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RINGKASAN

Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal Pada Perusahaan
Manufaktur Sub Sektor Barang Konsumsi Yang Terdaftar di BEI; Andini
Pricilia Debby Nahampun; 160810201218; 2020; 48 halaman; Jurusan Manajemen
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Jember.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis apakah Ukuran
Perusahaan, Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan, Struktur Aktiva, dan
Kepemilikan Manajerial merupakan variabel-variabel yang berpengaruh terhadap
Struktur Modal Pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Barang Konsumsi di BEI.
Penelitian ini menggunakan data sekunder dengan periode pengamatan 2013-2018.
Jumlah populasi dalam penelitian ini sebanyak 42 perusahaan, dengan metode
penarikan sampel yaitu menggunakan purposive sampling diperoleh 17 perusahaan,
yang sesuai dengan Kkriteria pengambilan sampel. Total pengamatan dalam periode
penelitian sebanyak 102 pengamatan.

Proksi dari variabel dependen adalah DER. Sedangkan variabel independen
rasio keuangan diproksikan dengan SIZE, ROE, AG, SA, dan KPMJ. Metode
dalam penelitian ini menggunakan Analisis Regresi Linier Berganda, dengan hasil
pengujian terdapat 2 variabel independen Profitabilitas (ROE) dan Struktur Aktiva
(SA) yang berpengaruh positif signifikan terhadap Struktur Modal (DER).
Sedangkan 3 variabel independen yang lain yaitu Ukuran Perusahaan (SIZE),
Pertumbuhan Perusahaan (AG), dan Kepemilikan Manajerial (KPMJ) berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap Struktur Modal (DER).
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SUMMARY

Factors Affecting Capital Structure in Manufacturing Companies in the
Consumer Goods Sub Sector Listed on the 1DX; Andini Pricilia Debby Nahampun;
160810201218; 2020; 48 pages; Department of Management, Faculty of

Economics and Business, University of Jember.

This study aims to examine and analyze whether Company Size,
Profitability, Company Growth, Asset Structure, and Managerial Ownership are
variables that affect the Capital Structure of Manufacturing Companies in the
Consumer Goods Sub Sector in the IDX. This study uses secondary data from the
2013-2018 observation period. The total population in this study was 42 companies,
with a sampling method that is using purposive sampling obtained 17 companies,
which fit the sampling criteria. Total observations in the study period were 102

observations.

The proxy of the dependent variable is DER. While the independent variable
financial ratios are proxied by SIZE, ROE, AG, SA, and KPMJ. The method in this
study uses Multiple Linear Regression Analysis, with the test results there are 2
independent variables Profitability (ROE) and Asset Structure (SA) that have a
significant positive effect on Capital Structure (DER). Whereas the other 3
independent variables namely Company Size (SIZE), Company Growth (AG), and
Managerial Ownership (KPMJ) have not a significant positive effect on Capital
Structure (DER).
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BAB 1. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perusahaan manufaktur merupakan penyumbang terbesar peneriman
pajak yang dilihat darisektor usahanya dibandingkan sektor lain. Pada tahun 2012
sebesar 316,49 triliun dan pada tahun 2013 sebesar 333,73 triliun (Inside Tax ed
18, 2013:34). Industri manufaktur di BEl dibagi menjadi sektor utama, yaitu
sektor Industri Dasar Kimia, sektor Aneka Industri dan sektor Industri Barang
Konsumsi. Sub sektor Industri Barang Konsumsi terdiri dari 5 sub sektor yang
antara lain adalah sub sektor Rokok, sub sektor Farmasi, sub sektor Peralatan
Rumah Tangga, sub sektor Kosmetik dan Barang Keperluan Rumah Tangga,
dan sub sektor Makanan dan Minuman, dimana sub sektor ini terbilang cukup
menguntungkan di Indonesia yang dibuktikan dari peran pentingnya terhadap
pertumbuhan nilai Produk Domestik Bruto (PDB) nasional, dikarenakan
masyarakat Indonesia cenderung bersifat konsumtif dalam memenuhi kebutuhan

pokok. Berdasarkan www.investor.co.id industri makanan dan minuman ini juga

berada di posisi ketiga dari empat industri manufaktur yang banyak diminati
para investor, dikarenakan memiliki prospek yang bagus. Menurut akun

kementrian perindustrian (www.kemenperin.go.id) kinerja manufaktur sepanjang

tahun 2015 sebesar 18,1%, dan sebagai penyokong pendapatan terbesar. Menurut
Ketua Umum Gabungan Pengusaha Makanan dan Minuman Indonesia, sub sektor
Industri Makanan dan Minuman  mulai  mengalami  perbaikan
pada pertengahan kuartal 1VV/2015.Menurut Komisaris Independen BCA dan
Unilever Indonesia ada beberapa perusahaan yang berkembang pesat yaitu,
Indofood, Wings, Mayora, Garudafoods, ABC, Dua Kelinci, Teh Sosro dan
Ultra Jaya.

Perusahaan perlu menjaga Kkinerja supaya dapat bertahan di dalam
industri agar investor tidak mengalami kerugian. Baik buruknya Kinerja suatu
perusahaan dapat dilihat dari hasil analisis terhadap laporan keuangam yang

digunakan untuk membantu dalam pengambilan keputusan.
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Sekuritas perusahaan yang pertama kali dilepas dan ditawarkan kepada
masyarakat luas dikenal dengan istilah Initial Public Offering (IPO), dan tempat
jual beli sekuritas disebut bursa efek. Salah satu industri sektor manufaktur di
Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah industri barang konsumsi, yang tidak terlepas
dari keperluan sehari-hari masyarakat yang menyebabkan harga saham pada
perusahaan sektor manufaktur ini terbilang meningkat dikarenakan banyaknya
investor yang menanamkan modalnya pada perusahaan manufaktur sektor
industri barang konsumsi.

Pada prinsipnya setiap perusahaan tentu membutuhkan dana. Manajer
keuangan perusahaan berperan penting dalam mengambil keputusan pendanaan
demi keberlangsungan perusahaan. Pemenuhan kebutuhan dana dapat dilakukan
dengan dua cara, yaitu dengan pendanaan internal dan eksternal (Dithya, 2006).
Sumber dana internal merupakan dana yang dihasilkan oleh perusahaan itu
sendiri, sedangkan sumber dana eksternal adalah sumber dana yang berasal dari
luar perusahaan. Struktur modal merupakan komposisi sisi hutang dan pendanaan
dalam neraca suatu perusahaan, atau bauran sumber pendanaan yang digunakan
perusahaan untuk mendanai kegiatan operasinya (Higgins, 2004:372).  Struktur
modal juga merupakan masalah yang penting bagi perusahaan karena baik
buruknya struktur modal akan mempunyai efek langsung terhadap posisi
keuangan perusahaan, yang pada akhirnya akan mempengaruhi nilai
perusahaan. Kesalahan dalam menentukan struktur modal akan berdampak luas
terutama apabila perusahaan terlalu besar dalam menggunakan utang, sehingga
beban tetap yang harus ditanggung perusahaan semakin besar pula. Hal ini juga
berarti akan meningkatkan risiko keuangan, yaitu risiko saat perusahaan tidak
dapat membayar beban bunga atau angsuran-angsuran utangnya. Dasar dari
struktur modal adalah penggunaan modal internal dan penggunaan utang. Struktur
modal yang optimal bisa mengurangi risiko perusahaan dan secara langsung akan
meningkatkan nilai perusahaan.

