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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji dan menganalisis pengaruh
likuiditas profitabilitas secara simultan dan parsia terhadap struktur modal pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sub sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016 sebanyak
16 perusahaan. Sampel dalam penelitian ini ditentukan dengan menggunakan
purposive sampling sebanyak 10 perusahaan. Data diolah menggunakan metode uji
statistik regresi linier berganda. Hasil penelitian ini membuktikan bahwa likuiditas
dan profitabilitas berpengaruh secara parsial dan simultan terhadap struktur modal
pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.

Kata kunci : Struktur Modal, Likuiditas, Profitabilitas
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ABSTRACT

The purpose of this study is to test and analyze the effect of liquidity and
profitability simultaneously and partially on the capital structure of food and
beverage companies|listed on the Indonesia Stock Exchange. The populationin this
study is a food and beverage sub-sector manufacturing company listed on the
Indonesia Stock Exchange in the period of 2012-2016 as many as 16 companies.
The sample in this study was determined using a purposive sampling of 10
companies. Data is processed using multiple linear regression statistical test
methods. The resultsof thisstudy provethat liquidity and profitability have a partial
and simultaneous effect on the capital structure of the food and bever age sub-sector
companies listed on the Indonesia Silock Exchange.

Keywords: Capital Structure, Liquidity, Profitability
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Modal sangan dibutuhkan dalam pembukaan bisnis ataupun pengenbangan
bisnis. Modal atau pendanaan memiliki berbagai masalah, salah satu masalah
pendanaan ialah besarnya kemampuan perusahaan dalam memenuhi kebutuhan
danayang akan di gunakan untuk beroprasi dan mengembangkan usaha nya.

Brigham dan Houtson (2011:153) menyatakan bahwa “Perusahaan yang sedang
berkembang membutuhkan modal yang dapat berasal dari utang maupun ekuitas”.
Menurut Keown (2010:149) “Perusahaan harus memahami komponen-komponen
utama struktur modal. Struktur modal yang optima adalah struktur modal
perusshaan yang akan memaksmakan harga sahamnya. Penghambatan
perkembangan perusahaan terjadi karena terlalu banyak hutang yang digunakan,
sehingga pemegang saham akan berpikir |ebih dalam penanaman modal nya.

Struktur modal sendiri merupakan propos penggunaan antara utang dana
ekuitas. Mangemen sebagal pengelola perusahaan tentu harus dapat
menyei mbangkan antara penggunaan utang dan ekuitas dalam pencapaian sruktur
modal yang optimal. Dalam mewujudkan struktur modal yang optimal, manajer
keuangan harus mempertimbangkan banyak hal yang mempengaruhi struktur
modal. Beberapa faktor yang mempengaruhi dtruktur modal antara lain likuiditas
san profitabilitas. Penelitian ini menggunakan model regres linier berganda dengan
perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minunman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia sebagai objek penelitian.



Dalam persaingan bisnis yang semakin ketat, maka perusahaan harus dapat
melakukan tugas penting yang ada dalam perusahaan tersebut. Seperti pemasaran,
penjualan keuangan personalia produks dan akuntan secara efektif dan efisien,
sehingga perusahaan dapat lebih unggul dalam persaingan yang di hadapi. Hal ini
dilakukan untuk mencapai tujuan akhir yaitu pencapaian laba yang sebesar-
besarnya dan menekan pengel uaran seminimal mungkin.

Dalam pelaksanaan tugas tersebut, aspek yang perlu dipertimbangkan yaitu
aspek pendanaan. Sumber pendanaan tersebut, dapat berasal dari internal perusaan
itu sendiri yaitu dengan menggunakan lama di tahan, penerbitan saham ataupun
berasal dari eskternal perusahaan yang salah satunya melalui kebijakan ytang.
Kebijakan ini sangat erat kaitannya dengan struktur modal.

Likuiditas adalah seberapa besar kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewagjiban jangka pendeknya. Brigham dan Houtson (2011) menyatakan
“Likuiditas salah satunya diukur dengan rasio utang yang merupakan rasio yang
mengukur persentase kebutuhan modal yang di belanjakan dengan utang”.

Pada packing order theory, perusahaanakan lebih  mengutamakan
menggunakan dana internalnya. Dikarekan dana internalnya tinggi, mengurangi
pendanaan eskternal nya karena sumber danainternalnyatinggi.

Profitabilitas adalah pendapatan perusahaan yang sudah dikurangi biaya-biaya.
Perusahaan menginginkan tiungkat profitabilitas yang selalu tinggi. Dari profit
yang ada perusahaan dapat mengalokasikannya kedalam bentuk laba di tahan
ataupun ekspans usaha. Pada packing order theory perusahaan yang memiliki

profitabilitas tinggi akan menggunakan penggunaan dana melalui sumber internal



yaitu menggunakan labanya, apabila semakin tinggi profitabilitas perusahaan
menyebabkan semakin kecil proporsi penggunaan utangnya.

Penelitian yang digunakan perusahaan makanan dan minuman. Dikarenakan
perusahaan tersebut mrupakan perusahaan dengan skala produks yang besar atau
memiliki volume perdagangan yang bedar dan membutuhkan modal atau danayang
besar pula untuk mengembangkan produksinya sehingga akan mempengaruhi
struktur modal atau pendanaan suatu perusahaan.

Besarnya rata-rata struktur modal, likuiditas dan profitabilitas perusahaan
manufaktur makanan dan minuman padatabel 1.1 berikut;

Tabel 1.1

Per sentase struktur modal, likuiditas, profitabilitas pada per usahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2014-2016

Struktur | Likuiditas | Profitabilitas
No | Nama Modal
Der (%) | Current ROA ( %)
Ratio (%)
1 Akasha WiralInternasional Tbhk | 138.0 189,1 10,5
2 Wilmar Cahaya Indonesia Tbk | 118,3 218,3 7,1
3 Davomas Abadi Thk 156.9 440,2 -2,7
4 Multi Bintang Indonesia Thk 24,7 540,3 23,6
5 Nippon Corpindo Thk 125,3 175,6 6,6
6 Prashida Aneka Niaga Thk 142,1 2459 9,9
7 Sekar Bumi Thk 289,1 83,1 36,9
8 Sekar Laut Tbk 76,5 145,7 14,1
9 TigaPilar Sgjahtera Thk 98,5 129,3 4.9
10 | Tri Banyan Tirta Tbk 79,8 123,7 4.0

