahaan, maka 

proporsi hutang akan semakin lebih besar daripada modal sendiri. Hal ini 

didasarkan pada keyakinan kreditor atas dana yang ditanamkan ke dalam 

perusahaan dijamin oleh besarnya asset yang dimiliki perusahaan (Ang, 

1997). Hasil penelitian ini didukung oleh Mustafa, et al (2010), Margaretha 

dan Ramadhan (2010), serta Supriyanto dan Falikhatun (2008).  

 

4. Ukuran Perusahaan dan Struktur Modal 

Menurut Mas’ud (2008), semakin besar ukuran perusahaan yang 

diindikatori oleh total aset, maka perusahaan akan menggunakan hutang 

dalam jumlah yang besar pula. Semakin besar ukuran perusahaan 

menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki jumlah aktiva yang 

semakin tinggi pula. Perusahaan yang ukurannya relatif besar pun akan 

cenderung menggunkan dana eksternal yang semakin besar. Hal ini 

disebabkan kebutuhan dana juga semakin meningkat seiring dengan 

pertumbuhan perusahaan. Selain pendanaan internal, alternatif selanjutnya 

adalah pendanaan eksternal. Hal ini sejalan dengan teori pecking order yang 

menyatakan bahwa, jika penggunaan dana internal tidak mencukupi, maka 

digunakan alternatif kedua menggunakan hutang.   

Ketika size perusahaan diproksikan dengan total aset yang dimiliki 

semakin besar, perusahaan dapat dengan mudah mendapatkan jaminan, 

dengan asumsi pemberi pinjaman percaya bahwa perusahaan mempunyai 

tingkat likuiditas yang cukup. Hasil penelitian ini didukung oleh Seftianne 

dan Handayani (2011), Syeikh dan Wang (2011),  Supriyanto dan Falikhatun 

(2008), Prabansari dan Kusuma (2005), Baral (2004), Frank dan Goyal 

(2007), Samarakon (1999). 
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D. Hasil Penelitian Sebelumnya 

No. Nama 

Peneliti 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Hasil Penelitian 

1 Sansoethan 

dan 

Suryono 

(2016) 

Faktor-faktor 

yang 

mempengaruhi 

struktur modal 

pada 

perusahaan 

makanan dan 

minuman 

Variabel Y:  

Struktur Modal 

 

Variabel X:  

profitabilitas 

struktur aset 

pertumbuhan 

aset 

ukuran 

perusahaan 

likuiditas 

Variabel struktur asset dan 

likuiditas berpengaruh 

signifikan terhadap struktur 

modal. 

profitabilitas, pertumbuhan 

aset, ukuran perusahaan, 

tidak berpengaruh signifikan 

terhadap struktur modal. 

 

2 Sari dan 

Ardini 

(2017) 

Pengaruh 

struktur aktiva, 

resiko bisnis, 

pertumbuhan 

penjualan, dan 

profitabilitas 

terhadap 

struktur modal 

Variabel Y:  

Struktur Modal 

 

Variabel X:  

struktur aktiva 

resiko bisnis 

pertumbuhan 

penjualan 

profitabilitas 

Variabel struktur aktiva 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap struktur 

modal 

Variabel  risiko bisnis 

memiliki pengaruh negatif 

tidak signifikan terhadap 

struktur modal 

Variabel pertumbuhan 

penjualan memiliki 

pengaruh positif signifikan 

terhadap struktur modal dan  

Variabel profitabilitas 

memiliki pengaruh negatif 

signifikan terhadap struktur 

modal. 
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3 Kartika 

(2016) 

Pengaruh 

profitabilitas, 

struktur aset, 

pertumbuhan 

penjualan dan 

ukuran 

perusahaan 

terhadap 

struktur modal 

perusahaan 

manufaktur di 

bursa efek 

indonesia 

Variabel Y:  

Struktur Modal 

 

Variabel X:  

profitabilitas 

struktur aktiva 

pertumbuhan 

penjualan 

ukuran 

perusahaan 

Variabel profitabilitas 

berpengaruh negatif 

terhadap struktur modal. 

Variabel struktur aktiva, 

pertumbuhan penjualan tidak 

berpengaruh terhadap 

struktur modal perusahaan. 

Variabel ukuran perusahaan 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap struktur 

modal perusahaan. 

4 Darmayanti 

(2011) 

Pengaruh 

profitabilitas, 

pertumbuhan 

aktiva, dan 

struktur aktiva 

terhadap 

keputusan 

pendanaan 

pada 

perusahaan 

others di BEI 

Variabel Y:  

Struktur Modal 

 

Variabel X:  

profitabilitas 

struktur aktiva 

pertumbuhan 

aktiva 

Variabel profitabilitas dan 

pertumbuhan aktiva 

berpengaruh signifkan 

terhadap keputusan 

pendanaan. 

Variabel struktur aktiva 

tidak berpengaruh signifikan 

terhadap keputusan 

pendanaan. 

5 Sari dan 

Oetomo 

(2016) 

Pengaruh 

profitabilitas, 

likuiditas, 

pertumbuhan 

aset dan 

ukuran 

Variabel Y:  

Struktur Modal 

 

Variabel X:  

Profitabilitas 

Likuiditas 

Variabel profitabilitas 

berpengaruh negatif tidak 

signifikan terhadap struktur 

modal.  

Variabel likuiditas 

berpengaruh negatif 
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perusahaan 

terhadap 

struktur modal 

Pertumbuhan 

aset 

Ukuran 

Perusahaan 

 

signifikan terhadap struktur 

modal. 

Variabel ukuran perusahaan 

berpengaruh positif tidak 

signifikan terhadap struktur 

modal.  

Variabel pertumbuhan aset 

berpengaruh positif tidak 

signifikan terhadap struktur 

modal. 

6 Habibah 

dan 

Andayani 

(2015) 

Analisis 

pengaruh 

profitabilitas, 

struktur aset, 

likuiditas, dan 

pertumbuhan 

penjualan 

terhadap 

struktur modal 

Variabel Y:  

Struktur Modal 

 

Variabel X:  

Profitabilitas 

Struktur Aset 

Likuiditas 

Pertumbuhan 

Penjualan 

Variabel profitabilitas, 

struktur aset, likuiditas, dan 

pertumbuhan penjualan yang 

menunjukkan mempunyai 

pengaruh signifikan terhadap 

struktur modal 

7 Marfuah 

dan 

Nurlaela 

(2017) 

Pengaruh 

ukuran 

perusahaan, 

pertumbuhan 

asset, 

profitabilitas 

dan 

pertumbuhan 

penjualan 

terhadap 

struktur modal 

Variabel Y:  

Struktur Modal 

 

Variabel X:  

Ukuran 

Perusahaan 

Pertumbuhan 

aset 

Profitabilitas 

Pertumbuhan 

Penjualan 

Variabel ukuran perusahaan, 

profitabilitas, dan 

pertumbuhan penjualan  

berpengaruh signifikan 

terhadap struktur modal. 

Variabel pertumbuhan aset 

tidak b erpengaruh 

signifikan terhadap struktur 

modal. 



19 
 

perusahaan 

cosmetics and 

houseland di 

bursa efek 

indonesia 

8 Sari dan 

Haryanto 

(2013) 

Pengaruh 

profitabilitas, 

pertumbuhan 

aset, ukuran 

perusahaan 

struktur aktiva 

dan likuiditas 

terhadap 

struktur modal 

pada 

perusahaan 

manufaktur di 

bursa efek 

indonesiatahun 

2008-2010 

Variabel Y:  

Struktur Modal 

 

Variabel X:  

Profitabilitas 

Pertumbuhan 

Aset 

Ukuran 

Perusahaan 

Struktur aktiva 

Likuiditas 

 

Variabel ukuran perusahaan 

dan struktur aktiva 

berpengaruh positif terhadap 

struktur modal. Variabel 

profitabilitas, likuiditas, dan 

pertumbuhan aset 

berpengaruh negatif 

terhadap struktur modal. 

9 Nastiti dan 

Andayani 

(2016) 

pengaruh 

struktur aset, 

likuiditas, 

profitabilitas, 

ukuran 

perusahaan, 

pertumbuhan 

penjualan 

terhadap 

struktur modal 

Variabel Y:  

Struktur Modal 

 

Variabel X:  

Struktur aset 

Likuiditas 

Profitabilitas 

Ukuran 

Perusahaan 

Pertumbuhan 

Variabel struktur aset dan 

ukuran perusahaan, 

mempunyai pengaruh positif 

terhadap struktur modal. 

Variabel profitabilitas 

mempunyai pengaruh 

negatif terhadap struktur 

modal.  

Variabel likuiditas dan 

pertumbuhan penjualan tidak 
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Penjualan berpengaruh terhadap 

struktur modal perusahaan. 

10 Farisa dan 

Widati 

(2017) 

Analisa 

profitabilitas, 

likuiditas, 

pertumbuhan 

penjualan, 

struktur aktiva 

dan kebijakan 

dividen 

terhadap 

struktur modal 

Variabel Y:  

Struktur Modal 

 

Variabel X:  

Profitabilitas 

Likuiditas 

Pertumbuhan 

penjualan 

Struktur aktiva 

Kebijakan 

Dividen 

Variabel likuiditas dan 

struktur aktiva berpengaruh 

negatif signifikan terhadap 

struktur modal.  

Variabel pertumbuhan 

penjualan berpengaruh 

positif signifikan terhadap 

struktur modal. Variabel 

profitabilitas dan kebijakan 

dividen tidak berpengaruh 

signifikan terhadap struktur 

modal. 

 

E. Kerangka Pemikiran dan Hipotesis 

1. Pengaruh Likuiditas (Current Ratio) Terhadap Struktur Modal 

Wild et al. (2011) menyatakan bahwa Current ratio dipengaruhi oleh 

piutang atau persediaan, maka untuk memenuhi kewajiban lancarnya 

perusahaan harus terlebih dahulu melakukan penagihan atas piutang atau 

menjual persediaan agar diperoleh kas untuk membayar kewajiban lancar. 

Menurut Hakim (2011). Semakin tinggi Current Ratio, maka semakin besar 

kemungkinan bahwa perusahaan mampu untuk membayar kewajiban jangka 

pendeknya. Oleh karena itu perusahaan perlu menjaga tingkat likuiditas agar 

tidak terlalu tinggi ataupun rendah. 

H1: Likuiditas memiliki pengaruh secara positif signifikan terhadap struktur 

modal perusahaan 
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2. Pengaruh Profitabilitas (Return On Assets) Terhadap Struktur 

Modal 

Munawir (2012) menyatakan bahwa Return On Asset menunjukkan 

pencapaian tujuan atas kinerja perusahaan dalam menghasilkan tingkat 

keuntungan dengan aset yang dimilikinya dan mencerminkan seberapa efektif 

perusahaan yang dikelola serta mencerminkan hasil bersih dari serangkaian 

kebijakan pengelolaan aset perusahaan. Brigham dan Houston (2011) 

menyatakan semakin baik tingkat profitabilitasnya akan semakin baik 

kemampuaan perusahaan dalam memperoleh labanya. Tingkat keuntungan 

yang tinggi memungkinkan perusahaan untuk memperoleh sebagian besar 

pendanaannya yang dihasilkan secara internal yang berupa laba ditahan 

sebelum perusahaan menggunakan sumber dana eksternal seperti hutang. 

H2: Profitabilitas memiliki pengaruh secara positif signifikan terhadap 

struktur modal perusahaan 

3. Pengaruh Pertumbuhan Aset  Terhadap Struktur Modal 

Pertumbuhan aset didefinisikan sebagai perubahan tahunan dari total 

aktiva. Tingkat pertumbuhan yang tinggi akan bergantung pada sumber dana 

eksternal dikarenakan sumber dana internal tidak mencukupi untuk 

mendukung tingkat pertumbuhan aset yang tinggi bagi perusahaan.  