Struktur modal juga dapat dipengaruhi berbagai macam faktor. Faktor
yang pertama vyaitu, Ukuran Perusahaan. Menurut Fery dan  Jones

(dalam Sujianto, 2001) ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

suatu perusahaan ditunjukkan oleh total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata total
penjualan dan rata-rata total aktiva. Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap
jumlah dana yang dibutuhkan perusahaan dan bagaimana cara perusahaan
memperoleh dana tersebut, semakin besar ukuran perusahaan maka semakin
tinggi tingkat utang perusahaan dengan tujuan untuk mengembangkan
prospek perusahaan.

Faktor kedua yang memengaruhi struktur modal adalah Profitabilitas.
Menurut Hanafi(2004:374), Profitabilitas merupakan salah satu faktor yang
memengaruhi struktur modal perusahan. Tanpa adanya laba, perusahaan tidak
akan mendapatkan modal eksternal (Gitman, 2006:61). Laba juga merupakan
salah satu motif ekonomi. Motif ekonomi merupakan keinginan yang dimiliki
perusahaan untuk dapat eksis dan membuatnya menjadi lebih makmur dan
menghindari kerugian yang besar (Advent, 2008). Semakin tinggi profitabilitas
makai perusahaan akan lebih banyak menggunakan dana internal, karena ketika
profitabilitas meningkat Makai perusahaan dapat menyediakan laba ditahan
dalam jumlah yang lebih besar, sehingga penggunaan utang dapat dikurangi
(Ryanni, 2014).

Faktor yang ketiga dalam penelitian ini adalah  pertumbuhan
perusahaan.  Perusahaan  dengan tingkat penjualan yang stabil lebih
memperoleh banyak pinjaman dibandingkan dengan perusahaan yang tingkat
penjualannya tidak stabil, dikarenakan kebutuhan dana yang digunakan
perusahaan dengan tingkat penjualan yang tinggi semakin besar (Brigham dan
Houston (20011:39). Pertumbuhan  perusahaan dapat mempengaruhi
kepercayaan kreditur terhadap perusahaan dan kesediaan pemodal untuk
memberikan pendanaan melalui utang jangka panjang (Firnanti, 2011).

Faktor keempat dalam penelitian ini adalah Struktur Aktiva. Menurut
Syamsuddin (2009:9) struktur aktiva penentu seberapa besarnya alokasi untuk
masing-masing komponen aktiva, baik aktiva lancar ataupun aktiva tetap.
Semakin tinggi aktiva tetap dan aktiva lancar suatu perusahaan, maka semakin
tinggi kemampuan perusahaan menjamin hutang jangka panjang yang dipinjam.

Perusahaan yang bergerak di bidang manufaktur biasanya cenderung mempunyai
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perputaran persediaan bahan baku dalam jangka waktu yang pendek, sehingga
menggunakan utang jangka pendek dalam membiayai investasinya (Hanafi
2000:62).

Faktor kelima dalam penelitian ini adalah Kepemilikan Manajerial.
Menurut Sujono (2007) kepemilikan manajerial merupakan kepemilikan saham
oleh manajemen perusahaan yang diukur berdasarkan persentase jumlah saham
yang dimiliki oleh manajemen. Semakin tinggi kepemilikan manajerial maka
semakin rendah penggunaan utang perusahaan (Sheikh, 2012). Perusahaan
yang sahamnya sebagian dimiliki oleh manajer akan cenderung menerapkan
kebijakan hutang yang kecil karena manajemen  ikut
menanggung biaya modal yang ditanggung oleh perusahaan (Maftukhah, 2013).

Beberapa variabel pada penelitian sebelumnya kurang konsisten dalam
penentuan ukuran perusahaan. Hasil penelitian Dinar (2017) dan
Alvareza (2017) ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap struktur
modal. Sedangkan menurut Joni dan Lina (2010) menemukan bahwa ukuran
perusahaan tidak bepengaruh terhadap struktur modal. Made Y dan Luh Komang
(2018), menemukan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh terhadap struktur
modal. Sedangkan menurut Luh putu, dkk (2016), Alvareza (2017) menemukan
bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap struktur modal.Listijowati dan
Agathi (2012), Julita (2013) dan Athifah (2014) menemukan bahwa pertumbuhan
perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Sedangkan menurut Dinar
(2017) pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal. Yuswandre
(2006), Margaretha dan Ramadhan (2010) menemukan bahwa struktur aktiva
berpengaruh terhadap struktur modal. Sedangkan menurut Mawikere dan Rate
(2015), menemukan bahwa struktur aktiva tidak berpengaruh terhadap struktur
modal. Ida Maftukhah (2013) menemukan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh terhadap struktur modal. Sedangkan menurut Seftianne dan Ratih H
(2011), menemukan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap
struktur modal.

Berdasarkan research gap diatas, peneliti ingin menganalisis ulang pada

variabel-variabel yang memiliki inkonsistensi hubungan sebagai faktor yang dapat


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

mempengaruhi struktur modal. Adapun variabel-variabel yang digunakan dalam
penelitian ini adalah ukuran perusahaan, profitabilitas, pertumbuhan perusahaan,
struktur aktiva, dan kepemilikan manajerial.

1.2 Rumusan Masalah
Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah:

1. apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan
manufaktur sub sektor Barang Konsumsi?;

2. apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan
manufaktur sub sektor Barang Konsumsi?;

3. apakah Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal
perusahaan manufaktur sub sektor Barang Konsumsi?;

4. apakah Struktur Aktiva berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan
manufaktur sub sektor Barang Konsumsi?; dan

5. apakah Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap struktur modal

perusahaan manufaktur sub sektor Barang Konsumsi?;

1.3 Tujuan Penelitian
Adapun tujuan yang hendak dicapai melalui penelitian ini adalah:

1. untuk menganalisis pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap struktur modal
perusahaan manufaktur sub sektor Barang Konsumsi;

2. untuk menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap struktur modal perusahaan
manufaktur sub sektor Barang Konsums;

3. untuk menganalisis pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap struktur modal
perusahaan manufaktur sub sektor Barang Konsumsi;

4. untuk menganalisis pengaruh Struktur Aktiva terhadap struktur modal
perusahaan manufaktur sub sektor Barang Konsumsi;

5. untuk menganalisis pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap struktur modal

perusahaan manufaktur sub sektor Barang Konsumsi;
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1.4 Manfaat Penelitian

Berdasarkan tujuan penelitian yang telah ditetapkan, maka hasil dari penelitian
ini diharapkan dapat bermanfaat bagi akademisi dan peneliti selanjutnya. Hasil
penelitian ini diharapkan berguna sebagai masukan penelitian selanjutnya dalam
bidang manajemen, khususnya manajemen keuangan terutama mengenai faktor-
faktor yang mempengaruhi struktur modal dapat memberikan tambahan informasi
bagi peneliti selanjutnya dalam melakukan penelitian terutama yang akan
membahas tentang struktur modal.
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BAB 2. TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Tinjauan Teori
2.1.1 Struktur Modal