Sumber BEI Tahun 2014 — 2016

Dafri tabel 1:1 dapat dilihat bahwa rata-rata dari variabel independen
menunjukan hasil yang fluktuatif. Fenomena empiris dalam penelitian ini
didasarkan pada inkonsistensi data. Misalnya, pada PT. Akashawira Internasional
Tbk dengan Tingkat likuiditas 189,1%, tingkat rata-rata penggunaan hutang atas

ekuitasnya adal ah sebesar 138%. Ketika dibandingkan dengan PT. Wilmar Cahaya



Indonesia Thk dengan tingkat rata-rata likuiditas yang lebih tinggi yaitu sebesar
218,3% , memiliki memiliki rata-ratatingkat penggunaan hutang yang lebih rendah
yaitu 118,3 %. Hal ini bearti, semakin tinggi likuiditas akan semakin rendah
penggunaan hutangnya ataupun sebaliknya. Hasll ini akan berbed jika PT. Akasha
Wira Abadi Internasional Tbhk dibandingkan dengan PT. Davomas Abadi Tbk. PT
Davomas Abadi Tbk memiliki tingkat rata-rata likuiditas jauh lebih besar yaitu
sebesar 440,2% , dengan rata-ratatingkat penggunaan 156,9%, yang jugalebih dari
besar jika dibandingkan dengan PT. Akasha Wira Internasional Tbk. Hasil dari
kedua perusahaan ini menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat likuiditas, maka
akan semakintinggi tingkat penggunaan hutang. Fenomena serupa ini terjadi pada
perusahaan lainnya dan jugafaktor lain yang di duga berpengaruh terhadap struktur
modal. Berdasarkan data pada tabel 1:1, tidak terlihat kejelasan tentang pengaruh
likuiditas dan profitabilitas perusahaan terhadap struktur modal. Banyaknya
industri manufaktur yang peneliti gunakan disebabkan perusahaan tersebut
memiliki produk yang banyak diminati dan digunakan orang, serta memiliki
ketahanan dalam menghadapi berbagai kebijakan sehingga hampir dipastikan

poduk perusahaan tetap dibeli serta diminati oleh masyarakat.

Dari Latar belakang di atas dan adanya hasil yang tidak konsisten dari
penelitian-penditian sebelumnya, maka dari itu penulis tertarik untuk meneliti
kembali variabel-variabel tersebut dengan judul penelitian selanjutnya “ Pengaruh
Aspek Likuiditas dan Profitabilitas terhadap Struktur Modal pada Perusahaan Sub

Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indosesia”.



B. ldentifikas dan Batasan Masalah
1. ldentifikas Masalah

a. Adanya variabel independen menunjukkan hasil yang fluktuatif karena
persaingan bisnis mengenai pengaruh likuiditas dan profitabilitas
terhadap struktur modal.

b. Adanya kesulitan untuk menentukan variabel yang paling berpengaruh
dalam penentuan modal karena hasil penelitian yang sebelumnya tidak
konsisten.

2. Batasan Masalah

Berdasarkan identifikas masalah, maka penulis hanya membaca penelitian

ini pada masalah:

1. Pengaruh likuiditas terhadap struktur modal pada perusahaan sub sektor
makanan dan minuman yang tedaftar di Bursa Efek Indonesia.
2. Maka pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal pada perusahaan
sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.
3. Pengaruh likuiditas dan profitabilitas secara simultan terhadap struktur
modal pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia.
C. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah, maka dirumuskan

permasalahan sebagai berikut:



1. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap struktur modal pada
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia?

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal pada
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia?

3. Apakah likuiditas dan profitabilitas berpengarun secara ssmulan
terhadap struktur modal pada perusahaan sub sektor makanan dan

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

D. Tujuan dan Manfaat Penelitin

1

Tujuan Penelitian

Adapun yang yang menjadikan tujuan penelitian yang dilakukan adalah:

a.  Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap struktur struktur modal
pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

b. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal pada
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

c. Untuk mengetahui pengaruh secarasimultan likuiditas dan profitabilitas
terhadap struktur modal pada perusahaan sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat sebagai berikut:

a. Bagi Peneliti



Sebagai  bahan masukan apabila suatu saat diminta pendapat mengenai
pengaruh likuiditas terhadap struktur modal perusahaan bagi
perusahaan.

b. Bagi Perusahaan
Sebagal dasar pertimbangan, referensi, dan masukan bagi pihak
manajemen perusahaan dalan menjalankan aktivitasnya.

c. Bagi Peneliti dan Pendliti Selanjutnya
Sebagai bahan pelgaran dan sumber informas dalam penelitian
selanjutnya sehingga hasilnya dapat lebih baik lagi dari penelitian
terdahulu.

E. Keadian Pendlitian

Pada penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian Elfianto
Nugroho (2011), Universitas Diponegoro Semarang yang berjudul: “Analisis
Pengaruh Likuditas, Pertumbuhan Penjualan, Perputaran Modal Kerja, Ukuran

Perusahaan dan Leverage terhadap Profitabilitas Perusahaan”.

Sedangkan Penelitian ini berjudul “Pengaruh Aspek Likuiditas dan
Profitabilitas terhadap Struktur Modal pada Perusahaan Subsektor Makanan dan

Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indoneia.”

Perbedaan penelitian terletak pada:

1. Variabel penditian : penelitian terdahulu menggunakan 6 (enam) variabel
yaitu Likuiditas (X 1), Pertumbuhan Penjualan (X2), Perputaran Modal Kerja

(X3), Ukuran Perusahaan (X4), Leverage (X5), dan Profitabilitas ().



Penelitian ini menggunakan 3 (tiga) variabel yaitu Likuiditas (X1),
Profitabilitas (X2), dan Struktur Moda (Y).

Waktu Penelitian: Pada tahun 2011 penelitian terdahulu dilakukan di tahun
2018 sekarang.

Perusahaan penelitian: penelitian terdahulu dilakukan pada perusahaan
manufaktur seluruh sektor sedangkan penditian ini dilakukan pada
perusahaan sub sektor makanan dan minuman.

Perbedaan variabel, waktu, perusahaan penelitian menjadikan perbedaan

yang membuat keaslian penelitian ini dapan terjamin dengan baik.