Pecking Order Theory menyatakan bahwa perusahaan dengan tingkat 

pertumbuhan yang tinggi akan melakukan ekspansi dengan cara 

menggunakan dana eksternal berupa hutang. Perusahaan yang mempunyai 

kesempatan untuk tumbuh dan berkembang dalam melakukan investasi tentu 

selalu membutuhkan dana, disamping dana internal yang tersedia, diperlukan 

juga tambahan dana eksternal seperti hutang. Penelitian yang dilakukan oleh 

Susanti (2015) menunjukkan bahwa pertumbuhan aset (assets growth) 

berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. 

H3: Pertumbuhan Aset memiliki pengaruh secara positif signifikan terhadap 

struktur modal perusahaan 
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4. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal 

Perusahaan besar akan lebih mudah memperoleh modal di pasar modal 

dibandingkan dengan perusahaan kecil, karena kemudahan akses tersebut 

berarti perusahaan besar memiliki fleksibilitas yang lebih besar pula (Sjahrial, 

2012). Perusahaan dengan ukuran lebih besar, mempunyai kepercayaan lebih 

besar dalam mendapatkan sumber dana sehingga akan memudahkan untuk 

mendapatkan kredit dari pihak luar. Oleh karena itu, ukuran perusahaan yang 

besar merupakan sinyal positif bagi kreditur untuk memberikan pinjaman 

sehingga ukuran perusahaan mempunyai pengaruh positif terhadap struktur 

modal. Penelitian yang dilakukan oleh Saifudin (2012) menunjukkan bahwa 

ukuran perusahaan (firm size) berpengaruh signifikan terhadap struktur 

modal. 

H4: Ukuran Perusahaan memiliki pengaruh secara positif signifikan terhadap 

struktur modal perusahaan 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

 

A. Desain Penelitian 

Menurut Sugiyono (2012), desain penelitian adalah kerangka kerja yang 

digunakan untuk melaksanakan penelitian. Desain penelitian yang digunakan 

menggunakan penelitian konklusif deskriptif, yang bertujuan untuk menguji 

hipotesis pengaruh variabel independen (likuiditas, profitabilitas, 

pertumbuhan aset, dan ukuran perusahaan) terhadap variabel dependen 

struktur modal) serta memiliki tujuan untuk mendeskripsikan karakteristik 

dari suatu gejala, peristiwa dan kejadian yang terjadi saat ini (Noor, 2011).   

 

B. Populasi, Teknik Pemilihan Sampel dan Ukuran Sampel 

Menurut Sugiyono (2012), populasi adalah wilayah generalisasi yang 

terdiri atas banyak obyek atau subyek yang memiliki kualitas dan 

karakteristik tertentu yang diterapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan 

kemudian ditarik kesimpulannya. Populasi yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2015-2017. 

Teknik pemilihan sampel yang diambil dalam penelitian ini 

menggunakan teknik purposive sampling untuk mendapatkan sampel sesuai 

dengan kriteria yang sudah ditentukan. Kriteria perusahaan yang dijadikan 

sampel adalah: 

a)  Perusahaan Manufaktur yang telah go public di Bursa Efek Indonesia 

periode 2015-2017. 

b)   Perusahaan manufaktur yang mengalami laba dalam laporan keuangannya 

pada periode 2015-2017. 

c) Perusahaan yang menggunakan mata uang Rupiah dalam laporan 

keuangannya pada periode 2015-2017. 
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d)  Perusahaan manufaktur yang tidak mengalami kerugian selama periode 

2015-2017.  

Jika dari kriteria diatas terdapat sampel yang tidak sesuai maka sampel 

tersebut akan dieleminasi.  

 

C. Operasionalisasi Variabel dan Instrumen 

Operasional variabel adalah penjelasan mengenai cara untuk 

mendapatkan data yang berkaitan dengan setiap variabel penelitian. Untuk 

mendapatkan data dan rumus-rumus yang digunakan dalam variabel 

penelitian, setiap variabel harus dioperasionalisasi. Sehingga isi dari 

operasional variabel antara lain:  

1. Variabel Dependen 

Menurut Sugiyono (2012), variabel dependen atau dalam bahasa 

indonesia dikenal dengan sebutan variabel tidak bebas merupakan variabel 

yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat karena adanya variabel 

independen (variabel bebas). Variabel dependen yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah struktur modal yang diproksikan dengan Debt to Equity 

Ratio  (DER). Rasio ini digunakan untuk mengukur perimbangan antara 

kewajiban yang dimiliki perusahaan dengan modal sendiri. Semakin tinggi 

DER maka menunjukkan tingginya ketergantungan permodalan perusahaan 

terhadap pihak luar sehingga beban perusahaan semakin berat. DER dicari 

dengan menggunakan perbandingan antara total hutang dengan total modal 

yang kemudian dikali dengan 100%. 

2. Variabel Independen 

a. Likuiditas 

likuiditas perusahaan adalah kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya. Likuiditas diukur dengan menggunakan rasio 

current rasio (CR). Current Ratio (CR) digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan memenuhi hutang jangka pendeknya dengan 

menggunakan aktiva lancarnya. Likuiditas dicari dengan membandingkan 

aset lancar dengan hutang lancar dan dikali 100%. 
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b. Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba. Profitabilitas diukur dengan menggunakan rasio return on asset (ROA) 

yang merupakan rasio laba atau rugi sebelum pajak terhadap total aktiva. 

Profitabilitas digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 

mencari keuntungan dan juga memberikan ukuran tingkat efektifitas 

manajemen suatu perusahaan. Profitabilitas dicari dengan menggunakan 

perbandingan antara laba bersih dengan total aktiva yang dimiliki perusahaan 

dengan dikali 100%. 

c. Pertumbuhan Aset 

Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang tinggi akan lebih banyak 

menggunakan utang sebagai sumber pendanaannya daripada perusahaan 

dengan tingkat pertumbuhan yang rendah. Pertumbuhan aset diukur dengan 

mengurangkan total aset yang dimiliki perusahaan tahun ini dengan total aset 

yang dimiliki perusahaan pada tahun sebelumnya yang selanjutnnya 

membandingkan hasil tersebut dengan total aset yang dimiliki perusahaan pada 

tahun sebelumnya. 

d. Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan dapat diartikan sebagai besar kecilnya perusahaan 

dilihat dari kemampuan finansial perusahaan maupun lapangan usaha yang 

dilakukannya. Ukuran perusahaan diukur dengan menggunakan logaritma 

natural dari total aset. 

Tabel 3.1 

Operasionalisasi Variabel 

Variabel Pengukuran Skala 

Struktur 

Modal 
Struktur Modal =  Ratio 

Likuiditas Rasio Lancar =  Ratio 
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Profitabilitas Rasio Tingkat Pengembalian Aset =  Ratio 

Pertumbuhan 

Aset 

Pertumbuhan Aset = 

 
Ratio 

Ukuran 

Perusahaan 
Ukuran Perusahaan = Logaritma (Total Aset) Ratio 

 

D. Analisis Data 

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui berapa jauh 

pengaruh dari variabel bebas (independent variable) terhadap variabel tidak 

bebas (dependent variable). Persamaan regresi linier berganda pada masing-

masing variabel penelitian adalah: 

Y = a + b1 X1 + b2 X2 + b3 X3 + b4 X4 + e 

           Dimana : 

Y  :  variabel terikat (dependent variabel) yaitu struktur modal     

perusahaan  Manufaktur 

            a  :    nilai intersep (konstanta) 

            b     :    koefisien regresi linier 

            X1, X2, X3, X4  : variabel bebas (independent variabel) likuiditas, 

profitabilitas, pertumbuhan aset, dan ukuran perusahaan  

            e   :   epsilon atau error pada garis regresi, merupakan selisih 

nilai  Y yang diprediksikan dengan nilai Y yang diperoleh 

Setelah memperoleh persamaan regresi linier berganda dan sejumlah 

asumsi klasik, selanjutnya melakukan pengujian hipotesis dengan 

menggunakan uji-t dan uji-F. 
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1. Uji F  

Uji-F digunakan untuk menguji koefisien regresi secara simultan atau 

secara bersama-sama yaitu apakah terdapat pengaruh yang signifikan dari 

semua variabel bebas secara bersama-sama terhadap variabel tidak bebas. 

Langkah-langkah pengujian hipotesis untuk uji-F adalah 

Merumuskan Hipotesis 

Ho : (Tidak terdapat pengaruh yang signifikan likuiditas, profitabilitas, 

pertumbuhan aset, dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal ) 

Ha : (Terdapat pengaruh yang signifikan likuiditas, profitabilitas, 

pertumbuhan aset, dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal) 

Dengan menggunakan software SPSS dapat diperoleh p-value atau 

signifikansi (sig) yang kemudian dibandingkan dengan α (0,05). 

Kesimpulan 

Apabila signifikansi (sig) ≥ 0,05 maka Ho diterima. 

Apabila signifikansi (sig) < 0,05 maka Ho ditolak. 

2. Uji-t 

Uji-t digunakan untuk menguji koefisien regresi secara parsial yaitu 

menguji ada tidaknya pengaruh suatu variabel independen terhadap variabel 

dependen, dengan menganggap variabel independen lainnya konstan. 

Langkah-langkah pengujian hipotesis untuk uji-t adalah 

Merumuskan Hipotesis 

Ho : (Tidak terdapat pengaruh yang signifikan variabel independen 

terhadap variabel dependen) 

H1 : (Terdapat pengaruh yang signifikan variabel independen terhadap 

variabel dependen) 

Membandingkan p-value dengan α 

Dengan menggunakan software SPSS dapat diperoleh p-value atau 

signifikansi (sig) yang kemudian dibandingkan dengan α (0,05). 
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Kesimpulan 

Apabila signifikansi (sig) ≥ 0,05 maka Ho diterima. 

Apabila signifikansi (sig) < 0,05 maka Ho ditolak 

 

3. Analisis Korelasi ganda  (uji R) 

Analisis korelasi ganda atau uji R berguna untuk mengetahui seberapa 

besar hubungan antara dua variabel bebas terhadap variabel terikat. Nilai R 

berkisar antara nol sampai satu, nilai yang semakin mendekati satu berarti 

hubungan yang terjadi semakin kuat, sedangkan nilai yang semakin 

mendekati nol berarti hubungan yang terjadi semakin lemah. Untuk lebih 

jelasnya, adapun pedoman untuk memberikan interpretasi koefisien korelasi 

atau seberapa besar pengaruh variabel-variabel bebas (Independent) terhadap 

variabel terikat (Dependent), digunakan pedoman yang dikemukakan oleh 

Sugiyono (2012) sebagai berikut: 

Tabel 3.2 

Koefisien Korelasi dan Taksirannya 

Interval Koefisien Tingkat Hubungan 

0,00-0,199 Sangat Rendah 

0,20-0,399 Rendah 

0,40-0,599 Sedang 

0,60-0,799 Kuat 

0,80-1,000 Sangat Kuat 

    Sumber : Sugiyono (2012)  

4. Koefisien Determinasi (adjusted-Rsquare) 

Uji koefisien determinasi (adjusted-Rsquare) bertujuan untuk 

mengetahui seberapa besarnya variasi variabel independen yang dapat 

dijelaskan oleh variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah antara 

nol dan satu. Nilai adjusted-Rsquare dapat diperoleh dari tabel Model 

Summary setelah dilakukan regresi berganda.  Nilai adjusted-Rsquare 

semakin mendekati nol berarti kemampuan variabel-variabel independen 
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dalam menjelaskan variabel dependen amat terbatas. Nilai adjusted-Rsquare 

yang mendekati satu berarti variabel-variabel independen semakin 

memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi 

variabel dependen. 

E. Asumsi Analisis Data 

Dalam pelaksanaan penelitian ini digunakan pendekatan kuantitatif yaitu 

pendekatan yang menentukan teknik dan alat ukur yang objektif dan 

pendekatan deskriptif yaitu dengan regresi linier berganda. Namun sebelum 

melakukan analisis regresi, dilakukan pengujian asumsi klasik untuk 

mengetahui apakah data-data tersebut benar-benar dapat digunakan. Setelah 

data tersebut memenuhi semua persyaratan asumsi klasik tersebut, maka 

dapat dilakukan pengujian selanjutnya yaitu pengujian koefisien regresi 

dengan mengunakan uji-F untuk menguji pengaruh variabel secara simultan 

dan uji-t untuk menguji koefisein regresi secara parsial. Penelitian ini 

mengunakan tingkat kesalahan (α) sebesar 5%. Teknik pengelolaan datanya 

menggunakan software SPSS versi 22. 