Struktur modal yang optimal merupakan kondisi dimana suatu perusahaan
dapat menggunakan utang dan ekuitas secara ideal (Firnanti, 2011:120). Menurut
Brigham dan Houston (2001) dalam Prabansari dan Kusuma (2005) menyatakan
keputusan struktur modal juga berpengaruh secara langsung terhadap besarnya
risiko yang ditanggung oleh pemegang saham serta besarnya tingkat
pengembalian keuntungan yang diharapkan. Keputusan struktur modal yang
diambil oleh manajer tidak hanya berpengaruh terhadap profitabilitas, tetapi
berpengaruh juga terhadap risiko keuangan yang dihadapi oleh perusahaan. Risiko
tersebut meliputi adanya kemungkinan suatu perusahaan tidak mampu membayar
kewajiban-kewajibannya dan adanya kemungkinan laba yang ditargetkan oleh
perusahaan tidak tercapai (Seftianne, 2011).

Ada 4 teori pengambilan keputusan oleh pihak manajer dalam struktur
modal. Pertama adalah asymmetric information theory, salah satu bentuk asimetri
informasi adalah advese selection, kondisi dimana investor berpotensi salah
dalam mengambil keputusan investasi (Scott, 2012). Seorang investor sebagai
pengguna laporan keuangan, tenuti membutuhkan laporan yang berkualitas dan
diharapkan akan berkonsekuensi menurunkan asimetri informasi antara
perusahaan dan investornya (Cohen, 2003).

Kedua, agency theory berhubungan dengan perilaku kecurangan yang
dilakukan oleh internal perusahaan untuk memanfaatkan kelebihan informasi demi
keuntungan pribadi yang menghambat kemajuan perusahaan. Menurut Fama dan
Jensen (1983) agency theory adalah hubungan antara principal dana agen, dimana
adanya hubungan kerja antara pihak principal (investor) dengan agensi. Semua
individu bertindak dengan mengutaman kepentingan pribadi, sehingga
menimbulkan konflik antara pemilik dan agen dikarenakan kemungkinan agen
tidak selalu berbuat sesuai degan kepentingan prinsipal , yang memicu biaya

kegaenan (agency cost). Didalam teori agensi terdapat asumsi yang menyatakan
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tiap-tiap individu termotivasi oleh adanya kepentingan sendiri sehingga
menciptakan konflik kepentingan antara principal dengan agen.

Ketiga, trade off theory pada struktur modal dapat menjelaskan perbedaan
struktur modal yang ditargetkan antara perusahaan (Bangun dan Surianty, 2008).
Tingkat profitabilitas mengimplikasikan utang yang besar karena lebih tidak
bersiko bagi para pemberi utang.

Keempat, Menurut Myers dan Majluf (1984) pecking order theory diawali
dengan kehadiran informasi yang tidak simetrik, yaitu tentang urutan prioritas
para manajer dalam menentukan sumber pendanaannya. Pernyataan bahwa
perusahaan dengan tingkat keuntungan yang lebih besar dan memiliki
kebutuhan tinggi untuk melakukan pembiayaan investasi melalui pendanaan
eksternal yang lebih kecil (Adrianto dan Wibowo, 2007). Dana eksternal dalam
bentuk utang tentu lebih disukai karena pertimbangan biaya emisi (Prabansari dan
Kusuma, 2005) biaya emisi obligasi lebih murah dibandingkan biaya emisi saham
baru.

2.1.2  Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan dapat mempengaruhi struktur modal dikarenakan
semakin besar ukuran suatu perusahaan akan cenderung menggunakan hutang
yang lebih besar. Hutang merupakan alternatif sumber dana yang dipilih apabila
modal sendiri perusahaan tidak mencukupi. Besar kecilnya ukuran perusahaan
berpengaruh terhadap kebijakan struktur modal (Riyanto, 2011:230). Jika
perusahaan memiliki total aset yang besar, maka pihak manajemen lebih leluasa
dalam mempergunakan aset yang ada dalam perusahaan. Kemudahan dalam
mengendalikan perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan (Suharli,
2006).Perusahaan yang tumbuh dengan cepat akan menikmati keuntungan dan
mendapatkan citra perusahaan yang positif, akan tetapi perusahaan juga harus
berhati-hati, Karena kesuksesan yang diperoleh dapat menimbulkan adanya isu
negatif.

Risiko pada perusahaan besar yang dialami lebih rendah dibandingkan
perusahaan yang lebih kecil. Karena perusahaan yang besar lebih mudah untuk

melakukan kontroling yang lebih baik terhadap kondisi pasar yang terjadi,
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sehingga perusahaan besar mampu untuk menghadapi persaingan ekonomi.
Perusahaan besar diuntungkan dengan adanya sumber daya untuk meningkat
sebuah perusahaan karena memiliki beberapa sumber informasi dari pihak
eksternal (Anggrahini, 2014).
2.1.3 Profitabilitas

Profitabilitas perusahaan adalah tolak ukur yang digunakan perusahaan
untuk dapat mengetahui sejauh mana perusahaan menghasilkan laba yang akan
diterima oleh perusahaan. Menurut Munawir (2007) kemampuan perusahaan
untuk dapat menghasilkan laba disebut sebagai profitabilitas perusahaan. Menurut
Sudana (2011) kemampuan perusahaan dengan menggunakan sumber-sumber
yang ada pada perusahaan seperti aktiva, penjualan, dan modal perusahaan untuk
menghasilkan laba. Brigham dan Houston (2010: 146-149) menyatakan
bahwa rasio profitabilitas terdiri 4 (empat) macam, yaitu :

a. Net Profit Margin(NPM)

b. Return On Asset (ROA)

c. Rasio kemapuan dasar untuk menghasilkan laba (Basic Earning Power —
BEP, dan

d. Return On Equity (ROE)

Nilai ROA vyang rendah tidak selalu buruk bagi perusahaan. Hal itu
dikarenakan perusahaan sengaja dalam memanfaatkan utang dan beban bunga
yang relatif tinggi, sehingga perolehan laba bersih perusahaan relatif lebih rendah
(Brigham dan Houston 2010: 148). Menurut Fahmi (2018: 80-82), rasio
profitabilitas dapat dihitung menggunakan beberapa ukuran, antara lain:

a. Return On Invesment (ROI) adalah suatu rasio yang mengukur seberapa
besar aset yang diinvestasikan agar perusahaan mendapatkan imbal hasil
sesuai yang diharapkan.

b. Return On Equity (ROE) adalah suatu pengukuran seberapa mampu
perusahaan mengelola sumber daya yang dimiliki dari hasil laba atau

sekuritas.
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Gross Profit Margin (GPM) adalah margin laba kotor yang menilai kinerja
perusahaan dengna mengandalkan penjualan dan beban pokok penjualan
melalui pengendalian biaya persediaan.