BAB I1
TINJAUAN PUSTAKA

A. Landasan Teori
1. Struktur Modal

a. Pengertian Struktur Modal

Menurut Riyanto (2001) “Struktur modal ialah pertimbangan atau
perbandingan antara modal asing (jangka panjang) dengan modal sendiri.
Mangjemen keuangan ialah hal yang paling penting dilakukan dalam mencapai
tujuan finansiad perusahaan, yaitu untuk memaksimakan nila perusahaan dan

tingkat pendapatan yang meningkatkan kesejahteraan perusahaan.

Menurut Martono dan D. Agus Harjito (2010:112) * Struktur modal adalah
perbandingan atau imbang pendanaan jangka panjang perusahaan yang ditunjuk
oleh perbandingan hutang jangka panjang terhadap modal sendiri”’. Pemenuhan
kebutuhan dana perusahaan dari sumber modal sendiri berasal dari modal saham,
laba di tahan dan cadangan. Jika dalam pendanaan perusahaan yang berasal dari
modal sendiri masih mengalami kekurangan (defisit) maka perlu dipertimbangkan
pendanaan perusahaan yang berasal dari luar, yaitu hutang (deft financing). Namun
dalam pemenuhan kebutuhan dana, perusahaan harus mencari aternatif-alternatif
pendanaan yang efisien. Pendanaan yang efisien akan terjadi bila perusahaan
mempunyai struktur modal yang optimal. Menurut Kamaludin (2011:87) bahwa
“Struktur modal atau Capital Sructure adalah kombinas atau bauran sumber
pembiayaan jangka panjang”. Menurut Bambang Riyanto (2010:34) “Struktur

modal adalah perimbangan atau perbandingan antara modal asing (jangka panjang)
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dengan modal sendiri”. Struktur modal merupakan cermin dari kebijakan

perusahaan dalam menentukan “jenis” securities yang ditentukan.

Sedangkan menurut Weston dan Copeland (2008) “Struktur modal ialah
pembiayaan permanen yang terdiri dari hutang jangka panjang, saham preferen, dan

modal pemegang saham”.

Jadi, berdasarkan beberapa pengertian diatas dapat dis mpulkan biayadalam
memenuhi kebutuhan perusahaan melalui struktur modal adalah sumber dana

interal dan eksternal.

b. Teori Struktur Modal

Ada beberapa teori dalam struktur modal yaitu:

1) Teori Keagenan (Agency Theory)

Teori keagenan dianjukan oleh Michael C. Jensen dan William H. Mecking
pada tahun 1976, “Teori ini merupakan hubungan keagenan yaitu hubungan antara
pemegang saham (principal) dengan mangjer (agent) yang diberikan kekuasaan
untuk membuat keputusan”. Beberapa masalah yang ditimbulkan dari hubungan
keagenan karena adanya masalah kepentingan dari informasi yang tidak lengkap
(assymetric information) antara pemilik saham dan agen. Mangjer diberikan
mandat oleh pemegang saham (principal) untuk menjalankan bisnis dengan baik
guna meningkatkan hasil yang baik dan memakmurkan pemegang saham. Ada
beberapa aternatif untuk mengurangi cost yaitu pertama dengan meningkatkan
kepemilikan saham oleh managemen. Penambahan kepemilikan mangerial
memiliki keuntungan untuk mensggarkan kepentingan manger dan pemilik

saham. Kedua, meningkatkan pendapatan dengan utang. Ketiga, dengan
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meningkatkan dividen payout ratio, dengan demikian tidak tersedia cukup banyak
free cash flow dan mangemen terpaksa mencari dana dari luar untuk membiayai
kegiatan investasinya.

2) Teori Pertukaran (Trade-Off Theory)

Teori struktur modal yang menyatakan bahwa perusahaan menukar manfaat
pajak dari pendanaan uatang dengan masalah yang ditimbulkan potensi
kebangkrutan. Teori trade off memperkirakan bahwa rasio utang sasaran akan
bervarias antara perusahaan satu dengan yang lain. Perusahaan dengan aset
berwujud dan aman serta laba kena pajak yang melimpah harus dilindungi
sebaiknya memiliki rasio sasaran yang tinggi. Perusahaan tidak memberikan
keuntungan dengan aset tak berwujud yang beresiko sebaiknya bergantung pada
modal yang berasal dari ekuitas. Secara keseluruhan teori trade off tentang struktur
modal memiliki tujuan yang baik. Teori ini menghindari prediks esktrim dan

merasional rasio utang moderat.

3) Packing Order Theory

Packing Order Theory adalah teori alternatif yang dapat menerangkan
mengenai keuntungan dalam meminjam jumlah uang yang lebih sedikit. Teori ini
berdasarkan asums asimetris dimana mangjer lebih banyak mengetahui informasi
tentang profitabilitas dan prospek perusahaan dibandingkan dengan investor. Teori
ini menyatakan bahwa perusahaan akan lebih memilih melakukan pendanaan
melaui sumber internal dahulu kemudian kekurangannya di ambil dari sumber
eksternal. Perusahaan dapat menandai dengan dana internal menggunakan laba

ditahan yang diinvestas kembali. Tetapi jika diperlukan pendanaan eksternal, jalur
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resistens terendah adalah utang. Penerbitan utang mempunyai dampak kecil pada

harga saham.

c. Faktor-Faktor yang mempengar uhi Strruktur Modal

Seperti yang telah dijelaskan sebelumnya, bahwa menurut Bambang Riyanto
(2010:34) “Struktur modal merupakan pertimbangan atau perbandingan antara
modal asing dengan modal sendiri yang digunakan perusahaan untuk membiayai
aktivanya. “Masalah struktur modal merupakan masalah yang penting bagi setiap
perusahaan karena baik butruknya struktur modal akan mempunyai efek yang

langsung terhadap posisi keuangan perusahaan.

Struktur modal dipengaruhi oleh beberapa faktor, menurut Kamaludin yaitu:

1. Risko Bisnis
atau risiko yang terkandung dalam operasi perusahaan apabila ia tidak
menggunakan hutang. Risiko bisnis juga sering didefinisikan sebagai
risiko yang berkaitan dengan ketidakpastian yang mel ekat proyeks tingkat
pengembalian aktiva (ROA) suatu perusahaan dimasa mendatang.”