Dalam analisis regresi linier berganda, ada beberapa persyaratan asumsi 

yang harus dipenuhi sehingga persamaan regresi yang dihasilkan valid dan 

dapat digunakan untuk melakukan peramalan. Asumsi-Asumsi klasik yang 

harus dipenuhi terdiri dari: Normalitas, Multikolinearitas, Autokorelasi dan 

Heteroskedastisidas. 

1. Normalitas 

Pengujian Normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam suatu 

model regresi, error atau residualnya memiliki distribusi normal atau tidak. 

Sebagai dasar bahwa uji t dan uji F mengasumsikan bahwa nilai residual 

mengikuti distribusi normal. Jika asumsi ini dilanggar maka model regresi 

dianggap tidak valid dengan jumlah sampel yang ada. Cara yang umum 

digunakan untuk menguji normalitas model regresi adalah dengan analisis 

Kolmogrov Smirnov. Variabel independen dikatakan berdistribusi normal 

apabila nilai signifikan > 0.05 dan Variabel independen dikatakan tidak 

berdistribusi normal apabila nilai signifikan < 0.05 (Apandi, 2012). 
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2. Multikolinearitas 

Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 

mempunyai hubungan linear antar variabel bebas. uji multikolinearitas 

dengan SPSS dilakukan dengan uji regresi, dengan nilai patokan VIF 

(Variance Inflation Factor) dan koefisien korelasi antarvariabel bebas. 

Multikolinearitas terjadi jika nilai tolerance di bawah 0,10 dan nilai VIF 

diatas sepuluh (Apandi, 2012) 

3. Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model 

regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 

kesalahan pengganggu pada periode sebelumnya (t-1). Jika terjadi 

autokorelasi maka dinamakan ada masalah autokorelasi. Autokorelasi muncul 

karena observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama 

lainnya. Masalah ini timbul karena residual (kesalahan pengganggu) tidak 

bebas dari satu observasi ke observasi lainnya. Model regresi yang baik 

adalah yang bebas dari autokorelasi. Uji autokorelasi dilakukan dengan 

menggunakan uji Durbin Watson (DW test). Pengambilan keputusan 

mengenai ada tidaknya autokorelasi ditentukan berdasarkan kriteria berikut:   

a) Bila nilai DW terletak antara batas atas (upper bound) atau dU dan 4-dU, 

maka koefisien autokorelasi sama dengan nol, berarti tidak ada masalah 

autokorelasi;   

b) Bila nilai DW lebih rendah daripada batas bawah (dL), maka koefisien 

autokorelasi lebih besar daripada nol, berarti terdapat masalah autokorelasi 

positif;  

c) Bila nilai DW lebih besar daripada 4-dL, maka koefisien autokorelasi lebih 

kecil daripada nol, berarti terdapat masalah autokorelasi negatif; dan 

d) Bila nilai DW terletak antara batas atas (dU) dan batas bawah (dL) atau 

DW  terletak diantara 4-dU dan 4-dL, maka hasilnya tidak dapat disimpulkan 

(Nor Apandi 2012). 
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4. Heteroskedastisitas 

Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk digunakan untuk mengetahui 

apakah dalam suatu model regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual 

terhadap suatu pengamatan ke pengamatan lainnya. Alat analisis untuk 

menguji heterokedastisitas yang digunakan dalam penelitian ini yakni dengan 

uji Glejser dengan melihat tingkat signifikansinya, jika berada di atas nilai 

tingkat kepercayaan (α = 5%) maka dalam model regresi tidak ada 

heteroskedastisitas (Apandi 2012). 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

 

A. Deskripsi Subjek Penelitian 

Subjek penelitian dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan 

manufaktur yang berada di indonesia yang bergerak di berbagai sektor. Data 

yang diperoleh dalam penelitian ini adalah data sekunder. Untuk dapat 

memperoleh informasi mengenai perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia selama periode 2015-2017, dapat dilakukan dengan 

cara mengakses situs www.idx.co.id untuk memperoleh data laporan 

keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada periode 2015-2017. 

Bursa Efek Indonesia merupakan lembaga keuangan yang menyediakan 

informasi mengenai profil perusahaan, laporan keuangan, ringkasan kinerja 

keuangan perusahaan, laporan tahunan perusahaan secara lengkap dan 

terorganisir. Hal tersebut yang melandasi dipilihnya Bursa Efek Indonesia 

sebagai sumber untuk memperoleh dan mengolah data dalam penelitian ini. 

Penelitian ini berfokus untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh 

likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan aset, dan ukuran perusahaan terhadap 

struktur modal. Yang menjadi unit observasi pada penelitian ini adalah 

seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia secara 

berturut-turut selama periode 2015-2017. 

Penarikan sampel dilakukan dengan menggunakan metode purposive 

sampling. Purposive sampling merupakan teknik penentuan sampel 

berdasarkan pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2016). Perusahaan yang dapat 

menjadi sampel adalah seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia selama periode penelitian. Perusahaan-perusahaan yang 

menjadi sampel harus memenuhi kriteria tertentu, yaitu: (1) Perusahaan 

Manufaktur yang telah go public di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2017, 

(2) Perusahaan manufaktur yang mengalami laba dalam laporan keuangannya 

http://www.idx.co.id/
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pada periode 2015-2017, (3) Perusahaan yang menggunakan mata uang 

Rupiah dalam laporan keuangannya pada periode 2015-2017, (4) Perusahaan 

manufaktur yang tidak mengalami kerugian selama periode 2015-2017. 

Berikut ini disajikan kriteria pemilihan sampel dalam tabel 4.1. 

Tabel 4.1 

Proses Seleksi Sampel Penelitian 

No. Kriteria Pemilihan 

Sampel yang diterapkan 

Jumlah Perusahaan 

1. Perusahaan Manufaktur 

yang telah go public dan 

terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2015-

2017 

143 

2. Perusahaan manufaktur 

yang Initial Public 

Offering (IPO) dalam 

periode 2015-2017 

(8) 

3. Perusahaan yang 

menggunakan mata uang 

dollar dalam laporan 

keuangannya pada 

periode 2015-2017 

(29) 

4. Perusahaan manufaktur 

yang mengalami kerugian 

selama periode 2015-

2017 

(37) 

Jumlah perusahaan yang dapat 

dijadikan sebagai sampel 

69 

Jumlah data penelitian 207 

Sumber: IDX, data diolah kembali oleh peneliti 

 

Tabel 4.2 

Daftar Sampel Perusahaan Manufaktur 

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan 

1 ADES Akasha Wira International Tbk 

2 AKPI Argha Karya Prima Ind. Tbk 

3 ALDO Alkindo Naratama Tbk 

4 ARNA Arwana Citramulia Tbk 



34 
 

5 ASII Astra Internasional Tbk 

6 AUTO Astra Otoparts Tbk 

7 BATA Sepatu Bata Tbk 

8 BOLT PT Garuda Metalindo Tbk 

9 BUDI PT Budi Starch &Sweetener Tbk 

10 CEKA PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 

11 CINT PT Chitose Internasional Tbk 

12 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Tbk 

13 DLTA Delta Djakarta Tbk 

14 DPNS Duta Pertiwi Nusantara Tbk 

15 DVLA Darya-varia Laboratoria Tbk 

16 EKAD Ekadharma Internasional Tbk 

17 FASW Fajar Surya Wisesa Tbk 

18 GGRM Gudang Garam Tbk 

19 HMSP HM Sampoerna Tbk 

20 ICBP indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

21 IGAR Champpion Pacific Indonesia Tbk 

22 IMPC Pt Impack Pratama Industri Tbk 

23 INAI Indal Aluminium Industry Tbk 

24 INCI Intanwijaya Internasional Tbk 

25 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 

26 INDS Indospring Tbk 

27 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 

28 ISSP Pt Steel Pipe Industry Of Indonesia Tbk 

29 JECC Jembo Cable company Tbk 

30 JPFA JPFA Comfeed Indonesia Tbk 

31 KAEF Kimia Farma (Persero) Tbk 

32 KBLI KMI Wire and Cable Tbk 



35 
 

33 KBLM Kabelindo Murni Tbk 

34 KDSI Kedawung Setia Industrial Tbk 

35 KINO Pt kino Indonesia Tbk 

36 KLBF Kalbe Farma Tbk 

37 LION Lion Mental Works Tbk 

38 LMSH Lionmesh Prima Tbk 

39 MERK Merck Tbk 

40 MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk 

41 MYOR Mayora Indah Tbk 

42 NIPS Nipress Tbk 

43 PICO Pelangi Indah Canindo Tbk 

44 PYFA Pyridam Farma Tbk 

45 RICY Ricky Putra Globalindo Tbk 

46 ROTI Nippon Indosari Corpoindo Tbk 

47 SCCO Supreme Cable Manufacturing Corporation Tbk 

48 SIDO PT Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk 

49 SKBM Sekar Bumi Tbk 

50 SKLT Sekar Laut Tbk 

51 SMBR PT Semen Baturaja (Persero) Tbk 

52 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk 

53 SMSM Selamat Sempurna Tbk 

54 SQBI&SQBB  Taisho Pharmaceutical Indonesia Tbk 

55 SRSN Indo Acidatama Tbk 

56 STAR Star Petrcohem Tbk 

57 STTP Siantar Top Tbk 

58 TALF PT Tunas Alfin Tbk 

59 TCID Mandom Indonesia Tbk 

60 TIRT Tirta Mahakan Resources Tbk 
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61 TOTO Surya Toto Indonesia Tbk 

62 TRIS trisula Internasional Tbk 

63 TSPC Tempo Scan Pacific Tbk 

64 ULTJ Ultra Jaya Milk Industry Tbk 

65 UNIT Nusantara Inti Corpora Tbk 

66 UNVR Uniliver Indonesia Tbk 

67 VOKS Voksel Electric Tbk 

68 WIIM Wismilak Inti Makmur Tbk 

69 WTON Wijaya Karta Beton Tbk 

Sumber: Bursa Efek Indonesia 

B. Deskripsi Objek Penelitian 

Penelitian ini menggunakan beberapa variabel-variabel sebagai objek 

dari penelitian. Objek penelitian merupakan karakteristik dari subjek yang 

menjadi perhatian dalam suatu penelitian.  Objek penelitian yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah likuiditas yang diproksikan oleh Current Asset, 

profitabilitas yang diproksikan oleh Return On Assets (ROA), Pertumbuhan 

Aset, dan Ukuran Perusahaan. Variabel tersebut merupakan variabel 

independen, sedangkan variabel dependen dalam penelitian ini adalah 

Struktur Modal yang diproksikan oleh Debt to Equity Ratio (DER). 