Net Profit Margin (NPM) adalah tolak ukur margin laba bersih dari laba
yang dihasilkan atas penjualan dengan cara membandingkan laba bersih
setelah pajak dengan penjualan bersih.

Menurut Fadah (2009; 24) menyatakan bahwa rasio rentabilitas dapat

dihitung menggunakan beberapa ukuran, antara lain :

a.
b.

Gross Profit Margin adalah laba kotor per rupiah penjualan.
Operating Income Ratio(operating profit margin) adalah laba operasi
sebelum bunga dan pajak yang dihasilkan oleh setiap rupiah penjualan.

Operating Ratio adalah biaya operasi per rupiah penjualan.

. Net Profit Margin(sales margin) adalah keuntungan netto per rupiah

penjualan.

Earning Power of Total Invesment(Rate of Return on Total Assets) adalah
kemampuan dari modal uang diinvestasikan dalam keseluruhan aset untuk
menghasilkan keuntungan bagi investor.

Rate of Return on Invesment(ROI) adalah kemampuan dari modal yang
diinvestasikan  dalam  keseluruhan aktiva untuk  menghasilkan

keuntungan netto.

g.Rate of Return on Net Worth adalah kemampuan dari modal sendiri untuk

menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham preferen dan saham biasa.

Penelitian ini menggunakan Return On Equity (ROE) sebagai rasio

profitabilitas. Fahmi (2018: 80), menyatakan Return On Assets (ROE) adalah

pengukuran seberapa kemampuan perusahaan untuk mengelola sumber daya yang

dimiliki dari perolehan hasil labiaatas sekuritas. Jadi dapat disimpulkan bahwa

ROE merupakan tolak ukur kinerja perusahaan dalam mengelola sumber daya

untuk menghasilkan keuntungan atas sekuritas.

2.1.4 Pertumbuhan Perusahaan

Semakin tinggi tingkat pertumbuhan penjualan yang dimiliki perusahaan,

makai perusahaan dapat meningkatkan kemampuannya untuk memperoleh
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pendapatan dan laba perusahaan. Menurut Sayilgan (2006) Peningkatan
pertumbuhan penjualan perusahaan akan berpengaruh pada peningkatan struktur
modal, bagi perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang tinggi, kecenderungan
penggunaan hutang lebih besar dibandingkan dengan perusahaan dengan tingkat
pertumbuhan rendah. Artinya, perusahaan akan memerlukan dana eksternal yaitu
berupa hutang untuk membiayai kegiatan operasionalnya dan membantu
memenuhi biaya produksi perusahaan sehingga struktur modal perusahaan akan
meningkat.

Tingkat pertumbuhan yang menunjukkan pertumbuhan suatu perusahaan
untuk mengembangkan perusahaannya di masa mendatang. Tingkat pertumbuhan
perusahaan yang semakin tinggi akan berdampak pada struktur modal perusahaan,
dimana perusahaan akan cenderung untuk menahan penggunaan hutang untuk
menghindari risiko akibat ketidakpastian bisnis (Brigham dan Houston,
2011:189). Tingkat pertumbuhan perusahaan dapat dicerminkan melalui
pertumbuhan penjualan perusahaan. Suatu perusahaan yang memiliki tingkat
pertumbuhan yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki dana
internal yang lebih banyak.

2.1.5 Struktur Aktiva

Struktur aktiva yang menunjukkan perimbangan atau perbandingan aktiva
lancar dengan aktiva tetap (Riyanto, 2011:22). Aktiva tetap yang dimiliki oleh
perusahaan akan digunakan untuk menjalankan kegiatan operasional perusahaan.
Riyanto (2011:298) menyatakan jika sebagian besar modal yang dimiliki oleh
perusahaan tertanam dalam aktiva tetap maka perusahaan tersebut akan
mengutamakan penggunaan modal sendiri, serta modal eksternal bersifat sebagai
pelengkap.

Perusahaan dengan jumlah aktiva lancar yang lebih besar akan
mengutamakan penggunaan hutang jangka pendek. Jadi, semakin tinggi
struktur aktiva yang merupakan perbandingan aktiva lancar dengan aktiva

tetap, maka struktur modal perusahaan juga akan semakin tinggi.
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2.1.6 Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial merupakan seorang manajer yang memiliki saham
perusahaan. Menurut Listyani (2005) mengatakan bahwa kepemilikan manajerial
didalam perusahaan untuk mendorong seorang manajer dalam meningkatkan
kinerja perusahaan secara optimal dan dapat memotivasi seorang manajer untuk
dapat bertindak secara hati-hati, karena mereka akan menerima konsekuensi atas
tindakannya.

Perusahaan dalam mengawasi dan memonitoring perilaku manajer,
pemegang saham bersedia untuk membayar biaya pengawasan yang disebut
dengan agency cost. Untuk menghindari atau mengurangi agency cost,
kepemilikan manajeral harus ditingkatkan. Dengan memberikan kesempatan
manajer untuk terlibat langsung dalam kepemilikan saham yang bertujuan
untuk dapat menyetarakan kepentingan dengan pemegang saham (Sisca, 2008).
Dengan keterlibatan kepemilikan saham, manajer akan bertindak hati-hati dan
menerima konsekuensinya karena ikut dalam mengambil sebuah keputusan.
Selain itu, dengan adanya keterlibatan kepemilikan ~ saham,  manajer  akan

termotivasi untuk mengelola perusahaan dengan baik (Nuringsih, 2005).
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2.2 Penelitian Terdahulu

Peneliti yang dijadikan sebagai bahan acuan dalam penelitian ini adalah
penelitian terdahulu yang merupakan landasan bagi peneliti, berikut adalah kajian
penelitian terdahulu dalam bentuk tabel sebagai berikut :

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu

Peneliti Variabel Metode Hasil
Ida  Maftukhah, Kepemilikan Analisis  Linier Kepemilikan
2013 Manajerial, Berganda Manajerial
Profitabilitas, berpengaruh
Pertumbuhan negatif signifikan
Aset, thd SM,
Kepemilikan Profitabilitas
Institusional berpengaruh
negatif signifikan
thd SM,
Pertumbuhan Aset
berpengaruh
positif signifikan
thd SM,
Kepemilikan
Institusional
berpengaruh
positif signifikan
thd SM.
Luh Putu W dkk, Profitabilitas, Analisis  Linier Profitabilitas tdk
2016 Likuiditas, Pajak, Berganda berpengaruh  thd
Tingkat SM,  Likuiditas
Pertumbuhan berpengaruh
negatif signifikan
thd SM, Pajak tdk
berpengaruh  thd
SM, Tingkat
Pertumbuhan
berpengaruh
negatif signifikan
thd SM.
Yuswanandre Profitabilitas, Analisis  Linier Profitabilitas
Santoso dkk, 2016 Ukuran Berganda berpengaruh
Perusahaan, negatif tdk
Struktur  Aktiva, signifikan thd SM,
Likuiditas, Uk.Perusahaan

Dilanjutkan ke hal 14..
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Lanjutan tabel 2.1 hal 13..