2. Posisi pajak perusahaan
Alasan utama perusahaan menggunakan hutang karena biaya bunga dapat
dikurangi dalam perhitungan pajak, sehingga menurunkan biaya hutang
yang sesungguhnya. Akan tetapi, jika sebagian besar |aba perusahaan telah
terhindar dari pagjak yang telah dikompensasikan ke muka, maka tambahan
hutang tidak banyak manfaat”.

3. Fleksibilitas keuangan atau kemampuan perusahaan untuk menambah

modal dengan persyaratan yang wajar apabila perusahaan dalam kondis
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memburuk. Dalam keadaan perekonomian sulit atau perusahaan dalam
keadaan kesulitan keuangan, maka pemilik modal akan lebih suka
menanamkan modalnya terhadap perusahaan yang posisi neraca yang
lebih baik, karena pemilik modal merasa kemungkinan tersedianya dana
di masa mendatang”.
4. Konservatif atau agresif

Manajemen konservatif akan lebih takut menggunakan hutang, sebaliknya
mangjemen yang agresif akan cenderung mengunakan hutang untuk
meningkatkan laba. Namun demikian faktor ini tidak akan mempengaruhi
sturktur modal yang optimal, tetapi akan mempengaruhi struktur modal

yang ditargetkan perusahaan.
d. Jenis-JenisModal

Adapun jenis-jenis dari modal kerjayaitu:
1) Modal Asing
Pengertian modal asing menurut Bambang Riyanto (2010:66) bahwa ” Modal
asing adalah modal yang berasal dari luar perusanaan yang sifatnya sementara
bekerja di dalam perusahaan, dan bagi perusahaan yang bersangkutan modal
tersebut merupakan utang yang pada saatnya harus dibayar kembali”.
Menurut Bambang Riyanto modal asing atau utang sendiri dapat dbagi menjadi
tiga golonga, diantaranya:
1. Utang jangka pendek (Short term debit)
Utang jangka pendek adalah modal asing yang jangkawaktunyapaling lama

satu tahun. Sebagian besar utang jangka pendek terdiri dari kredit
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perdagangan yaitu kredit yang diperlukan untuk dapat menyelenggarakan

usahanya.

. Utang jangka menengah (Intermediate term debit)

Utang jangka menengah merupakan utang yang jangka waktunya adalah
lebih dari satu tahun atau kurang dari 10 tahun. Bentuk-bentuk utama dari
kredit jumlah menengah adalah :

a. TermLoan
Merupakan kredit usaha dengan umur lebih dari satu tahun dan kurang
dari 10 tahun.

b. Leasing
Merupakan suatu alat atau cara untuk mendapatkan service dari suatu
aktivatetap yang pada dasarnya sama seperti halnya kalau kita menjual
obligas untuk mendapatkan pelayanan dan hak milik atas aktiva
tersebut, besanya pada leasing tidak disertai hak milik.

. Utang Jangka Panjang

Utang jangka panjang merupakan utang yang jangka waktunya adalah

panjang, pada umumnya lebih dari 10 tahun. Adapun jenis atau bentuk-

bentuk utama dari utang jangka panjang antara lain:

a. Pinjaman Obligass merupakan pinjaman untuk jangka waktu yang
panjang, untuk debitur mengeluarkan surat pengakuan utang yang
mempunyai nominal tertentu.

b. Pinjaman hipotik merupakan pinjaman jangka panjang dimana pemberi
uang (kreditur) diberi hak hipotik pada suatu barang tidak bergerak,

agar apabila pihak debitur tidak memenuhi kewagjibannya, barang itu
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dapat dijual dari hasil penjualan tersebut dapat digunakan untuk

menutupi tagihannya.

2) Modal Sendiri
Menurut Bambang Riyanto (2010:66) “Modal sendiri adalah modal yang
berasal dari pemilik perusahaan yang tertanam di dalam perusahaan untuk waktu
yang tidak tertentu lamanya”. Oleh karena itu modal sendiri di tunjuk dari sudut
likuiditas.
Modal sendiri di dalam suatu perusahaan yang berbentuk PT. terdiri dari:
1. Modal Saham
Saham adal ah tanda bukti pengenbalian bagian atau peserta dlam suatu P.T.
a. Saham Preferen (Preferred Stock).
b. Saham Kumulatif (Cummulative Stock).
c. Saham Biasa (Common Stock).
2. Cadangan
Cadangan disini dimaksudkan sebagai cadangan yang dibentuk dari
keuntungan yang dihasilkan oleh perusahaan selama beberapa waktu yang
lampau dari tahun yang berjalan.
Cadangn yang dimaksud modal sendiri adal ah:
a. Cadangan selisih kurs.
b. Cadangan ekspansi.
c. Cadangan modal kerja.

d. Cadangan umum.
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3. Labaditahan

Keuntungan yang diperoleh oleh suatu perusahaan dapat sebagian
dibayarkan sebagai dividen dan sebagian ditahan oleh perusahaan. Apabila
penahanan keuntungan tersebut sudah dengan tujuan tertentu, maka
dibentuklah cadangan sebagamana yang telah di uraikan. Apabila
perusshaan belum mempunyai tujuan tertentu mengenai penggunaan
keuntungan tersebut, maka keuntungan tersebut merupakan ‘“keuntungan
ditahan”.

e. Rumus Struktur M odal

Total Hutang

DER (Dept Equity Ratio) = Total Modal

Long Term Dept
Ekuitas

LDER (Long Term Dept Equity Ratio) =

Total Hutang

DAR (Dept Asset Ratio) = Total Acot

2. Likuiditas
a. Pengertian likuiditas

Likuiditas merupakan gambaran mengenai kemampuan perusahaan
untuk membayar segala jenis hutang dalam jangka pendek dengan
menggunakan aset lancar yang dimiliki oleh perusahaan. Berdasarkan
packing order theory, perusahaan yang memiliki tingkat likuiditasyang tinggi
cenderung tidak menggunakan pembiayaan dari hutang.

Pengertian yang dikutip dari Kasmir (2012:129) menyatakan bahwa

Rasio likuiditas (liquidity ratio) merupakan rasio yang menggambarkan
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kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek”.
Digunakan untuk menggambarkan seberapa likuidnya suatu perusahaan serta
kemampuan perusahaan untuk menyelesaikan kewajiban jangka pendek
dengan menggunakan aktiva lancar. Dengan kata lain, rasio ini digunakan
untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban yang
segera jatuh tempo.