 

C. Hasil Uji Asumsi Analisis Data 

Dalam analisis regresi linier berganda, ada beberapa persyaratan asumsi 

yang harus dipenuhi sehingga persamaan regresi yang dihasilkan valid dan 

dapat digunakan untuk melakukan peramalan. Asumsi-Asumsi klasik yang 

harus dipenuhi terdiri dari: Normalitas, Multikolinearitas, Autokorelasi dan 

Heteroskedastisidas 

 

1. Normalitas 

Pengujian Normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam suatu 

model regresi, error atau residualnya memiliki distribusi normal atau tidak. 
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Sebagai dasar bahwa uji t dan uji F mengasumsikan bahwa nilai residual 

mengikuti distribusi normal. Jika asumsi ini dilanggar maka model regresi 

dianggap tidak valid dengan jumlah sampel yang ada. Cara yang umum 

digunakan untuk menguji normalitas model regresi adalah dengan analisis 

Kolmogrov Smirnov. Variabel independen dikatakan berdistribusi normal 

apabila nilai signifikan > 0.05 dan Variabel independen dikatakan tidak 

berdistribusi normal apabila nilai signifikan < 0.05 (Nor Apandi 2012). Hasil 

uji normalitas dapat dilihat pada tabel 4.3 sebagai berikut:  

Tabel 4.3 

Hasil Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 207 

Normal Parametersa,b 
Mean 0E-7 

Std. Deviation ,65983585 

Most Extreme 

Differences 

Absolute ,081 

Positive ,081 

Negative -,065 

Kolmogorov-Smirnov Z 1,167 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,131 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

Sumber: Hasil pengolahan data dengan SPSS 22 

Pada tabel 4.3, hasil uji normalitas yang menggunakan metode 

kolmogorov-smirnov menunjukkan tingkat signifikansi sebesar 0.131 artinya 

nilai tersebut lebih besar dari tingkat signifikansi 0.05 sehingga dapat 

disimpulkan bahwa data yang digunakan dalam penelitian ini berdistribusi 

normal. 
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2. Multikolinearitas 

Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 

mempunyai hubungan linear antar variabel bebas. uji multikolinearitas 

dengan SPSS dilakukan dengan uji regresi, dengan nilai patokan VIF 

(Variance Inflation Factor) dan koefisien korelasi antarvariabel bebas. 

Multikolinearitas terjadi jika nilai tolerance di bawah 0,10 dan nilai VIF 

diatas sepuluh (Nor Apandi 2012). Hasil uji multikolinearitas dapat dilihat 

pada tabel 4.4 sebagai berikut:  

Tabel 4.4 

Hasil Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. 

Error 

Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) -,199 ,861  -,231 ,818   

CR -,229 ,020 -,619 
-

11,522 
,000 ,944 1,059 

ROA -1,605 ,528 -,166 -3,041 ,003 ,914 1,094 

GROWTH ,277 ,361 ,041 ,769 ,443 ,950 1,052 

SIZE ,040 ,069 ,031 ,583 ,561 ,960 1,042 

Dependent Variable: DER 

Sumber: Hasil pengolahan data dengan SPSS 22 

Berdasarkan penjelasan di atas, dapat disimpulkan semua variabel 

independen (Current Assets, Return On Assets (ROA), Pertumbuhan Aset, dan 

Ukuran Perusahaan.) berada pada tolerance di atas 0.10 dan VIF (Variance 

Inflation Factor) berada di bawah 10. Sehingga disimpulkan bahwa semua 

data yang diuji tidak terdapat gejala multikolineritas. 

3. Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model 

regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 
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kesalahan pengganggu pada periode sebelumnya (t-1). Jika terjadi 

autokorelasi maka dinamakan ada masalah autokorelasi. Autokorelasi muncul 

karena observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama 

lainnya. Masalah ini timbul karena residual (kesalahan pengganggu) tidak 

bebas dari satu observasi ke observasi lainnya. Model regresi yang baik 

adalah yang bebas dari autokorelasi. Uji autokorelasi dilakukan dengan 

menggunakan uji Durbin Watson (DW test). Pengambilan keputusan 

mengenai ada tidaknya autokorelasi ditentukan berdasarkan kriteria berikut:   

a) Bila nilai DW terletak antara batas atas (upper bound) atau dU dan 4-dU, 

maka koefisien autokorelasi sama dengan nol, berarti tidak ada masalah 

autokorelasi;   

b) Bila nilai DW lebih rendah daripada batas bawah (dL), maka koefisien 

autokorelasi lebih besar daripada nol, berarti terdapat masalah autokorelasi 

positif;  

c) Bila nilai DW lebih besar daripada 4-dL, maka koefisien autokorelasi lebih 

kecil daripada nol, berarti terdapat masalah autokorelasi negatif; dan 

d) Bila nilai DW terletak antara batas atas (dU) dan batas bawah (dL) atau 

DW  terletak diantara 4-dU dan 4-dL, maka hasilnya tidak dapat 

disimpulkan (Nor Apandi 2012). 

Hasil uji autokorelasi dapat dilihat pada tabel 4.5 sebagai berikut:  

Tabel 4.5 

Hasil Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin-Watson 

1 ,670a ,449 ,438 ,66633685 1,792 

a. Predictors: (Constant), SIZE, GROWTH, CR, ROA 

b. Dependent Variable: DER 

Sumber: Hasil pengolahan data dengan SPSS 22 

Hasil pengujian yang terdapat pada tabel 4.5, dengan menggunakan 

tingkat signifikansi sebesar 0.05. Dapat dilihat nilai Durbin Watson sebesar 
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1.792. Jika nilai DW terletak di antara du (batas atas) dan 4-du maka 

koefisisen korelasi sama dengan nol, yang artinya tidak terjadi autokorelasi. 

Hasil perhitungan menunjukkan bahwa nilai 4-du (4-1,81295) sebesar 

2.18705 dan du (batas atas) adalah 1,81295. Sehingga dapat disimpulkan nilai 

DW yang dihasilkan tersebut berada di antara du (1,81295) dan 4-du 

(2.18705) yang berarti tidak terjadi autokorelasi.  

4. Heteroskedastisitas 

Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk digunakan untuk mengetahui 

apakah dalam suatu model regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual 

terhadap suatu pengamatan ke pengamatan lainnya. Alat analisis untuk 

menguji heterokedastisitas yang digunakan dalam penelitian ini yakni dengan 

uji Glejser dengan melihat tingkat signifikansinya, jika berada di atas nilai 

tingkat kepercayaan (α = 5%) maka dalam model regresi tidak ada 

heteroskedastisitas (Nor Apandi 2012).  

Hasil uji heteroskedastisitas dapat dilihat pada tabel 4.6 sebagai berikut:  

Tabel 4.6 

Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) ,205 ,596  ,345 ,731 

CR ,039 ,050 ,057 ,778 ,437 

ROA -,285 ,368 -,057 -,774 ,440 

GROWTH ,016 ,249 ,005 ,065 ,948 

SIZE ,021 ,048 ,032 ,447 ,655 

a. Dependent Variable: ABSRES 

Sumber: Hasil pengolahan data dengan SPSS 22 

Berdasarkan tabel 4.6, nilai signifikansi dari Current Assets, Return On 

Assets (ROA), Pertumbuhan Aset, dan Ukuran Perusahaan masing-masing 
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sebesar 0.437, 0.440, 0.948, 0.655. Sehingga dapat disimpulkan bahwa semua 

variabel independen bebas dari heteroskedastisitas karena variabel tersebut 

mempunyai tingkat signifikansi di atas 0.05. 

Setelah melakukan semua pengujian asumsi klasik, dapat dikatakan 

bahwa data yang dipakai dalam penelitian ini memenuhi asumsi normalitas, 

tidak terjadi multikolinearitas, tidak terdapat autokorelasi, dan tidak terjadi 

heteroskedastisitas. Maka dari itu, model regresi berganda yang digunakan 

untuk menganalisis Current Assets, Return On Assets (ROA), Pertumbuhan 

Aset, dan Ukuran Perusahaan terhadap struktur modal pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2017 dapat 

digunakan sebagai model analisis. 

D. Hasil Analisis Data 

1. Uji Statistik Deskriptif 

Hal pertama yang perlu dilakukan sebelum melakukan pengujian data 

yaitu melakukan analisisi statistik deskriptif. Analisis statistik deskriptif 

memberikan suatu gambaran umum atas data atau mendeskripsikan data 

penelitian yang dapat dilihat dari nilai mean, maximum, minimum, dan 

standart deviation. Mean merupakan suatu nilai rata-rata dari kumpulan data, 

maximum merupakan nilai terbesar dari suatu data, minimum merupakan nilai 

terendah dari suatu data dan standar deviation merupakan nilai yang 

menunjukkan variasi dari data yang akan dianalisis. 

Analisis statistik deskriptif dalam penelitian ini dilakukan terhadap 

variabel-variabel yang terdiri dari Current Assets, Return On Assets, 

Pertumbuhan Asset, dan Ukuran Perusahaan. Hasil uji statistik deskriptif 

dapat dilihat pada tabel 4.7 sebagai berikut:  
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Tabel 4.7 

Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 Debt To 

Equity 

Ratio 

(DER) 

Current 

Ratio 

Return On 

Assets 

(ROA) 

Pertumbuhan 

Aset 

Ukuran 

Perusahaan 

Mean 0,9111998 2,7968898 0,0983160 0,0570818 12,3655661 

Maximum 7,37164 17, 94274 0,46021 0,54011 14,47077 

Minimum 0,07613 0,58422 0,00042 -0,50001 11,12640 

Std. Dev. 0,96338828 2,40177914 0,09200688 0,13201645 0,68537604 

Observations 207 207 207 207 207 

Sumber: Hasil pengolahan data dengan SPSS 22 

Berdasarkan tabel hasil uji statistik deskriptif di atas, maka dapat 

disimpulkan bahwa variabel Debt To Equity Ratio (DER) dengan jumlah  data 

yang diperoleh sebanyak 207 memiliki nilai maksimum sebesar 7,37164 yang 

dimiliki oleh PT. Tirta Mahakam Resources, Tbk pada tahun 2015, nilai 

minimum sebesar 0,07613 yang dimiliki oleh PT. Industri Jamu dan Farmasi 

Sido Muncul, Tbk pada tahun 2015. Nilai rata-rata yang diperoleh adalah 

sebesar 0,9111998 dengan standar deviasi 0,96338828. Nilai standar deviasi 

yang diperoleh lebih besar dari rata-rata menunjukkan adanya variasi yang 

kecil antara nilai maksimum dan nilai minimum variabel tersebut. 

Berdasarkan tabel hasil uji statistik deskriptif di atas, maka dapat 

disimpulkan bahwa variabel Current Ratio dengan jumlah  data yang 

diperoleh sebanyak 207 memiliki nilai maksimum sebesar 17, 94274 yang 

dimiliki oleh PT. Japfa Comfeed Indonesia, Tbk pada tahun 2015, nilai 

minimum sebesar 0,58422 yang dimiliki oleh PT. Multi Bintang Indonesia, 

Tbk pada tahun 2015. Nilai rata-rata yang diperoleh adalah sebesar 

2,7968898 dengan standar deviasi 0,09200688. Nilai standar deviasi yang 

diperoleh lebih kecil dari rata-rata menunjukkan adanya variasi yang besar 

antara nilai maksimum dan nilai minimum variabel tersebut. 

Berdasarkan tabel hasil uji statistik deskriptif di atas, maka dapat 

disimpulkan bahwa variabel Return On Assets (ROA) dengan jumlah  data 

yang diperoleh sebanyak 207 memiliki nilai maksimum sebesar 0,46021 yang 

dimiliki oleh PT. Indofood CBP Sukses Makmur, Tbk pada tahun 2016, nilai 
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minimum sebesar 0,00042 yang dimiliki oleh PT. Kedawung Setia Industrial, 

Tbk pada tahun 2017. Nilai rata-rata yang diperoleh adalah sebesar 

0,0983160 dengan standar deviasi 0,09200688. Nilai standar deviasi yang 

diperoleh lebih kecil dari rata-rata menunjukkan adanya variasi yang besar 

antara nilai maksimum dan nilai minimum variabel tersebut. 

Berdasarkan tabel hasil uji statistik deskriptif di atas, maka dapat 

disimpulkan bahwa variabel Pertumbuhan Aset dengan jumlah  data yang 

diperoleh sebanyak 207 memiliki nilai maksimum sebesar 0,54011 yang 

dimiliki oleh Arena Pharmaceuticals, Inc pada tahun 2017, nilai minimum 

sebesar -0,50001 yang dimiliki oleh PT. Kedawung Setia Industrial, Tbk pada 

tahun 2016. Nilai rata-rata yang diperoleh adalah sebesar 0,0570818 dengan 

standar deviasi 0,13201645. Nilai standar deviasi yang diperoleh lebih besar 

dari rata-rata menunjukkan adanya variasi yang kecil antara nilai maksimum 

dan nilai minimum variabel tersebut. 