14

Growth
Opportunity.

berpengaruh
positif  signifikan
thd SM, SA

berpengaruh
negatif tdk
signifikan thd SM,
Likuiditas
bepengaruh
negatif tdk
signifikan thd SM,

GO berpengaruh
positif signifikan
thd SM.

Dinar Intan, 2017  Ukuran Analisis  Linier Ukuran
Perusahaan, Berganda Perusahaan
Resiko Bisnis, berpengaruh
Pertumbuhan positif signifikan
Perusahaan thd SM, Resiko
Bisnis
berpengaruh
positif  thd SM,
Pertumbuhan
Perusahaan  tdk
berpengaruh
negatif signifikan
thd SM.
Made Yunitri D Tingkat Analisis  Linier Tingkat
dkk, 2018 Pertumbuhan, Berganda Pertumbuhan
Struktur  Aktiva, berpengaruh

Profitabilitas,
Likuiditas

negatif signifikan
thd SM, SA
berpengaruh
negatif tdk
signifikan thd SM,
Profitabilitas
berpengaruh
negatif signifikan
thd SM, Likuiditas
berpengaruh
negatif signifikan
thd SM.

Sumber : Ida Maftukhah (2013), Luh Putu W dkk (2016), Yuswanandre Santoso
dkk (2016), Dinar Intan (2017), Made Yunitri D dkk (2018).
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2.3  Kerangka Konseptual Penelitian

Kerangka konseptual pada penelitian ini, objek yang digunakan adalah
perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode
2013-2018 dan menerbitkan laporan keuangan. Variabel dependen yang dipilih
yaitu Struktur Modal (DER), sedangkan varibael independennya adalah ukuran
Perusahaan (SIZE), Profitabilitas (ROE), Pertumbuhan Perusahaan (AG), Struktur
Aktiva (SA), dan Kepemilikan Manajeral (KPMJ). Dimana variabel independen
tersebut berpengaruh secara parsial terhadap struktur modal maka kerangka

konseptual penelitian ini dapat digambarkan sebagai berikut :

Ukuran Perusahaan

Profitabilitas

Pertumbuhan ~a
Perusahaan = Struktur Modal
Struktur Aktiva
Kepemilikan
Manajerial
Gambar 2.1 Kerangka Konseptual
keterangan :
Ukuran Perusahaan : Variabel Bebas
Profitabilitas : Variabel Bebas

Pertumbuhan Perusahaan : Variabel Bebas

Struktur Aktiva : Variabel Bebas
Kepemilikan Manajerial : Variabel Bebas
Struktur Modal . Variabel Terikat
—> : Pengaruh Secara Parsial Variabel Bebas

Terhadap Variabel Terikat
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2.4 Hipotesis Penelitian

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan dan kajian literature yang
telah diperoleh, maka hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :
2.4.1 Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal

Ukuran perusahaan dapat mempengaruhi struktur modal dikarenakan
semakin besar ukuran suatu perusahaan dapat dijadikan sebagai jaminan
sehingga kreditor akan cenderung menggunakan hutang yang lebih besar. Hutang
merupakan alternatif sumber dana yang dipilih apabila modal sendiri perusahaan
tidak mencukupi. Besar kecilnya ukuran perusahaan berpengaruh terhadap
kebijakan  struktur ~ modal  (Riyato, 2011:230).  Dinar  (2017) dan
Alvareza (2017) menemukan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh
terhadap struktur modal. Maka hipotesis yang diajukan sebagai berikut :

H1 : Ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap struktur modal

2.4.2 Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal

Menurut Hanafi (2004:374), Profitabilitas merupakan salah satu faktor
yang mempengaruhi struktur modal perusahan. Tanpa adanya laba, perusahaan
tidak akan mendapatkan modal eksternal (Gitman, 2006:61). Struktur modal
dapat menjelaskan perbedaan struktur modal yang telah ditargetkan oleh
perusahaan  (Bangun dan  Surianty, 2008). Tingkat profitabilitas
mengimplikasikan utang yang besar karena lebih tidak bersiko bagi para
pemberi utang. Made dan Komang (2018), menemukan bahwa profitabilitas
memiliki pengaruh terhadap struktur modal. Maka hipotesis yang diajukan
sebagai berikut :

H2 : Profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal.

2.4.3 Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap Struktur Modal
Perusahaan dengan tingkat penjualan yang bertumbuh lebih memperoleh
banyak pinjaman dibandingkan dengan perusahaan yang tingkat penjualan tidak

bertumbuh, dikarenakan kebutuhan dana yang digunakan perusahaan dengan
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tingkat penjualan yang tinggi semakin besar (Brigham dan Houston (20011:39).
Dinar (2017) menemukan bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap
struktur modal. Maka hipotesis yang diajukan sebagai berikut :

H3 : Pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal.

2.4.4 Pengaruh Struktur Aktiva terhadap Struktur Modal

Menurut Syamsuddin (2009:9), struktur aktiva penentu seberapa besarnya
alokasi untuk masing-masing komponen aktiva, baik aktiva lancar ataupun aktiva
tetap. Semakin tinggi struktur aktiva suatu perusahaan, maka semakin tinggi
kemampuan perusahaan menjamin hutang jangka panjang yang dipinjam.
Santoso (2016), Margaretha (2010) menemukan bahwa struktur aktiva
berpengaruh terhadap struktur modal. Maka hipotesis yang diajukan sebagai
berikut :
H4 : Struktur aktiva berpengaruh terhadap struktur modal.

2.4.5 Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Struktur Modal

Menurut  Sujono dan  Soebiantoro (2007), kepemilikan manajerial
merupakan kepemilikan saham  manajemen perusahaan yang diukur
berdasarkan persentase jumlah saham yang dimiliki oleh manajemen. Semakin
tinggi kepemilikan manajerial Maka semakin rendah penggunaan hutang
perusahaan (Sheikh, 2012). Seftianne (2011) menemukan bahwa kepemilikan
manajerial tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Maka hipotesis yang
diajukan sebagali berikut :

H5 : Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap struktur modal.
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BAB 3. METODE PENELITIAN

3.1 Rancangan Penelitian

Rancangan penelitian yang digunakan adalah Metode Explanatory
Research. Explanatory Research merupakan metode penelitian yang digunakan
untuk menunjukkan kedudukan variabel-variabel yang diteliti dan pengaruh antara
satu variabel dengan variabel yang lain (Sugiyono, 2014). Jenis penelitian
Explanatory Research ini digunakan untuk menguji lima variabel bebas (ukuran
perusahaan, profitabilitas, pertumbuhan perusahan, struktur aktiva, kepemilikan

manajerial) dan variabel terikat (struktur modal).

3.2  Populasi dan Sampel
Populasi penelitian ini ialah perusahaan manufaktur sub sektor barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2018 sebanyak
42 perusahaan. Metode purposive sampling digunakan didalam penelitian ini.
Kriteria yang digunakan adalah :
a. Perusahaan manufaktur sub sektor Barang Konsumsi yang memiliki
laporan keuangan pada tahun 2013-2018.
b. Perusahaan manufaktur sub sektor Barang Konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia dan tidak delisting.

c. Perusahaan yang memperoleh laba pada tahun 2013-2018.