Pentingnya likuiditas dapat dilihat dengan mempertimbangkan dampak
dari tidak mampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya.
Kurangnya likuiditas menghalangi perusahaan untuk memperoleh
keuntungan dari diskon atau kesempatan mendapatkan keuntungan, juga
berarti pembatasan kesempatan dan tindakan manajemen. Masalah likuiditas
yang lebih parah mencerminkan ketidakmampuan perusahaan untuk
memenuhi kewajiban lancar. Masal ah ini dapat mengarah pada kebangkrutan,
sehingga jika suatu perusahaan gagal memenuhi kewajiban lancarnya, maka
kelangsungan usaha dipertanyakan. Menurut Wallace (2014:113) bahwa
“Kesehatan suatui perusahaan yang dicerminkan dengan tingginya rasio
likuiditas (diukur dengan Current Rasio) diharapkan berhubungan dengan
puasnya tingkat pengungkapan. Tetapi sebaliknya jika likuiditas dipandang
sebagal ukuran kinerja, perusahaan yang mempunyai rasio likuiditas rendah
perlu memberikan informas yang lebih rinci untuk menjelaskan rendah
kinerja dibanding perusahaan yang mempunyai likuiditas yang tinggi”.

b. JenisjenisLikuiditas
Tigkat likuiditas suatu perusahaan dapat diukur dengan cara

1) Current Ratio
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Rasio ini menunjukkan sgjauh mana aktiva lancar dapat digunakan
untuk menutupi kewajiban jangka pendek/hutang lancar. Semakin besar
perbandingan aktiva lancar dengan hutang lancar maka semakin tinggi

kemampuan perusahaan menutupi kewajiban jangka pendeknya.

Current Asset

Current Ratio = ——
Current Liabilities

Apabila Current Ratio 1:1 atau 100% berarti bahwa aktiva lancar
dapat menutupi semua barang lancar. Rasio ini lebih aman jika berada di
atas satu atau di atas 100% artinya, aktiva lancar akan mampu membayar

kewajiban lancarnya tanpa mengganggu operasi perusahaan.

Current Ratio yang tinggi mungkin menunjukkan adanya uang kas
yang berlebihan dibangdingkan dengan tingkat kebutuhan atau adanya
kebutuhan aktiva lancar yang likuiditasnya (seperti persediaan) yang
berlebih-lebihan. Current Ratio yang tinggi tersebut memang baik dari
sudut pandang kreditur, tetapi dari sudut pandang pemegang saham kurang
menguntungkan karena aktiva lancarnya tidak dapat digunakan secara
efektif. Sebaliknya Current Ratio yang rendah lebih riskan, tetapi
menunj ukkan bahwa mangjemen telah menggoprasikan aktivalancar secara
efektif. Saldo kas dibuat minimum sesua dengan kebutuhan dan tingkat

perputaran piutang dan persediaan diusahakan maksimum.

2) Quick Ratio (Acid Test Ratio)
Rasio ini merupakan rasio uji cepat yang menunjukkan kemampuan
perusahan membayar kewajiban jangka pendek dengan aktiva lancar tanpa

memperhitungkan persediaan karena persediaan memerlukan waktu relatif
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lebih lama untuk digunakan dibanding aset lain. Quick Aset ini terdiri dari
puitang dan surat-surat berharga yang dapat direlisir menjadi uang dalam

waktu relatif pendek. Jadi semakin besar rasio ini semakin baik.

Current Asset

Quick Ratio =

Current Liabilities

Rasioini dapat mencapai 1:1 atau 100% karenajikaterjadi likuiditas
maka perusahaan dapat membayar kewajiban jangka pendeknya disebabkan

sumber yang digunakan adal ah aktiva yang cepat dapat digunakan.

3) CashRatio

Rasio ini merupakan aat untuk mengukur seberapa besar uang kas
yang tersedia untuk membayar hutang yang dapat ditunjukan dari
tersedianya dan kas atau serta dengan kas seperti rekening giro. Semakin

besar perbandingan kas atau antara kas dengan hutang lancar semakin baik.

Cash or cash equivalent

Cash Ratio = —
Current Liabilities
atau
. Cash+Bank
Cash Ratio =

Current Liabilities

Apabilarasio ini 100% atau 1:1 Hal ini berarti bahwa Rp 1 uang kas

yang ada dalam perusahaan mencukupi 1 hutang lancar yang ada.

4) Working Capital to Total Aset Ratio

Rasio ini digunakan untuk menilai likuiditas dari total aktiva dan

pors modal kerja. Semakin besar rasio ini semakin baik, begitu juga
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sebaliknya, rumus yang dapat digunakan untuk mencari working capital to

total aset ratio adalah:

Current Asset—current liabilittes
Total Asset

Working Capital to Total Aset Ratio =

3. Profitabilitas

Sedangkan profitabilitas menurut Sartono (2010:122) ialah “Kemampuan
perusahaan memperoleh laba dari hubungannya dengan penjualan, total aktiva,

maupun modal sendiri”.

Menurut Kasmir (2010:115) “Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk
memulai kemampuan perusahaan dalam mencapai keuntungan”. Terdapat beberapa

cara untuk mengukur tingkat profitabilitas suatu perusahaan:

a. Net Profit Margin (NPM)
Net Profit Margin (NPM) adalah rasio yang digunakan untuk
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan

bersih. Cara menghitung NPM vyaitu :

Laba Bersih Setelah Pajak
Penjualan

Net Profit Margin =

b. Returnon Aset (ROA)
Rasio laba bersih terhadap total aktiva pengembalian atas tota
aktiva (ROA) setelah bunga dan pgjak. Pengembalian atastotal aktiva dapat
dihitung dengan cara sebagai berikut:

Laba Bersih

ROA = Total Aktiva
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C. Return On Equity (ROE)
Rasio laba bersh terhadap ekuitas saham biasa, mengukur
pengembalian atas ekuitas saham biasa (ROE) atau tingkat pengembalian
atas investas pemegang saham. Cara menghitung ROE yaitu:

Laba Bersih

ROE= Total Ekuitas

Profitabilitas merupakan variabel independen penting yang
mempunyai pengaruh pada struktur modal. Semakin tinggi profit suatu
perusahaan makaakan semakin menurun hutangnya karena semakin banyak
danainternal yang tersedia untuk mendanai investasinya.