Berdasarkan tabel hasil uji statistik deskriptif di atas, maka dapat 

disimpulkan bahwa variabel Ukuran Perusahaan dengan jumlah  data yang 

diperoleh sebanyak 207 memiliki nilai maksimum sebesar 14,47077 yang 

dimiliki oleh PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk pada tahun 2017, nilai 

minimum sebesar 11,12640 yang dimiliki oleh PT. Lionmesh Prima, Tbk 

pada tahun 2015. Nilai rata-rata yang diperoleh adalah sebesar 12,3655661 

dengan standar deviasi 0,68537604. Nilai standar deviasi yang diperoleh 

lebih kecil dari rata-rata menunjukkan adanya variasi yang besar antara nilai 

maksimum dan nilai minimum variabel tersebut. 

 

2. Uji F 

Uji-F digunakan untuk menguji koefisien regresi secara simultan atau 

secara bersama-sama yaitu apakah terdapat pengaruh yang signifikan dari 

semua variabel bebas secara bersama-sama terhadap variabel tidak bebas. 
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Langkah-langkah pengujian hipotesis untuk uji-F adalah 

Merumuskan Hipotesis 

Ho :  (Tidak terdapat pengaruh yang signifikan likuiditas, profitabilitas, 

pertumbuhan aset, dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal) 

Ha : (Terdapat pengaruh yang signifikan likuiditas, profitabilitas, 

pertumbuhan aset, dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal) 

Dengan menggunakan software SPSS dapat diperoleh p-value atau 

signifikansi (sig) yang kemudian dibandingkan dengan α (0,05). 

Kesimpulan 

Apabila signifikansi (sig) ≥ 0,05 maka Ho diterima. 

Apabila signifikansi (sig) < 0,05 maka Ho ditolak. 

Hasil olah data menggunakan uji F dapat dilihat pada tabel 4.8 yang 

membahas variabel Y (DER), sebagai berikut: 

Tabel 4.8 

Hasil Uji F 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 73,044 4 18,261 41,128 ,000b 

Residual 89,689 202 ,444   

Total 162,733 206    

a. Dependent Variable: DER 

b. Predictors: (Constant), SIZE, GROWTH, CR, ROA 

Sumber: Hasil pengolahan data dengan SPSS 22 

Berdasarkan hasil olah data pada tabel 4.8 diatas, dapat dilihat bahwa 

nilai probabilitas yang diperoleh adalah sebesar 0.000 yang menunjukkan 

tingkat signifikansi < α = 5% sehingga Ho ditolak dan Ha diterima. Hal ini 

menunjukkan bahwa likuiditas yang diproksikan dengan Current Ratio, 
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profitabilitas yang diproksikan dengan Return On Assets (ROA), pertumbuhan 

aset, dan ukuran perusahaan secara bersama-sama memiliki pengaruh 

terhadap struktur modal yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio 

(DER). 

3. Uji t 

Uji-t digunakan untuk menguji koefisien regresi secara parsial yaitu 

menguji ada tidaknya pengaruh suatu variabel independen terhadap 

variabel dependen, dengan menganggap variabel independen lainnya 

konstan. 

Langkah-langkah pengujian hipotesis untuk uji-t adalah: 

Merumuskan Hipotesis 

Ho : (Tidak terdapat pengaruh yang signifikan variabel independen 

terhadap variabel dependen) 

H1 : (Terdapat pengaruh yang signifikan variabel independen terhadap 

variabel dependen) 

Membandingkan p-value dengan α 

Dengan menggunakan software SPSS dapat diperoleh p-value atau 

signifikansi (sig) yang kemudian dibandingkan dengan α (0,05). 

Kesimpulan 

Apabila signifikansi (sig) ≥ 0,05 maka Ho diterima. 

Apabila signifikansi (sig) < 0,05 maka Ho ditolak 

Hasil olah data menggunakan uji t dapat dilihat pada tabel 4.9 yang 

membahas variabel Y (DER), sebagai berikut:  
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Tabel 4.9 

Hasil Uji t 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. 

Error 

Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) -,199 ,861  -,231 ,818   

CR -,229 ,020 -,619 -11,522 ,000 ,944 1,059 

ROA -1,605 ,528 -,166 -3,041 ,003 ,914 1,094 

GROWTH ,277 ,361 ,041 ,769 ,443 ,950 1,052 

SIZE ,040 ,069 ,031 ,583 ,561 ,960 1,042 

Dependent Variable: DER 

Sumber: Hasil pengolahan data dengan SPSS 22 

Berdasarkan hasil olah data pada tabel 4.9 diatas, maka dapat dilihat 

output dari uji t dan dapat disimpulkan bahwa:  

Nilai signifikansi untuk variabel likuiditas yang diproksikan dengan 

Current Ratio adalah sebesar 0,000 dimana nilai tersebut menunjukkan nilai 

yang lebih kecil dari α = 0.05. Dapat disimpulkan bahwa Ho ditolak dan Ha 

diterima. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat pengaruh yang signifikan 

antara likuiditas dengan struktur modal. 

Nilai signifikansi untuk variabel profitabilitas yang diproksikan dengan 

Return On Assets (ROA) adalah sebesar 0,003 dimana nilai tersebut 

menunjukkan nilai yang lebih kecil dari α = 0.05. Dapat disimpulkan bahwa 

Ho ditolak dan Ha diterima. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat pengaruh 

yang signifikan antara profitabilitas dengan struktur modal. 

Nilai signifikansi untuk variabel pertumbuhan aset adalah sebesar 0,443 

dimana nilai tersebut menunjukkan nilai yang lebih besar dari α = 0.05. Dapat 

disimpulkan bahwa Ho diterima dan Ha ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa 
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tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara pertumbuhan aset dengan 

struktur modal. 

Nilai signifikansi untuk variabel ukuran perusahaan adalah sebesar 0,561 

dimana nilai tersebut menunjukkan nilai yang lebih kecil dari α = 0.05. Dapat 

disimpulkan bahwa Ho diterima dan Ha ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa 

tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara ukuran perusahaan dengan 

struktur modal. 

4. Koefisien Determinasi (adjusted-Rsquare) 

Uji koefisien determinasi (adjusted-Rsquare) bertujuan untuk 

mengetahui seberapa besarnya variasi variabel independen yang dapat 

dijelaskan oleh variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah antara 

nol dan satu. Nilai adjusted-Rsquare dapat diperoleh dari tabel Model 

Summary setelah dilakukan regresi berganda.  Nilai adjusted-Rsquare 

semakin mendekati nol berarti kemampuan variabel-variabel independen 

dalam menjelaskan variabel dependen amat terbatas. Nilai adjusted-Rsquare 

yang mendekati satu berarti variabel-variabel independen semakin 

memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi 

variabel dependen. 

Tabel 4.10 

Hasil Uji Koefisien Determinasi Ganda (Adjusted R Square) 

Model Summaryb 

Mo

del 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-Watson 

1 ,670a ,449 ,438 ,66633685 1,792 

a. Predictors: (Constant), SIZE, GROWTH, CR, ROA 

b. Dependent Variable: DER 

Sumber: Hasil pengolahan data dengan SPSS 22 

Pada tabel 4.10 dapat dilihat hasil dari adjusted R-square yang 

menunjukkan nilai sebesar 0,438 yang berarti 43,8% atas variabel terikat 

dalam penelitian ini dapat dijelaskan oleh variabel bebas. Variabel terikat 
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dalam penelitian ini adalah debt to equity ratio sedangkan variabel bebas 

dalam penelitian ini adalah current ratio, return on assets, pertumbuhan aset, 

dan ukuran perusahaan. Sedangkan sebesar 56,2% dipengaruhi oleh faktor 

lain yang tidak digunakan pada penelitian ini. 

E. Pembahasan 

Setelah dilakukan seluruh pengujian atas hipotesis yang ada, maka 

diperoleh beberapa hasil dan kesimpulan. Pengujian hipotesis dilakukan 

dengan tujuan untuk mengetahui hubungan antara variabel dependen dan 

variabel independen. Pada penelitian ini, pengujian dilakukan untuk 

menganalisis pengaruh dari Current Assets, Return On Assets (ROA), 

Pertumbuhan Aset, dan Ukuran Perusahaan terhadap struktur modal pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2015-2017. 

Hasil dari pengujian hipotesis dalam penelitian ini secara keseluruhan 

dapat dilihat pada tabel berikut ini: 

Tabel 4.11 

Hasil Pengujian Data 

Variabel  

Independen 

Variabel 

Dependen 

Standardized 

Coefficient 

Nilai 

Signifikansi 

Kesimpulan 

Current 

Ratio 

Struktur 

Modal 

-0,229 0,000 Signifikan 

Negatif 

Return On 

Assets 

Struktur 

Modal 

-1,605 0,003 Signifikan 

Negatif 

Pertumbuhan 

Aset 

Struktur 

Modal 

0,277 0,443 Tidak 

Signifikan  

Ukuran 

Perusahaan 

Struktur 

Modal 

0,040 0,561 Tidak 

Signifikan  

Sumber: Hasil pengujian data 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang telah dilakukan di atas, pada 

tabel 4.11 di bawah ini disajikan hasil keputusan yang diperoleh atas hipotesis 

yang telah ditetapkan. 
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Tabel 4.12 

Rangkuman Hasil Uji Hipotesis 

No. Hipotesis Standardized 

Coefficient 

Nilai 

Signifikansi 

Keputusan 

1. H1: Likuiditas memiliki 

pengaruh secara positif 

signifikan terhadap 

struktur modal. 

-0,229 0,000 Ditolak 

2. H2: Profitabilitas 

memiliki pengaruh secara 

positif signifikan 

terhadap struktur modal. 

-1,605 0,003 Ditolak 

3. H3: Pertumbuhan Aset 

memiliki pengaruh secara 

positif signifikan 

terhadap struktur modal. 

0,277 0,443 Ditolak 

4. H4: Ukuran Perusahaan 

Likuiditas memiliki 

pengaruh secara positif 

signifikan terhadap 

struktur modal. 

0,040 0,561 Ditolak 

Sumber: Hasil pengolahan data oleh peneliti 

Pada tabel 4.12 disajikan hasil penarikan keputusan atas hipotesis yang 

telah ditetapkan sebelumnya. Hipotesis pertama yaitu Likuiditas memiliki 

pengaruh secara negatif signifikan terhadap struktur modal yang memberikan 

hasil keputusan ditolak. Hipotesis ke dua yaitu Profitabilitas memiliki 

pengaruh secara negatif signifikan terhadap struktur modal yang memberikan 

hasil keputusan ditolak. Hipotesis ke tiga yaitu Pertumbuhan Aset memiliki 

pengaruh secara positif signifikan terhadap struktur modal yang memberikan 

hasil keputusan ditolak. Hipotesis ke empat yaitu Ukuran Perusahaan 

Likuiditas memiliki pengaruh secara positif signifikan terhadap struktur 

modal yang memberikan hasil keputusan ditolak. Berikut ini dijelaskan secara 

lengkap dan lebih rinci mengenai hasil pengujian hipotesis.  
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Hipotesis 1: Likuiditas memiliki pengaruh secara positif signifikan terhadap 

struktur modal.. 

Variabel 

Independen 

Standardized 

Coefficient 

Nilai 

Signifikansi 

Kesimpulan 

Hasil Uji 

Keputusan 

Current Ratio -0,229 0,000 Signifikan 

Negatif 

Ditolak 

Hipotesis pertama dalam penelitian ini adalah Current Ratio memiliki 

pengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. Kesimpulan dari hasil 

pengujian atas hipotesis pertama dapat dilihat pada tabel kecil diatas. 

Berdasarkan pada tabel, dapat disimpulkan bahwa dari sampel penelitian 

yang digunakan sebanyak 69 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2015-2017, Current Ratio memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal. Hal tersebut dapat dilihat 

dari nilai signifikansi yang diperoleh yaitu sebesar 0,000 dimana nilai 

tersebut memiliki nilai yang lebih kecil dari α = 0,05 sehingga menyebabkan 

hipotesis pertama ditolak. 