3.3 Jenis dan Sumber Data

Penelitian ini menggunakan data sekunder, yaitu dengan cara melakukan
pengumpulan data yang berasal dari kumpulan sejumlah informasi laporan
keuangan yang dipublikasikan di web BEI dan perusahaan melalui website resmi

yang berhubungan dengan pembahasan.
3.4  Defenisi Operasional dan Pengukuran Variabel

Semua variabel diukur menggunakan skala rasio. Definisi operasional

variabel yang digunakan adalah sebagai berikut :

18
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Notasi Variabel Dependen  Definisi Operasonal variabel ~ Skala

DER  Debt to Equity Ratio Pengukuran bagian dari setiap Rasio
modal yang dijadikan jaminan
untuk keseluruhan utang.

3.4.2 Variabel Independen
Notasi Variabel Definisi Operasonal variabel ~ Skala
Independen

SIZE  Ukuran Perusahaan  Pengukuran dengan Rasio
penggunaan logaritma natural
dari total asset.

ROE  Profitabilitas Pengukuran kemampuan dari Rasio
modal yang diinvestasikan
dalam total asset untuk
menghasilkan laba bagi semua
investor.

AG Pertumbuhan Pengukuran perusahaan untuk Rasio

Perusahaan meningkatkan ~ kemampuan
dalam memperoleh
pendapatan dan laba.

SA Struktur Aktiva Perbandingan antara total Rasio
aktiva tetap dengan total
aktiva perusahaan.

KPMJ Kepemilikan Pengukuran melihat Rasio

Manajerial perbandingan antara jumlah

saham yang beredar dengan
jumlah saham pihak
manajemen.

35 Metode Analisis Data
3.5.1 Analisis Data

Metode analisis yang digunakan adalah metode statistik deskriptif, regresi

linier berganda dan uji hipotesis. Nilai masing-masing variabel ditentukan dengan

rumus sebagai berikut :
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a. Struktur modal dengan kategori utamanya adalah hutang atau ekuitas, yang
digunakan perusahaan untuk mendanai investasi-investasi asetnya
(Seftianne dan Ratih H, 2011) :

Total Debt
Total Equity

DER =
b. Ukuran perusahaan merupakan besar kecilnya perusahaan berdasarkan
jumlah aktiva yang dimiliki perusahaan (Bhekti Fitri Setyorini, 2013) :
SIZE = Ln. (Total Aset)
C. Dalam penelitian ini dihitung dengan ROE (Return On Equity) dengan
membandingkan laba setelah pajak dengan ekuitas perusahaan menurut

Bhekti F (2013:64-73) :

Earning After Tax

ROE =

Total Equity
d. Pertumbuhan perusahaan dalam penelitian ini dilihat total aset perusahaan
periode t dengan periode t-1 dengan menggunakan rasio Asset Growth (AG)
(Maryanti, 2016) :

AG = (Total Asset t—Total Asset t—1)xloo%
Total Asset t—1
e. Struktur Aktiva dalam penelitian ini membandingkan total aktiva tetap

dengan total aktiva perusahaan (Joni dan Lina, 2010) :

Total Asset Tetap
Total Asset

SA=

f. Variabel kepemilikan manajerial pada penelitian ini diproksikan dengan
jumlah kepemilikan saham yang dimiliki pihak manajemen dengan jumlah

saham yang beredar ( | Dewa Wayan, 2014) :

umlah Saham yang Dimiliki Pihak Manajemen
KPMJ =1 Bl Jemen, 100%

Total Saham yang Beredar

3.5.2 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif merupakan statistik yang dapat digunakan untuk
menganalisis penelitian secara umum atau generalisasi (Sugiyono, 2014:206).
Deskripsi data yang akan digunakan dalam penelitian ini yaitu berupa

besarnya minimum, maksimum, mean, median, dan standard deviasi.
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3.5.3 Uji Normalitas Data

Uji Normalitas data sebaiknya dilakukan data diolah berdasarkan model-
model penelitian (Nugroho, 2005: 18). Uji Normalitas ini bertujuan untuk
mengetahui data berdistribusi normal atau tidak. Penelitian ini menggunakan uji
Kolmogrov Smirnov dengan tingkat signifikasi (o) sebesar 5%. Berikut kriteria
untuk pengujian Kolmogrov smirnov.
1. Jika a > 0,05 maka data tersebut berdistribusi normal
2. Jika a < 0,05 maka data tersebut tidak berdistribusi normal

3.5.4 Analisis Regresi Linear Berganda

Analisis regresi linier berganda merupakan salah satu analisis yang
bertujuan untuk mengetahui pengaruh suatu variabel terhadap variabel lain
(Priyanto, 2010:124). Persamaan regresi dinyatakan sebagai berikut :

DER;t = a+ b1SIZEj + b2ROEj: + b3SAit + b4AGi: + b5SKPMJit + €

keterangan : DERit = Struktur Modal perusahaan i pada

periode t

a = Konstanta

SIZEj = Ukuran Perusahaan perusahaan i
pada periode t

ROE:it = Profitabilitas perusahaan i pada
periode t

SAit = Pertumbuhan Perusahaan
perusahaan i pada periode t

AGit = Struktur Aktiva perusahaan i pada
periode t

KPMJit = Kepemilikan Manajerial
perusahaan i pada periode t

e = Kesalahan Penganggu perusahaan i
pada periode t

3.5.5 Uji Asumsi Klasik
Tiga macam uji Asumsi Klasik :
a. Uji Multikolinieritas
Uji ini memiliki tujuan untuk menguji korelasi antar variabel independen.

Model regresi yang baik menunjukkan tidak adanya korelasi antara variabel
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independen t etapi jika sebaliknya ketika terjadi korelasi antara variabel
independen makai variabel tersebut dikatakan tidak ortogonal. Variabel
orthogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi 25 antar sesama
variabel indepanden sama dengan nol. Model regresi dapat dilihat dengan Varians
Inflation Factor (VIF) dan tolerance dengan batas nilai VIF adalah 10 dan jika
VIF > 10 maka dapat dikatakan terjadi multikoliniertitas. Jika terjadi gejala
multikolinieritas maka akan dilakukan perbaikan dengancara menghapus salah
satu variabel yang kolinier (selama tidak menyebabkan spesification error).

b. Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedatisitas digunakan untuk menguji terjadinya kesamaan varian
dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain dalam sebuah model rgresi.
Cara untuk mengetahui ada atau tidaknya heteroskedastisitas dilakukan dengan
menggunakan Uji Glejser. Uji Heteroskedastisitas dalam penelitian menggunakan
Uji Glejser. Menurut Gujarati (2006), pengujian heteroskedastisitas dengan
menggunakan Uji Glejser dilakukan dengan cara meregresikan nilai absolute
residual terhadap seluruh variabel bebas. Jika nilai signifikansi > 5%, maka tidak
terjadi heteroskedastisitas. Atau jika hasil regresi absolut terhadap seluruh
variabel bebas mempunyai nilai t hitung yang tidak signifikan, maka dapat
dikatakan model penelitian bebas dari heteroskedastisitas. Cara mengatasi jika
terjadi heteroskedastisitas yaitu dengan menggunakan metode Weight Least
Square (WLS). Adapun langkah-langkah metode WLS, antara lain sebagai
berikut (Gujarati, 2006: 96):

1) Mendapatkan nilai predictor terlebih dahulu kemudian menghitung nilai
bobot untuk melakukan pembobotan terhadap nilai variabel dependen atau
variabel independen.