Brigham dan Houston (2011) mengatakan bahwa ‘“Perusahaan
dengan tingkat pengembalian yang tinggi atas investass menggunakan
hutang yang relatif kecil”. Tingkat pengembalian yang tinggi
memungkinkan untuk membiayai secara besar kebutuhan pendanaan
dengan dana yang dihasilkan secara internal. Keputusan struktur modal
secaralangsung jugaberpengaruh terhadap besarnyarisiko yang ditanggung
pemegang saham serta besarnya tingkat pengembalian atau tingkat

keuntungan yang didapat.

B. Pendlitian Terdahulu

Beberapa Penelitian terdahulu yang berkaitan dengan penelitian ini yaitu :



Tabel 2.1
Pendlitian Terdahulu
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NO Nama/Tahun Judul Hasil Pendlitian
1 | Ida Bagus Adiyana & | Pengaruh Ukuran | Hasll penelitian
Ardina Perusahaan, Risiko | menunjukkan Variabel
Universitas Udayana | Pertumbuhan  Aset, | Ukuran Perusahaan,
2011 Profitabilitas, Dan | Risko Bisnis,
Likuiditas Pada | Pertumbuhan Aset,
Struktur Modal Profitabilitas dan
Likuiditas berpengaruh
Positif terhadap Modal
Struktur Kerja.
2 | Sari, Dessy, Handa, | Determinan Struktur | Likuiditas dan
Atim, Djazuli & Siti | Modal dan dampaknya | Profitabilitas
Aisyah terhadap nilai | berpengaruh  terhadap
Universitas Brawijaya | perusahaan (studi pada | Struktur  Modal dan
2013 perusshaan makanan | berpengaruh  terhadap
dan minuman di Bursa | nilai perusahaan melalui
Efek Indonesia) Struktur Modal.
3 | Seftiani & Handayani | Faktor-faktor yang | Kepemilikan
Ratih mempengaruhi mangjerial, risiko bisnis,
STIE Trisakti 2011 Struktur Modal pada | struktur aset, ukuran
perusahan publik | perusahaan, dan
sektor manufaktur likuiditas berpengaruh
terhadap Struktur Modal
4 Elfianto Nugroho | Anadlisis pengaruh | Likuiditas dan
Universitas likuiditas, profitabilitas
Dipenogoro 2011 pertumbuhan berpengaruh positif dan

penjualan, perputaran
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modal kerja, ukuran | signifikan terhadap
perusahaan dan | struktur modal.
leverage terhadap
profitabilitas
perusahaan
Rahmat Hidayat | Pengaruh  likuiditas, | Hasl penelitian
Universitas Esa | profitabilitas dan | menunjukkan likuiditas
Tunggal 2011 ekuitas terhadap | dan profitabilitas
struktur modal | berpengaruh positif dan
perusahaan dan | signifikan terhadap
leverage perusahaan struktur kerja.
Riski Dian Infantri | Pengaruh likuiditas, | Hasl penelitian
Universitas profitabilitas dan | menunjukkan likuiditas
Widyatama Bandung | ekuitas terhadap | dan profitabilitas
2015 struktur modal | berpengaruh positif dan
perusahaan  otomotif | signifikan terhadap
yang terdaftar di BEI | struktur modal
Dewi Anggraini | Pengarun  likuiditas | Hasll penelitian
Universitas Semarang | dan profitabilitas dan | menunjukan likuiditas
2016 struktur kerja aktiva | dan profitabilitas
terhadap struktur | berpengaruh positif
modal perusahaan | signifikan trhadap
yang terdaftar di BEI | modal kerja.
Siri Rohmawati | Analisis pengaruh | Hasl penelitian
Universitas Siliangi | likuiditas dan | menunjukkan likuiditas
Bandung 2015 profitabilitas dan | dan profitabilitas
struktur modal pada | berpengaruh positif dan
perusahaan yang | signifikan terhadap
terdaftar di  Jakarta | struktur modal kerja

islamic index
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C. Kerangka Konseptual

1. Pengaruh Likuiditas terhadap Struktur Modal

Aspek likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk memenunhi
kewajiban finansiilnya yang harus segera dipenuhi. Van Home dan Wachowicz
(2011:31) menyatakan “Pengaruh likuiditas terhadap struktur modal adalah rasio
yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan didalam membayar
kewajiban jangka pendek”. Berdasarkan pecking order theory, tingginya likuiditas
pada perusahaan akan cenderung tidak menggunakan hutang sebagai pembiayaan
karena mempunyai dana yang besar untuk pendanaan internalnya. Penggunaan
aternatif pendanaan dimulai dari sekuritas yang paling tidak beresiko yaitu laba
ditahan, hutang kemudian penerbitan saham baru. Laba ditahan diinvestasikan
kembali dengan harapan peningkatan laba perusahaan pada tahun mendatang.
Ozkan (2010) mengatakan bahwa “Perusahaan dengan aset likuid yang besar dapat
menggunakan aset ini untuk berivestas”. Rasio likuiditas aset yang tinggi dapat
dipertimbangkan oleh investor untuk menjadi sinyal positif karena itu perusahaan
dapat memenuhi kewajiban lancarnya dan dihadapkan pada risiko kebangkrutan
yang rendah. Pada umumnya, perusahaan akan lebih mengutamakan menggunakan
laba ditahan pada pengoperasian usahanya daripada penerbitan saham baru ataupun

utang.

Laba yang tidak dibagikan sebagai dividen akan dipergunakan untuk
ekspans yang biasanya berarti pembelian aset. Hal ini sesuai dengan teori pecking
order yang mengatakan bahwa mangjer lebih senang menggunakan pembiayaan
dengan urutan pertamalabaditahan, kemudian hutang dan terakhir penjualan saham

baru. Menurut Dermawan Sjahrial (2008:205) bahwa “Pertimbangan lain karena
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biaya langsung untuk pembiayaan dari dalam yaitu yang ditahan lebih murah
dibandingkan dengan biaya modal yang berasal dari penerbitan emis saham baru”.
Perusahaan yang mempunyai likuiditas tinggi berarti mempunyai kemampuan
membayar hutang. Dari penjelasan tersebut, maka dapat dismpulkan bahwa

Likuiditas berpengaruh negatif terhadap Struktur Modal.
2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal

Profitabilitas adalah pengembalian atas investasi modal. Perusahaan dengan rate of
return yang tinggi cenderung menggunakan propors utang yang relatif kecil.
Karena dengan rate of return yang tinggi, kebutuhan dana dapat diperoleh dari laba
ditahan. Perusahaan dengan profitabilitas tinggi akan lebih banyak mempunyai

danainternal daripada perusahaan yang profitabilitasnya rendah.