Hasil yang tidak signifikan ini didukung oleh penelitian yang dilakukan 

oleh Nastiti dan Andayani (2016) yang mengatakan bahwa tidak terdapat 

pengaruh yang signifikan antara likuiditas dengan struktur modal. Semakin 

tinggi Current Ratio, maka semakin besar kemungkinan bahwa perusahaan 

mampu untuk membayar kewajiban jangka pendeknya. Oleh karena itu 

perusahaan perlu menjaga tingkat likuiditas agar tidak terlalu tinggi ataupun 

rendah. Hasil pengujian ini berbeda dengan hasil pengujian yang dilakukan 

oleh Sansoethan dan Suryono (2016) yang menyatakan bahwa terdapat 

pengaruh yang signifikan antara likuiditas dan struktur modal. 
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Hipotesis 2: Profitabilitas memiliki pengaruh secara positif signifikan 

terhadap struktur modal.. 

Variabel 

Independen 

Standardized 

Coefficient 

Nilai 

Signifikansi 

Kesimpulan 

Hasil Uji 

Keputusan 

Return On 

Assets 

-1,605 0,003 Signifikan 

Negatif 

Ditolak 

Hipotesis ke dua dalam penelitian ini adalah Return On Assets memiliki 

pengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. Kesimpulan dari hasil 

pengujian atas hipotesis ke dua dapat dilihat pada tabel kecil diatas. 

Berdasarkan pada tabel, dapat disimpulkan bahwa dari sampel penelitian 

yang digunakan sebanyak 69 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2015-2017, Return On Assets memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal. Hal tersebut dapat dilihat 

dari nilai signifikansi yang diperoleh yaitu sebesar 0,003 dimana nilai 

tersebut memiliki nilai yang lebih kecil dari α = 0,05 sehingga menyebabkan 

hipotesis kedua ditolak. 

Hasil yang tidak signifikan ini didukung oleh penelitian yang dilakukan 

oleh Sari dan Oetomo (2016) yang mengatakan bahwa tidak terdapat 

pengaruh yang signifikan antara likuiditas profitabilitas dengan struktur 

modal. Semakin baik tingkat profitabilitasnya akan semakin baik 

kemampuaan perusahaan dalam memperoleh labanya. Tingkat keuntungan 

yang tinggi memungkinkan perusahaan untuk memperoleh sebagian besar 

pendanaannya yang dihasilkan secara internal yang berupa laba ditahan 

sebelum perusahaan menggunakan sumber dana eksternal seperti hutang. 

Hasil pengujian ini berbeda dengan hasil pengujian yang dilakukan oleh Sari 

dan Ardini (2017) yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh yang signifikan 

antara profitabilitas dan struktur modal. 
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Hipotesis 3: Profitabilitas memiliki pengaruh secara positif signifikan 

terhadap struktur modal.. 

Variabel 

Independen 

Standardized 

Coefficient 

Nilai 

Signifikansi 

Kesimpulan 

Hasil Uji 

Keputusan 

Pertumbuhan 

Aset 

0,277 0,443 Tidak 

Signifikan  

Ditolak 

Hipotesis ke tiga dalam penelitian ini adalah Pertumbuhan Aset memiliki 

pengaruh positif signifikan terhadap struktur modal. Kesimpulan dari hasil 

pengujian atas hipotesis ke tiga dapat dilihat pada tabel kecil diatas. 

Berdasarkan pada tabel, dapat disimpulkan bahwa dari sampel penelitian 

yang digunakan sebanyak 69 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2015-2017, Pertumbuhan Aset tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal. Hal tersebut 

dapat dilihat dari nilai signifikansi yang diperoleh yaitu sebesar 0,443 dimana 

nilai tersebut memiliki nilai yang lebih besar dari α = 0,05 sehingga 

menyebabkan hipotesis ke tiga ditolak. 

Hasil yang tidak signifikan ini didukung oleh penelitian yang dilakukan 

oleh Sansoethan dan Suryono (2016) yang menyatakan bahwa tidak terdapat 

pengaruh yang signifikan antara pertumbuhan aset dan struktur modal. 

Pecking Order Theory menyatakan bahwa perusahaan dengan tingkat 

pertumbuhan yang tinggi akan melakukan ekspansi dengan cara 

menggunakan dana eksternal berupa hutang. Perusahaan yang mempunyai 

kesempatan untuk tumbuh dan berkembang dalam melakukan investasi tentu 

selalu membutuhkan dana, disamping dana internal yang tersedia, diperlukan 

juga tambahan dana eksternal seperti hutang. Hasil pengujian ini berbeda 

dengan hasil pengujian yang dilakukan oleh Sari dan Haryanto (2013) yang 

mengatakan bahwa terdapat pengaruh yang signifikan antara pertumbuhan 

aset dengan struktur modal. 
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Hipotesis 4: Ukuran Perusahaan memiliki pengaruh secara positif signifikan 

terhadap struktur modal.. 

Variabel 

Independen 

Standardized 

Coefficient 

Nilai 

Signifikansi 

Kesimpulan 

Hasil Uji 

Keputusan 

Ukuran 

Perusahaan 

0,040 0,561 Tidak 

Signifikan  

Ditolak 

Hipotesis ke empat dalam penelitian ini adalah Ukuran Perusahaan 

memiliki pengaruh positif signifikan terhadap struktur modal. Kesimpulan 

dari hasil pengujian atas hipotesis ke empat dapat dilihat pada tabel kecil 

diatas. Berdasarkan pada tabel, dapat disimpulkan bahwa dari sampel 

penelitian yang digunakan sebanyak 69 perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2015-2017, Ukuran Perusahaan 

tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal. Hal 

tersebut dapat dilihat dari nilai signifikansi yang diperoleh yaitu sebesar 

0,561 dimana nilai tersebut memiliki nilai yang lebih besar dari α = 0,05 

sehingga menyebabkan hipotesis ke empat ditolak. 

Hasil yang tidak signifikan ini didukung oleh penelitian yang dilakukan 

oleh Sansoethan dan Suryono (2016) yang menyatakan bahwa tidak terdapat 

pengaruh yang signifikan antara ukuran perusahaan dan struktur modal. 

Perusahaan besar akan lebih mudah memperoleh modal di pasar modal 

dibandingkan dengan perusahaan kecil, karena kemudahan akses tersebut 

berarti perusahaan besar memiliki fleksibilitas yang lebih besar pula (Sjahrial, 

2012). Perusahaan dengan ukuran lebih besar, mempunyai kepercayaan lebih 

besar dalam mendapatkan sumber dana sehingga akan memudahkan untuk 

mendapatkan kredit dari pihak luar. Oleh karena itu, ukuran perusahaan yang 

besar merupakan sinyal positif bagi kreditur untuk memberikan pinjaman 

sehingga ukuran perusahaan mempunyai pengaruh positif terhadap struktur 

modal. Hasil pengujian ini berbeda dengan hasil pengujian yang dilakukan 

oleh Kartika (2016) yang mengatakan bahwa terdapat pengaruh yang 

signifikan antara ukuran perusahaan dengan struktur modal. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Tujuan penelitian ini adalah untuk memberikan suatu bukti empiris 

bahwa terdapat pengaruh antara likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan aset, 

dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2015-2017 baik secara 

simultan maupun parsial.  

Variabel indenden likuiditas diproksikan dengan current ratio, variabel 

profitabilitas diproksikan dengan return on assets, variabel pertumbuhan aset 

dan variabel ukuran perusahaan. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah 69 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2015-2017 atau sebanyak 207 data sampel. 

Data yang telah dikumpulkan diolah dengan menggunakan bantuan 

software SPSS versi 22 karena dengan menggunakan SPSS memberikan 

banyak keunggulan. SPSS mampu mengakses data dari berbagai macam 

format data yang tersedia seperti dBase, Lotus, Access, text file, spreadsheet, 

bahkan mengakses database melalui ODBC (Open Data Base Connectivity) 

sehingga data yang sudah ada, dalam berbagai macam format, bisa langsung 

dibaca SPSS untuk dianalisis. SPSS memberi tampilan data yang lebih 

informatif, yaitu menampilkan data sesuai nilainya (menampilkan label data 

dalam kata-kata) meskipun sebetulnya kita sedang bekerja menggunakan 

angka-angka (kode data). Misalnya untuk field Jenis Kelamin, kode angka 

yang digunakan adalah 1 untuk “pria” dan 2 untuk “wanita”, maka yang akan 

muncul di layar adalah label datanya, yaitu “pria” dan “wanita”. SPSS 

memberikan informasi lebih akurat dengan memperlakukan missing 

data secara tepat, yaitu dengan memberi kode alasan mengapa terjadi missing 

data. Misalnya karena pertanyaan tidak relevan dengan kondisi responden, 

pertanyaan tidak dijawab, atau karena memang pertanyaannya yang harus 
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dilompati. SPSS melakukan analisis yang sama untuk kelompok-kelompok 

pengamatan yang berbeda secara sekaligus hanya dalam beberapa mouse 

click saja 

Berdasarkan hasil pengujian dan pembahasan atas hipotesis yang telah 

dilakukan pada bab IV, maka diperoleh kesimpulan dari penelitian sebagai 

berikut: 

1. Hipotesis pertama dalam penelitian ini adalah Current Ratio memiliki 

pengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. Berdasarkan hasil 

pengujian hipotesis yang telah dilakukan, diperoleh hasil bahwa hipotesis 

pertama ditolak. Hasil pengujian menunjukkan bahwa Current Ratio 

memiliki pengaruh yang tidak signifikan terhadap struktur modal pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

periode 2015-2017. Hasil penelitian ini didukung oleh hasil penelitian 

yang dilakukan oleh Nastiti dan Andayani (2016). 

2. Hipotesis kedua dalam penelitian ini adalah return on assets memiliki 

pengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. Berdasarkan hasil 

pengujian hipotesis yang telah dilakukan, diperoleh hasil bahwa hipotesis 

kedua ditolak. Hasil pengujian menunjukkan bahwa return on assets 

memiliki pengaruh yang tidak signifikan terhadap struktur modal pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

periode 2015-2017. Hasil penelitian ini didukung oleh hasil penelitian 

yang dilakukan oleh Sari dan Oetomo (2016). 

3. Hipotesis ke tiga dalam penelitian ini adalah pertumbuhan aset  memiliki 

pengaruh positif signifikan terhadap struktur modal. Berdasarkan hasil 

pengujian hipotesis yang telah dilakukan, diperoleh hasil bahwa hipotesis 

ke  tiga ditolak. Hasil pengujian menunjukkan bahwa pertumbuhan aset 

tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

periode 2015-2017. Hasil penelitian ini didukung oleh hasil penelitian 

yang dilakukan oleh Sansoethan dan Suryono (2016). 
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4. Hipotesis ke empat dalam penelitian ini adalah ukuran perusahaan  

memiliki pengaruh positif signifikan terhadap struktur modal. 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang telah dilakukan, diperoleh 

hasil bahwa hipotesis ke empat ditolak. Hasil pengujian menunjukkan 

bahwa ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia pada periode 2015-2017. Hasil penelitian ini 

didukung oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Sansoethan dan 

Suryono (2016). 

 

B. Keterbatasan dan Saran 

Penelitian ini juga tidak lepas dari keterbatasan-keterbatasan yang perlu 

untuk diperbaiki maupun dikembangkan dalam penelitian selanjutnya. 

Keterbatasan dalam penelitian ini antara lain: 

1. Populasi data perusahaan yang digunakan untuk dijadikan sampel 

penelitian hanya terbatas pada perusahaan manufaktur saja dengan 

jumlah sampel data perusahaan yang terbatas, yaitu 207 data dari 69 

perusahaan. Hal ini disebabkan karena keterbatasan perusahaan 

manufaktur dalam memenuhi kriteria pengambilan sampel yang 

dibutuhkan dalam penelitian ini. 

2. Penelitian ini tidak meneliti secara keseluruhan proksi yang dapat 

mengukur struktur modal dari suatu perusahaan. Penelitian ini hanya 

menggunakan proksi debt to equity ratio (DER) sebagai proksi untuk 

mengukur struktur modal suatu perusahaan sehingga hasil yang diperoleh 

dalam penelitian ini tidak dapat mewakili ukuran kinerja keuangan 

perusahaan secara keseluruhan. 