2) Pembobotan dilakukan dengan pengalian masing-masing variabel nilai bobot.

3) Melakukan uji heteroskedastisitas kembali terhadap hasil nilai pembobotan
Transformasi dilakukan dengan mengestimasi ~ regresi ~ dengan  cara

melakukan pembobotan data atas nilai pada variabel  bebas dan  variabel

terikat dengan suatu faktor pengali (pembobot) yaitu masing-masing observasi X
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dan Y dibagi dengan standar deviasinya sendiri dan melakukan Ordinary Least

Square (OLS) atas data yang telah ditransformasi.

C. Uji Autokorelasi
Autokorelasi merupakan pelanggaran dari asumsi model Regresi Klasik,
yaitu faktor gangguan dari setiap pengamatan yang berbeda tidak saling
mempengaruhi (independen) (Qudratullah, 2013: 205). Pengujian Autokorelasi
dapat dilihat dari output Durbin-Watson (DW) dengan ketentuan sebagai berikut :
1) Jika d < dL atau d > dL, maka terjadi Autokorelasi
2) Jika dU < d < 4-dU, maka tidak terjadi Autokorelasi
3) JikadL <d < dL atau 4-dU < d < 4dL, maka tidak ada kesimpulan
Model yang terindikasi gejala autokorelasi harus dihilangkan dengan
model yang bersifat BLUE (Best Linear Unbiased Estimator). Cara perbaikan
model agar tidak terindikasi gejala autokorelasi yaitu dengan metode transformasi

first difference.

3.5.6 Uji Hipotesis

Penelitian ini menggunakan satu uji hipotesis yaitu dengan melakukan uji t
(parsial). Dengan cara sebagai berikut :

a. Uji t (Parsial)

Ujit digunakan untuk mengetahui pengaruh signifikan Variabel
Independen terhadap variabel Dependen secara parsial (Ghozali, 2014: 23).
Pengujian ini menggunakan tingkat signifikasi (a) =0,05 atau 5% dengan
kriteria, Jika a > 0,05 maka hipotesis ditolak. Artinya secara parsial variabel
independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Jika a <
0,05 maka hipotesis diterima. Artinya secara parsial variabel independen

berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.
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3.6  Kerangka Pemecah Masalah

Kerangka pemecah masalah memiliki

sebuah tujuan untuk dapat
menjelaskan tahapan-tahapan yang akan dilakukan oleh peneliti mulai dari awal
penelitian sampai penelitian selesai

START

Pengumpulan Data

I

Uji

Tidak Normal
_———>
Normalitas

Perbaikan

Analisis Linier Berganda

AA

I Perbaikn

Melanggar Asumsi

Uji Hipotesis (Uji

Pembahasan

v

Kesimpulan dan Saran

v
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Gambar 3.1 Kerangka Pemecah Masalah

keterangan :

1. Start, yaitu penelitian dimulai

2. Pengumpulan data sekunder berupa laporan keuangan tahunan perusahaan
serta data pendukung lainnya yang bersumber dari Bursa efek Indonesia

3. Uji Normalitas Data adalah tahapan dimana akan dilakukan pengujian
terhadap data untuk mengetahui sampel yang diambil berdistribusi normal
atau tidak

4. Analisis Regresi Linier Berganda yaitu Tahapan untuk mengetahui
pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat

5. Uji Asumsi Klasik merupakan langkah untuk mengetahui pelanggaran
dalam model Regresi, yaitu Multikolinieritas, Heteroskedastisitas
Autokorelasi

6. Uji Hipotesis (Uji t), untuk mengetahui apakah model Regresi Linier
Berganda terdapat pengaruh secara parsial antara variabel bebas danterikat