Pada penjelasan penelitian disini maka akan bisa diberikan gambaran

tentang penelitian yang kedua adalah :

Likuiditas (CR)

! Profitabilitas (ROA)

Struktur Modal (DER)

Gambar 2.1

Kerangka Konseptual
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D. Hipotesis
Hipotesis ialah dugaan sementara atas masalah yang di teliti. Perumusan hipotesis
dilakukan berdasarkan pada literatur yang telah ada. Ada beberapa hipotesis yang
digunakan dalam pendlitian yaitu :
1. Terdapat pengaruh likuiditas terhadap struktur modal
2. Terdapa pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal
3. Terdapat Pengaruh likuiditas dan profitabilitas secara simultan terhadap struktur

modal
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METODE PENELITIAN

A. Pendekatan Penelitian

Penelitian ini adalah penelitian asosiatif kuasal, menurut Sugiyono
(2013:11) “Penelitian asosiatif ialah penelitian yang bertujuan untuk
mengetahui hubungan antara dua variabel atau lebih”. Dalam penelitian ini
variabel dependennya adalah struktur modal (DER), sedangkan variabel
independennya adalah likuiditas (CR) dan profitabilitas (ROA).

B. Lokas Dan Waktu Penelitian
1. Lokas Penelitian

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sub sektor makanan dan

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
2. Waktu Penelitian

Waktu Penelitian ini dilakukan pada bulan april 2018 sampai dengan

oktober 2018. Adapun rincian tersebut dapat dilihat dalam lampiran

Tabel 3.1. Rincian Jadwal Penelitian
Tahun Ajar 2018

Maret 2018 | April 2018 Me 2018 April 2019

No | Kegiatan 41112134 21314 (11213 |4

PraRiset

Penulisan Proposal

Seminar Proposal

AW NP

Pengumpulan  Data
dan Pengolahan Data

Analis Data

Penulisan Skripsi

Analisis dan Evaluas

0| N o O

Sidang Megja Hijau

Sumber : Rencana Penelitian, 2019
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C. Jenis Dan Sumber data

28

Jenis dan sumber data pada penelitian ini dikategorikan sebagai

penelitian kuantitatif

yaitu penelitian untuk menggambarkan keadaan

perusahaan yang dilakukan dengan analiss. Sumber data yang digunakan

dalam penelitian adal ah data sekunder yaitu data yang diperol eh secaratidak

langsung, berupa keterangan yang ada hubungannya dengan penelitian yang

sifatnya melengkapi atau mendukung data primer. Data sekunder mengacu

kepada informas yang dikumpulkan dari sumber yang telah ada dan bukan

peneliti yang sedang melaksanakan studi. Data ini diperoleh dari laporan

keuangan.

D. Variabel Penelitian dan Defenisi Operasional

1. Variabel Penelitian

2. Definis Operasiona

Penelitian ini menggunakan 2 (dua) variabel bebas yaitu: likuidits

Adapun operasional dalam perusahaan ini adalah :

(X1) dan profitabilitas (X 2), sertavariabd terkait yaitu struktur modal (Y).

Tabel 3.1
Defenis Operasional
No Variabel Definis Indikator Skala
1 | Likuiditas (X1) “Likuiditas mewrupakan
perusahaan untuk memenuhi
kewajiban jangka pendek” | cr= CurrentAsset
Liabilities
(Bambang R, 2015) _
Rasio
2 | Profitabilitas (X2) | “Profitabilitas adalh
kemampuan perusahaan
untuk memperoleh laba — Laba Bersih
P ROA Total Aktiva
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dalam  periode tertentu”
(Riyanto, 2001)

3 | Struktur  Modal | “Struktur  modal  adalah
perbandingan atau imbangan
(Y) pendanaan jangka panjang | DER
perusahaan yang ditunjukan
oleh perbandingan hutang
jangka panjang terhadap
modal sendiri”

_ Total Hutang
" Total Ekuitas

E. Populas dan Sampel
1. Populas
Populasi merupakan kumpulan individu atau objek penelitian yang
memiliki kualitas-kualitas serta ciri-ciri yang telah ditetapkan. Berdasarkan
kualitas dan ciri-ciri tersebut, populasi dapat dipahami sebagai kelompok
individu atau objek pengamatan yang minima memiliki satu persamaan
karakteristik. Populasi dalam penédlitian ini adalah perusahaan manufaktur sub
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
tahun 2012 sampai dengan tahun 2016 sebanyak 16 perusahaan.
2. Sampel
Sampel sebagian karakteristik yang dimiliki oleh populas tersebut
ataupun bagian kecil dari anggota populas yang diambil menurut prosedur
tertentu sehingga dapat mewakili populasinya. Menurut Fachrudin (2014)
“Sampel adalah bagian dari populasi secarakeseluruhan”. Jika populasi besar
dan pendliti tidak mungkin mempelagjari seluruh yang ada di populasi, ha
seperti ini dikarenakan adanya keterbatasan dana atau biaya, tenaga dan
waktu, maka oleh sebab itu peneliti dapat memakai sampel yang di ambil dari

populasi.
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Sampel dalam penelitian ini ditentukan dengan menggunakan
purposive sampling yang membatas pemilihan sampel berdasarkan kriteria
tertentu. Kriteria perusahaan yng menjadi sampel penelitian ini adalah:

1. Perusahaan yang memiliki datalaporan yang lengkap.

2. Perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang

masi h terdaftar di Bursa Efek Indonesia selamatahun 2012-2016.

3. Perusahaan yang memiliki laba selama 2012-2016.

F. Teknik Pengumpulan Data
Dalam Penelitian ini jenis data yang digunakan adalah data sekunder yang
berasal dari laporan keuangan perusahaan yang memenuhi kriteria sampling dan
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Data yang diperoleh adalah data berasal dari

website BEI di (www.idx.co.id) dan Indonesian Capital Market Director.

G. Teknik Analisis Data
Teknik analisis data yang digunakan adalah analis regres linier berganda.
Model andlisis regres linier berganda digunakan unntuk menjelaskan hubungan
dan seberapa besar pengaruh variabel -variabel bebas terhadap variabel dependen.
Analisisregresi linier berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh likuiditas
dan profitabilitas terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016.