3. Pengukuran terhadap variabel likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan aset, 

dan ukuran perusahaan hanya menggunakan current ratio (CR), return 

on assets (ROA),  total assets, dan perusahaan manufaktur namun 

sebenarnya masih terdapat pengukuran lain yang dapat digunakan untuk 

mengukur likuiditas, profitabilitas dan ukuran perusahaan. 
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4. Periode waktu yang digunakan sebagai jangka waktu pengamatan dalam 

penelitian ini relatif singkat, yaitu hanya selama tiga tahun berturut-turut 

yang dimulai dari tahun 2015 sampai dengan tahun 2017. Hal ini 

menyebabkan hasil penelitian hanya mewakili periode yang memiliki 

kesamaan kondisi seperti periode tahun 2015 sampai dengan 2017. 

Berdasarkan dari keterbatasan-keterbatasan yang ada dalam penelitian 

ini, maka peneliti memberikan beberapa saran yang dapat digunakan untuk 

penelitian selanjutnya, yaitu: 

1. Penelitian selanjutnya dapat memperluas sektor industri yang akan 

digunakan sebagai sampel penelitian, sehingga dapat memberikan suatu 

hasil penelitian dapat menggambarkan keadaan perekonomian secara luas 

dan menyeluruh. 

2. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambahkan variabel lain yang 

dapat mempengaruhi kinerja keuangan suatu perusahaan selain variabel 

di penelitian ini, sehingga dapat memberikan gambaran lain mengenai 

variabel yang mungkin memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan 

perushaan. 

3. Penelitian selanjutnya dapat memperpanjang rentang waktu yang 

digunakan sebagai periode penelitian menjadi lebih dari tiga tahun. 

Dengan memperpanjang periode penelitian diharapkan dapat lebih 

menggambarkan keadaan yang sesungguhnya secara menyeluruh dan 

lebih luas. 

4. Diharapkan bagi pihak manajemen perusahaan agar dapat terus 

memperhatikan dan memantau kondisi kinerja keuangan perusahaannya. 

Dengan mempertahankan dan memantau kinerja keuangan diharapkan 

dapat menarik minat para investor untuk menanamkan modalnya pada 

suatu perusahaan dan juga dapat mempermudah perusahaan untuk dapat 

memperoleh pendanaan dari pihak ketiga. 
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LAMPIRAN 

 

Lampiran 1. Data Perhitungan Masing-Masing Variabel Periode 2015 

NO KODE DER CR ROA GROWTH SIZE 

1 ADES 0.98929862 1.38602255 0.05545418 0.15712425 11.81506213 

2 AKPI 1.60313463 1.03063513 0.02804529 0.03705362 12.45986620 

3 ALDO 1.14130289 1.34441120 0.06580469 0.09006457 11.56349392 

4 ARNA 0.59912142 0.94986859 0.05187767 -0.19744096 12.15557270 

5 ASII 0.93969162 1.37930537 0.06704015 -0.08678688 14.38993649 

6 AUTO 0.41363579 1.32291589 0.01947366 -0.04337997 13.15652220 

7 BATA 0.45335630 2.47099575 0.16208025 0.01994896 11.90050803 

8 BOLT 0.20786599 4.39101705 0.12337028 -0.10730550 11.96313465 

9 BUDI 1.95494236 1.00084233 0.04484633 0.04141211 12.51400993 

10 CEKA 1.32198979 1.53467620 0.06887908 -0.05838536 12.17196802 

11 CINT 0.21497912 3.48076952 0.09554631 0.10040634 11.58298043 

12 CPIN 0.96513621 2.10617580 0.07496044 0.03284538 13.39243164 

13 DLTA 0.22209942 6.42365815 0.18424388 -0.20443090 12.01633202 

14 DPNS 0.13753655 13.35000550 0.03723969 -0.10770481 11.43851563 

15 DVLA 0.41371724 3.52290471 0.07569500 0.18325092 12.13870624 

16 EKAD 0.33473662 3.61213143 0.07801400 0.00942696 11.59072104 

17 FASW 1.85997718 1.06775038 0.12388598 -0.09106521 12.84470292 

18 GGRM 0.67084732 1.77035886 0.10170024 0.07946085 13.80281074 

19 HMSP 0.18723928 6.56740934 0.27242330 0.10384375 13.57990614 

20 ICBP 0.62084386 2.32600797 0.11389397 0.05724484 13.42423827 

21 IGAR 0.23665134 4.96097574 0.13749747 -0.08203605 11.58425888 

22 IMPC 0.52727076 2.27127163 0.07376376 -0.18780637 12.22407514 

23 INAI 4.54688637 1.00350342 0.09709890 0.48337615 12.12393630 

24 INCI 0.10058180 9.67732067 0.10394765 0.24217935 11.22928772 

25 INDF 1.12959493 1.70533427 0.05300301 0.00735119 13.96299180 

26 INDS 0.33083718 2.23126726 0.05186723 -0.11112702 12.40720871 
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27 INTP 0.15806662 3.48155529 0.15408295 -0.10993099 13.44151227 

28 ISSP 1.13373814 1.28569704 0.04923990 0.06403686 12.73627273 

29 JECC 2.69392511 1.05005022 0.15490622 0.11408063 12.13304816 

30 JPFA 1.80856482 17.94273512 0.05393280 0.02306046 13.23450377 

31 KAEF 0.73794619 1.93022904 0.05807481 0.07505978 12.51003858 

32 KBLI 0.51047045 2.84760887 0.07523732 0.11659035 12.19083570 

33 KBLM 1.20721774 1.05730167 0.01949976 0.05238769 11.81583381 

34 KDSI 2.10643319 1.15660578 0.00585221 0.05393664 12.07081102 

35 KINO  0.80748721 1.61879311 0.09897324 0.07919452 12.50667204 

36 KLBF 0.25215389 3.69777410 0.15211298 0.02987769 13.13660698 

37 LION 0.40635913 3.80231728 0.07738134 0.03079416 11.80572519 

38 LMSH 0.18980000 8.08893560 0.00604208 -0.29900207 11.12640012 

39 MERK 0.35499086 3.65218184 0.00977719 0.13929320 11.80729604 

40 MLBI 1.74091040 0.58421595 0.23972358 -0.09776908 12.32239567 

41 MYOR 1.18361790 2.36533666 0.11165927 0.04584927 13.05471705 

42 NIPS 1.54140112 1.04732244 0.01730259 -0.02756776 12.18969242 

43 PICO 1.45168116 1.58787379 0.02734707 0.00716993 11.78232089 

44 PYFA 0.58020434 1.99118299 0.02579186 -0.02005595 11.20398842 

45 RICY 1.99489285 1.18557489 0.01033447 -0.06275481 12.07852709 

46 ROTI 1.27702486 2.05342148 0.09744242 0.15648812 12.43237973 

47 SCCO 0.92241504 1.68581791 0.08602969 -0.04595587 12.24874409 

48 SIDO 0.07612513 9.27653483 0.15660966 0.00938575 12.44655441 

49 SKBM 1.22177319 1.14512025 0.05279474 -0.08003926 11.88336854 

50 SKLT 1.48026289 1.19245602 0.09592490 0.09346402 11.27820219 

51 SMBR 0.10826625 7.57267826 0.10656783 0.20275770 12.51437080 

52 SMGR 0.39037933 1.59696940 0.12219615 -0.00144627 13.58153005 

53 SMSM 0.54147619 2.39378918 0.20093077 0.06459288 12.34637410 

54 

SQBI & 

SQBB  0.31061418 3.57354137 0.32037027 0.03458581 11.66654374 

55 SRSN 0.68805455 2.16707360 0.02795744 0.12422681 11.75896736 
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56 STAR 0.48878144 1.80889128 0.00203904 0.13273131 11.61563125 

57 STTP 0.90280539 1.18972399 0.09560287 0.17222751 12.28320351 

58 TALF 0.23988540 4.37637974 0.08373974 -0.14638857 11.63770020 

59 TCID 0.21414163 4.99111576 0.25989018 0.00289676 12.31850093 

60 TIRT 7.37164473 1.08512811 0.02271821 0.04690571 11.88262017 

61 TOTO 0.63558207 2.40674168 0.13854561 0.10958325 12.38730810 

62 TRIS 0.74463044 1.88754075 0.06560192 0.15119199 11.75917393 

63 TSPC 0.44904884 2.53755143 0.09251969 0.08910498 12.79828656 

64 ULTJ 0.26541151 3.74547633 0.14807914 0.12182001 12.54900276 

65 UNIT 0.89542414 0.59624220 0.00158905 0.15434259 11.66326677 

66 UNVR 2.25849843 0.65397053 0.37281669 0.05715469 13.19672720 

67 VOKS 2.01429571 1.16813393 0.00382783 -0.20246902 12.18646038 

68 WIIM 0.42279036 2.89376043 0.09362201 0.10706158 12.12797900 

69 WTON 0.96874082 1.36880805 0.03558449 -0.19058155 12.64895468 

 

Lampiran 2. Data Perhitungan Masing-Masing Variabel Periode 2016 

NO KODE DER CR ROA GROWTH SIZE 

1 ADES 0.15348416 4.52502806 0.12604945 -0.13687793 13.47929567 

2 AKPI 0.39994111 2.86832283 0.06273613 0.04212823 12.64036982 

3 ALDO 0.44653397 1.27251894 0.09877121 -0.03019512 13.64568646 

4 ARNA 0.87179500 1.30912397 0.05975195 0.31256218 12.66867271 

5 ASII 0.62771385 1.34882507 0.05752341 0.17032858 12.18842680 

6 AUTO 0.69399836 2.18994967 0.06049784 -0.09200800 12.41186219 

7 BATA 4.18971415 1.00294450 0.02423519 -0.07233866 12.12679109 

8 BOLT 1.28418934 1.15944327 0.02101059 -0.09050852 12.78116714 

9 BUDI 0.45730660 3.55865184 0.05367352 -0.02598333 11.83620571 

10 CEKA 0.38793957 2.77011486 0.03288799 -0.09589909 11.21172954 

11 CINT 1.40204590 1.33916551 0.02014493 0.00918062 11.80520631 

12 CPIN 1.51661142 1.00141545 0.01260520 0.03730781 12.46713538 



68 
 

13 DLTA 0.12483709 15.16460091 0.03520072 -0.02139355 11.47148177 

14 DPNS 0.18666035 4.93826289 0.43716932 0.06979981 11.84665166 

15 DVLA 0.10923405 5.81504138 0.33630980 0.28828281 11.43031921 

16 EKAD 0.78371652 1.74256467 0.08641682 -0.05838076 11.85560982 

17 FASW 1.33555987 1.12875833 0.00687314 0.01474727 12.41762266 

18 GGRM 0.17583092 5.79790894 0.16795117 0.17046739 11.64292496 

19 HMSP 0.85700719 3.77226835 0.05291982 -0.01092679 12.35717835 

20 ICBP 0.17260050 2.92289227 0.46020889 0.19529714 11.94530755 

21 IGAR 0.70972512 2.12920681 0.09162803 0.27066573 13.38390498 

22 IMPC 1.05388882 2.07093512 0.14567379 0.08154115 13.28445388 

23 INAI 5.43490018 1.12496280 0.04368523 -0.01084817 11.91168882 

24 INCI 1.04258482 1.47830584 0.06131901 0.23788953 11.61313388 

25 INDF 1.71754953 1.07512275 0.09000879 0.18442466 12.93365044 

26 INDS 1.72109523 1.23192365 0.03577341 0.16417724 12.05776992 

27 INTP 0.87164954 1.23938302 0.07562964 -0.01689505 14.41806087 

28 ISSP 0.38681664 1.50512040 0.03572722 0.09238312 13.16471781 

29 JECC 0.25418938 4.14430153 0.09552182 0.22409553 12.08137956 

30 JPFA 0.19787040 3.03273413 0.05838974 -0.01353948 12.39397378 

31 KAEF 1.11013139 1.21821852 0.08036842 0.05240912 12.24992110 

32 KBLI 0.42700096 2.86025267 0.21044511 0.02745419 12.35309647 

33 KBLM 2.12408929 1.14868385 0.01030509 0.09942638 12.11014641 

34 KDSI 0.40847103 1.99932861 0.00050703 -0.50001179 11.83896700 

35 KINO  0.84550203 1.64171061 0.03417310 0.04904488 11.80597714 

36 KLBF 0.77407569 0.64861005 0.00187683 -0.11965417 11.63640081 

37 LION 0.44437816 2.57010581 0.05223913 -0.02823364 11.90565716 

38 LMSH 2.37461447 1.14023590 0.08368271 0.22511927 12.20063455 

39 MERK 0.41630023 3.41064576 0.17208010 0.05640703 12.27217183 

40 MLBI 0.99307921 1.30163092 0.03147263 0.02035606 11.80556295 

41 MYOR 1.00745165 1.68947382 0.13959784 -0.04373210 12.38915465 

42 NIPS 1.49342526 1.72278311 0.09554589 0.26575961 12.22225074 
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43 PICO 0.60595996 2.18930198 0.17393607 0.18068159 12.15410861 