7. Pembahasan adalah tahap dimana peneliti melakukan pembahasandari hasil
penelitian yang telah dilakukan

8. Kesimpulan dan Saran, yaitu peneliti menarik kesimpulan dari hasil
pembahasan dan memberikan saran

9. Stop, menunjukkan bahwa penelitian telah selesai.
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Tabel Data Perusahaan Sub Sektor Barang Konsumsi di BEI 2013-2018
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PERUSAHAAN | TAHUN | SIZE (X1) | ROE(X2) | AG (X3) | SA (X4) | KPMJ(X5) | DER(Y)
DVLA 2013 20.9 0.14 0.11 0.2 1 0.3
2014 20.94 0.09 0.04 0.22 1| 031
2015 21.04 0.11 0.11 0.19 1| 176
2016 21.15 0.13 0.11 0.26 1| 042
2017 21.22 0.07 0.07 0.24 1| 047
2018 28.88 0.05 0.05 0.22 0| 047
KLBF 2013 30.06 0.24 0.2 0.26 0| 1.33
2014 30.15 0.21 0.1 0.27 0| 027
2015 30.25 0.19 0.1 0.29 0| 0.25
2016 30.35 0.19 0.11 0.3 0| 022
2017 30.44 0.18 0.09 0.32 0| 1.66
2018 30.53 0.17 0.09 0.34 0| 0.19
MERK 2013 20.36 0.34 0.22 0.09 0| 0.36
2014 20.38 0.33 0.02 0.11 0| 031
2015 20.28 0.31 0.9 0.17 0| 035
2016 20.43 0.26 0.16 0.17 0| 0.28
2017 20.56 0.25 0.14 0.21 0| 0.38
2018 20.96 0.25 0.49 0.15 0| 1.44
PYFA 2013 25.89 0.07 0.29 0.56 0| 0.86
2014 25.87 0.03 0.99 0.53 0| 0.78
2015 25.8 0.04 0.93 0.53 1| 058
2016 25.84 0.04 0.04 0.48 1| 058
2017 25.8 0.05 0.96 0.48 1| 047
2018 25.94 0.01 0.16 0.48 1| 056
SQBI 2013 19.86 0.43 0.06 0.21 1| 021
2014 19.95 0.45 0.09 0.19 0| 024
2015 19.96 0.42 0.01 0.19 0| 031
2016 19.99 0.46 0.03 0.18 0| 035
2017 20.01 0.49 0.03 0.16 0| 1.89
2018 20.06 0.55 0.05 0.16 0| 047
ADES 2013 13 0.21 0.13 0.32 1| 067
2014 13.13 0.1 0.14 0.34 1| 072
2015 13.39 0.11 0.3 0.44 1| 0.99
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2016 13.55 0.15 0.17 0.49 1 1
2017 13.64 0.03 0.09 0.57 1 0.99
2018 13.65 0.03 0.01 0.55 0 0.95
UNVR 2013 16.41 1.26 0.11 0.51 0 1.75
2014 16.47 1.28 0.07 0.51 0 2.01
2015 16.57 1.21 0.1 0.53 0 1.24
2016 16.63 1.27 0.06 0.57 0 2.56
2017 16.76 1.37 0.13 0.55 1 1.76
2018 16.79 1.24 0.03 0.54 1 1.58
CEKA 2013 27.7 0.12 0.04 0.2 1 1.02
2014 27.88 0.07 0.2 0.17 1 1.39
2015 28.03 0.16 0.16 0.15 1 1.32
2016 27.99 0.28 0.96 0.15 0 0.61
2017 27.96 0.12 0.98 0.15 0 0.54
2018 27.79 0.1 0.84 0.17 0 0.2
DLTA 2013 20.58 0.4 0.16 0.11 0 1.19
2014 20.72 0.38 0.15 0.11 0 0.31
2015 20.76 0.23 0.04 0.1 0 0.22
2016 20.9 0.26 0.15 0.08 0 0.18
2017 21.02 0.16 0.12 0.07 0 0.17
2018 21.06 0.2 0.04 0.06 0 0.19
ICBP 2013 16.87 0.17 0.19 0.23 0 0.6
2014 18.27 0.12 1.42 0.26 0 1.16
2015 18.34 0.11 0.07 0.27 0 1.13
2016 17.18 0.2 0.31 0.25 0 0.56
2017 17.27 0.17 0.09 0.26 0 0.56
2018 17.35 0.23 0.09 0.31 0 0.51
INDF 2013 18.17 0.13 0.31 0.29 0 1.04
2014 18.27 0.12 0.1 0.26 0 1.08
2015 18.34 0.11 0.07 0.27 0 1.13
2016 18.22 0.11 0.89 0.31 0 0.87
2017 18.3 0.11 0.08 0.45 0 0.88
2018 18.39 0.13 0.09 0.44 1 0.93
MLBI 2013 14.39 1.21 0.55 0.57 1 0.8
2014 14.62 1.42 0.25 0.59 1 241
2015 14.56 0.66 0.94 0.6 1 2.19
2016 14.64 1.19 0.08 0.56 1 1.77
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2017 14.74 1.24 0.1 0.54 0 1.36
2018 14.88 1.05 0.15 0.53 0 1.47
MYOR 2013 29.9 0.27 0.17 0.32 0 1.47
2014 29.96 0.1 0.06 0.35 0 1.53
2015 30.06 0.24 0.1 0.33 0 1.18
2016 30.19 0.21 0.14 0.3 0 1.06
2017 30.33 0.21 0.15 0.27 0 1.03
2018 30.5 11 0.18 0.24 0 1.06
ULTJ 2013 28.66 0.16 0.16 0.34 0 0.4
2014 28.7 0.13 0.04 0.34 0 0.28
2015 29 0.19 0.21 0.33 0 0.27
2016 15.26 0.2 0 0.25 0 0.21
2017 15.46 0.17 0.22 0.26 0 0.23
2018 15.53 0.15 0.07 0.26 0 0.16
GGRM 2013 17.74 0.15 0.22 0.29 0 0.73
2014 17.88 0.16 0.15 0.33 0 1.87
2015 17.97 0.17 0.09 0.32 0 0.67
2016 17.96 0.17 0.99 0.33 0 0.59
2017 18.02 0.18 0.06 0.32 0 1.23
2018 18.05 0.18 0.04 0.33 0 0.53
HMSP 2013 17.13 0.76 0.04 0.17 1 0.94
2014 17.16 0.74 0.04 0.21 1 11
2015 17.45 0.32 0.34 0.17 1 0.19
2016 17.57 0.37 0.12 0.16 1 0.24
2017 17.58 0.37 0.01 0.16 1 1.98
2018 17.66 0.39 0.08 0.16 0 0.32
WIIM 2013 27.84 0.17 0.02 0.18 0 0.57
2014 27.92 0.14 0.09 0.23 0 0.58
2015 27.93 0.13 0.01 0.25 0 1.43
2016 27.93 0.1 0.01 0.24 0 0.37
2017 27.83 0.02 0.91 0.26 0 0.25
2018 27.83 0.03 1 0.26 0 0.25
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Lampiran 2. Tabel Durbin-Watson
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Lampiran 3.
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Tabel. 4.3 Hasil Analisis Deskriptif Perusahaan Sub Sektor Barang Konsumsi di BEI

Std.
N Minimum [Maximum [Mean Deviation
SIZE 102 13.00 30.53 |21.3178 5.41741
ROE 102 0.01 1.42 0.3279 0.36373
AG 102 0.00 1.42 0.2457 0.39693
SA 102 0.06 0.60 0.2996 0.14378
KPMJ 102 0.00 1.00 0.2941 0.45790
DER 102 0.16 2.56 0.8314 0.57821
Valid N
(listwise) L%
Lampiran 4
Uji Normalitas Data
Tests of Normality
Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Statistic df Sig. Statistic df Sig.
SIZE .180 102 .000 .901 102 .000
ROE .260 102 .000 .695 102 .000
AG .320 102 .000 .529 102 .000
SA 144 102 .000 .922 102 .000
KPMJ 446 102 .000 .572 102 .000
DER .149 102 .000 .906 102 .000

a. Lilliefors Significance Correction
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Lampiran 5

Uji Normalitas Data Setelah Perbaikan

Tests of Normality®

55

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Statistic df Sig. Statistic df Sig.
LNSIZE .136 30 .166 .922 30 .031
LNROE .126 30 .200" .957 30 .259
LNAG 110 30 .200" .962 30 .342
LNSA .208 30 .202 .857 30 .001
LNDER 121 30 .200" .959 30 .289
*, This is a lower bound of the true significance.
a. Lilliefors Significance Correction
c. LNKPMJ is constant. It has been omitted.
Lampiran 6
Analisis Regresi Linier Berganda
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .145 .260 .557 .579
SIZE .004 .010 .037 404 .687
ROE .646 151 .406 4.270 .000
AG .018 121 .012 .145 .885
SA 1.219 374 .303 3.256 .002
KPMJ .076 .109 .060 .692 .490
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Lampiran 7

Hasil Uji Multikolinieritas

Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 (Constant)
SIZE .817 1.224
ROE .738 1.354
AG 961 1.041
SA 71 1.296
KPMJ .891 1.123

Lampiran 8

Hasil Uji Heterokesdastisitas dengan Uji Glejser

Coefficients?

56

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) .159 .153 1.037 .302
SIZE .011 .006 211 1.921 .058 .809 1.236
ROE 112 .089 .145 1.252 .214 .735 1.361
AG .011 .071 .016 157 .876 .961 1.041
SA -.288 .220 -.147 -1.308 194 771 1.296
KPMJ .074 .064 121 1.151 .253 .888 1.126

a. Dependent Variable: ABSRES1
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Lampiran 9

Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®

57

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .5992 .359 .325 47500 1.876
a. Predictors: (Constant), KPMJ, AG, ROE, SIZE, SA
b. Dependent Variable: DER
Lampiran 10
Hasil Uji t
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) .145 .260 .557 .579
SIZE .004 .010 .037 404 .687
ROE .646 151 .406 4.270 .000
AG .018 121 .012 .145 .885
SA 1.219 374 .303 3.256 .002
KPMJ .076 .109 .060 .692 .490
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