44 PYFA 0.18315626 7.60387231 0.21608978 0.10787807 12.07838309 

45 RICY 0.56219796 2.40678199 0.12577754 0.08298838 13.46092712 

46 ROTI 0.87009226 1.50813143 0.06065512 0.04054727 13.91473715 

47 SCCO 1.77227286 0.67954799 0.35322232 0.21028417 12.34850950 

48 SIDO 1.06255289 2.25017180 0.10413813 0.23829499 13.11134391 

49 SKBM 1.02366125 2.96227436 0.09021396 0.15976959 12.46532943 

50 SKLT 1.71901776 1.10723267 0.04071920 0.10194223 11.71539303 

51 SMBR 0.91874879 1.31531881 0.29771133 0.11910042 11.75453176 

52 SMGR 0.99947559 1.65447712 0.07310583 0.03334130 12.36854933 

53 SMSM 0.21493749 4.84363280 0.16510073 0.06646786 12.62728391 

54 

SQBI & 

SQBB  0.59112504 1.93789066 0.10462129 0.08396967 13.79900701 

55 SRSN 0.24384081 5.23413100 0.29477085 0.07182442 13.62847350 

56 STAR 0.36579877 3.39422932 0.07383876 -0.08351767 12.13150130 

57 STTP 0.41848321 2.85493738 0.09476487 0.11121564 12.18507888 

58 TALF 1.03070683 1.71366717 0.05352624 0.19569104 12.66394227 

59 TCID 0.22161392 4.13114433 0.15459888 0.08311780 13.18258609 

60 TIRT 0.27676342 4.21660089 0.20691218 0.05222493 11.87153493 

61 TOTO 0.58340168 2.19084106 0.02565940 -0.00409622 11.22287974 

62 TRIS 0.08329898 8.31822650 0.15789255 0.15472816 12.47532449 

63 TSPC 0.35060225 3.36917380 0.34283696 0.10075147 11.68054743 

64 ULTJ 0.42080243 2.65214035 0.07996768 0.11694179 12.81860902 

65 UNIT 0.99662581 1.63513859 0.07299092 0.32541416 11.88506650 

66 UNVR 0.68257299 1.53685369 0.06306899 -0.03075015 12.51646985 

67 VOKS 0.22541043 5.32450974 0.06897821 0.09153192 12.33947152 

68 WIIM 2.55968890 0.60563193 0.35576350 0.09784286 13.22390318 

69 WTON 0.22334597 3.14470623 0.05948908 0.03869004 11.60133914 
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Lampiran 3. Data Perhitungan Masing-Masing Variabel Periode 2017 

NO KODE DER CR ROA GROWTH SIZE 

1 ADES 0.17539828 3.70307132 0.06366715 -0.06058387 13.46035164 

2 AKPI 0.48272635 1.67995734 0.02662231 0.01885786 12.70417946 

3 ALDO 0.60857514 1.56775120 0.03487484 0.06425876 13.68987248 

4 ARNA 1.57210423 1.03203338 0.04788037 0.54011394 12.84929507 

5 ASII 0.55561189 1.62624609 0.07383237 0.14617074 12.20448533 

6 AUTO 0.66873588 2.29545133 0.08932528 0.04970682 12.45124758 

7 BATA 3.37597731 0.99250272 0.03032504 -0.23684089 12.08418883 

8 BOLT 1.20679169 1.50532172 0.03293667 0.12383714 12.79722356 

9 BUDI 0.50768795 3.27135257 0.00368127 -0.07766676 11.83374486 

10 CEKA 0.24333387 4.28186643 0.08231107 0.42137433 11.20726649 

11 CINT 1.57519058 1.50552155 0.02316281 0.05856911 11.85747661 

12 CPIN 1.46041349 1.00735598 0.01393625 0.01743630 12.46826696 

13 DLTA 0.15179393 9.62145153 0.02125754 -0.04007101 11.48924274 

14 DPNS 0.20209164 4.55911538 0.10290744 0.13181124 11.90133169 

15 DVLA 0.13193453 5.10176310 0.07812465 0.53183661 11.48257117 

16 EKAD 0.57091983 2.13166420 0.02060935 0.04183896 11.81473121 

17 FASW 1.43679691 1.04342745 0.00507200 0.00861608 12.43859390 

18 GGRM 0.16082445 6.50220960 0.14051337 -0.03893552 11.71013649 

19 HMSP 0.78017080 3.58907783 0.03605067 0.05087504 12.36072166 

20 ICBP 0.20240574 2.75120734 0.01989670 0.13464208 11.96437325 

21 IGAR 0.56166760 2.31655490 0.10046360 0.29041928 13.38956639 

22 IMPC 1.15288596 2.34594749 0.04911562 0.10148211 13.32405331 

23 INAI 5.93977374 1.14832812 0.00639381 -0.05680607 11.93414433 

24 INCI 1.17372295 1.44044875 0.05661686 0.06348188 11.69784081 

25 INDF 1.84944856 0.74179453 0.06199110 0.24893678 12.97173457 

26 INDS 1.73570271 1.18637337 0.04950359 0.12538348 12.12329347 

27 INTP 0.89117822 1.22863192 0.07656454 0.13790837 14.47077201 
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28 ISSP 0.37207963 1.71906545 0.03067806 0.05801497 13.16915429 

29 JECC 0.64955910 3.12701654 0.08478504 -0.00320513 12.07510836 

30 JPFA 0.13511556 5.12543342 0.04601032 0.20216168 12.38643071 

31 KAEF 1.15797080 1.17366416 0.01945859 0.03598453 12.27828762 

32 KBLI 0.33648528 3.73913168 0.23054580 0.15975966 12.38798408 

33 KBLM 2.19441182 1.18849229 0.01049711 0.31019824 12.13812730 

34 KDSI 0.25377778 2.77035175 0.00041701 -0.11572738 11.78866677 

35 KINO 0.52981471 1.92259298 0.03625597 -0.14203480 11.73637126 

36 KLBF 0.73851231 0.73901514 0.00289998 -0.00830636 11.62980153 

37 LION 0.47709018 2.46403690 0.05815819 -0.02527129 11.93231708 

38 LMSH 2.52232557 1.06083385 0.08900646 0.07200665 12.28510373 

39 MERK 0.68673106 1.97441850 0.10840374 0.13317296 12.47910875 

40 MLBI 0.69437688 1.80977501 0.38613483 0.23097576 12.09173688 

41 MYOR 0.47137459 1.74205449 0.38909235 0.31428444 12.60360383 

42 NIPS 1.59195268 1.67358211 0.07662958 0.11667936 12.32431672 

43 PICO 0.54215759 2.22438704 0.07494711 0.03455116 12.14383776 

44 PYFA 0.17140450 8.63784217 0.20613156 0.00301956 12.12737785 

45 RICY 0.55574693 2.42828522 0.11167850 0.03582105 13.49995519 

46 ROTI 0.88078806 1.50271537 0.05730154 0.05291271 13.94418393 

47 SCCO 1.35709101 0.82572919 0.23972358 0.03874133 12.32239567 

48 SIDO 1.02816798 2.38602736 0.10526658 0.13442613 13.17364800 

49 SKBM 0.61680950 2.25855768 0.02729807 -0.01222116 12.65892424 

50 SKLT 0.58616894 1.63534971 0.02875011 0.22674549 11.92253842 

51 SMBR 1.06874753 1.26306439 0.02283069 0.09634629 11.80365115 

52 SMGR 0.69156535 2.64089863 0.09214306 0.07466481 12.36966707 

53 SMSM 0.23241671 4.19191470 0.13392135 0.04130847 12.71491122 

54 

SQBI & 

SQBB  0.58245145 1.93553619 0.11539290 0.09219084 13.82451587 

55 SRSN 0.26465224 5.27233016 0.28935620 0.03796956 13.63489084 

56 STAR 0.25316728 5.35585907 0.01598368 -0.12419563 12.08838847 
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57 STTP 0.46993285 2.66212575 0.09038591 0.08563755 12.21507845 

58 TALF 1.36971809 1.54550694 0.05312644 0.05437091 12.78505557 

59 TCID 0.19592640 4.50940067 0.14702155 0.04169916 13.22053274 

60 TIRT 0.37626749 3.08096535 0.18413668 0.11774300 11.92788677 

61 TOTO 0.46582577 3.52276491 0.03070207 0.02789058 11.20293473 

62 TRIS 0.09058882 7.81221254 0.16551179 0.00469747 12.49943935 

63 TSPC 0.37362690 3.32543748 0.35983531 0.01907515 11.69227326 

64 ULTJ 0.46298465 2.52137716 0.06209867 0.04675114 12.87127515 

65 UNIT 0.98632187 1.20154520 0.04596685 -0.08243331 11.92440128 

66 UNVR 0.57534113 1.65388790 0.03741352 -0.09515853 12.51022255 

67 VOKS 0.27093242 4.91318305 0.06673075 0.07108611 12.37324444 

68 WIIM 2.65455152 0.63369313 0.37591636 0.02873086 13.27660914 

69 WTON 0.24669253 3.18996548 0.13437750 0.14210748 11.67813385 

 

Lampiran 4. Data Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

DER 207 ,07613 7,37164 ,9111998 ,96338828 

CR 207 ,58422 17,94274 2,7968898 2,40177914 

ROA 207 ,00042 ,46021 ,0983160 ,09200688 

GROWTH 207 -,50001 ,54011 ,0570818 ,13201645 

SIZE 207 11,12640 14,47077 12,3655661 ,68537604 

Valid N (listwise) 207     
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Lampiran 5. Data Hasil Uji Kolmogrov-Smirnov 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized 

Residual 

N 207 

Normal Parametersa,b 
Mean 0E-7 

Std. Deviation ,65983585 

Most Extreme 

Differences 

Absolute ,081 

Positive ,081 

Negative -,065 

Kolmogorov-Smirnov Z 1,167 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,131 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

Lampiran 6. Data Hasil Uji P-Plot 
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Lampiran 7. Data Hasil Uji VIF 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. 

Error 

Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) -,199 ,861  -,231 ,818   

CR -,229 ,020 -,619 -11,522 ,000 ,944 1,059 

ROA -1,605 ,528 -,166 -3,041 ,003 ,914 1,094 

GROWTH ,277 ,361 ,041 ,769 ,443 ,950 1,052 

SIZE ,040 ,069 ,031 ,583 ,561 ,960 1,042 

a. Dependent Variable: DER 

Lampiran 8. Hasil Uji Durbin-Watson 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-Watson 

1 ,670a ,449 ,438 ,66633685 1,792 

a. Predictors: (Constant), SIZE, GROWTH, CR, ROA 

b. Dependent Variable: DER 

Lampiran 9. Data Hasil uji Glejser 

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) ,205 ,596  ,345 ,731 

CR ,039 ,050 ,057 ,778 ,437 

ROA -,285 ,368 -,057 -,774 ,440 

GROWTH ,016 ,249 ,005 ,065 ,948 

SIZE ,021 ,048 ,032 ,447 ,655 

a. Dependent Variable: ABSRES 
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