1. Kriteria Statistik
Secara statistik apat diukur nilai koefisien determinasi, nilai statistik F, dan
nilai statistik T. Perhitungan statistik disebut signifikan. Secara statistik apabila

nila uji statistiknya berada dalam daerah kritis (daerah dimana Ho ditolak),


http://www.idx.co.id/
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sebaliknya disebut tidak signifikan bila nilai uji statistiknya berada dalam darah
dimana Ho tidak dapat ditolak.
a  Uji Koefisen Determinas ( Adjusted R?)

Koefisen determinas (Adjusted R?) pada intinya mengukur seberapa jauh
kemampuan model daam menerangkan varias variabel independen. Nilal
koefisien determinas adalah antara O dan 1. Nilai R? yang lebih kecil berarti
kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi-varias
dependen sangat terbatas. Nilai mendekati satu berarti variabel-variabel independen
memberikan hampir semuainformas yang dibutuhkan untuk memprediks varias
variabel dependen.

b.  Uji Parsial (Uji Statistik t)

Pengujian hipotesis yang dilakukan secara parsia bertujuan untuk
mengetahui apakah masing-masing variabel independen mempengaruhi secara
parsial terhadap variabel dependen digunakan uji t. Uji statistik t menunjukkan
seberapa jauh pengaruh satu variabel independen secara individual dalam
menerangkan varias variabel dependen. Adapun hipotesisnya dirumuskan sebagai
berikut :

1. Hal: 1 =0 Artinya, tidak terdapat pengaruh likuiditas terhadap struktur

modal

Hal: B1+0 Artinya, terdapat pengaruh likuiditas terhadap struktur modal.
2. Ho2: B2 = 0 Artinya, tidak terdapat pengaruh profitabilitas terhadap

struktur modal

Ha2 : 2 # 0 Artinya, terdapat pengaruh profitabilitas terhadap struktur

modal.



32

Uji ini dilakukan dengan membandingkan t hitung dengan t tabel dengan ketentuan
sebagai berikut:
1. Hoditerimajikat hitung < t tabel (a= 5%)
2. Hoditerimajikat hitung > t tabel (a=5%)
b. Uji Simultan (Uji Statistik F)
Uji F digunakan untuk mengetahui apakah permodelan yang dibangun
memenuhi kriteriafit atau tidak dengan langkah-langkah sebagai berikut :

1) Merumuskan Hipotesis

Ho : by, b2 = O (tidak ada pengaruh likuiditasdan profitabiltasterhadap struktur
modal).

Ha : by, bo # 0 (ada pengaruh likuiditas dan profitabilitas, dan struktur aktiva
terhadap struktur modal).

2) Memilih uji statistik, memilih uji F karena hendak menentukan pengaruh
berbagai variabel independen secara bersama-sama terhadap variabel dependen.

3) Menentukan tingkat signifikans yaitu d = 0,05 dan df = k/n-k-1

4) Menghitung F-hitung atau F-statistik dengan bantuan paket program komputer
SPSS, program analisis regression linear.

5) Membandingkan nilai F-hitung dengan F-tabel, dengan ketentuan: Apabilanilai
F hitung lebih besar dari F tabel maka variabel independen signifikan secara
bersama-sama terhadap variabel dependen.

2. KriteriaAsums Klasik
Dalam melakukan analisis regresi berganda, persyaratan yang harus
dipenuhi adalah uji asums klask yang terdiri dari multikolinearitas,

heterokestisitas, autokorelasi, normalitas. Uji asums klasik agar metode kuadrat
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terkecil biasa (Ordinary Least Square) menghasilkan BLUE (Best Linier Unbiased
Estimator).
a. Uji Multikolinieritas
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah pada model regresi
ditemukan adanya korelas yang cukup kuat antara variabel bebas. Sebuah
persamaan regres dikatakan baik bila persamaan tersebut memiliki variabel bebas
yang saling tidak berkorelasi.
Cara yang dapat digunakan untuk mendeteks ada atau tidaknya multikolinieritas
adalah sebagai berikut:
1) Jika antar variabel bebas ada korelas yang cukup tinggi (diatas 90%) maka
hal ini indikasi adanya multikolinieritas
2) Atau dapat dilihat dari nilai toleransi dan lawannya Variance Inflation Factor
(VIF). Suatu model regresi yang bebas multikolinieritas adalah mempunyai
angkatolerans mendekati kurang dari
b. Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah model regres terjadi
ketidaksamaan varians residual dari satu pengamatan ke pengamatan lain. Jika
variansresidual pada setiap pengamatan tetap, maka disebut homoskedastisitas dan
sebaliknya jika varians residual pada setiap pengamatan berubah-ubah disebut
heteroskedastisitas. Ada tidaknya heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan
melihat grafik Scatterplot antar nilai prediks variabel independen dengan nilai

residualnya.
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Carayang dapat digunakan untuk menentukan heteroskedastisitas, antara lain:

1. Jika pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola yang teratur
(bergelombang, melebar kemudian menyempit), maka mengindikas terjadi
heteroskedastisitas.

2. Jika tidak ada pola yang jelas, seperti titik-titik yang di atas dan di bawah
angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedistisitas atau terjadi
homokedastisitas.

c. Uji Autokorelas
Uji digunakan untuk melihat apakah pada model regres ditemukan adanya

korelas antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pada
periode t-1 (sebelumnya). Auto korelas muncul karena adanya observas yang
berurutan sepanjang tahun yang berkaitan satu dengan lainnya atau runtut waktu.
Cara yang dapat dilakukan untuk mendeteks masalah autokorelasi adalah
menggunakan nilai uji Durbin Watson (D-W) dengan ketentuan:

1. Angka D-W dibawah 1,10 berarti ada autokorelasi.

2. Angka D-W di antara 1,10 sampai 1,54 berarti tidak ada kesmpulan.

3. Angka D-W di antara 1,55 sampai 2,46 berarti tidak ada autokorelasi.

4. Angka D-W di antara 2,47 sampai 2,90 berarti tidak ada kesimpulan.

5. Angka D-W diatas 2,91 berarti ada autokorelasi.

d. Uji Normalitas
Uji Normalitasbertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel

bebas dan variabel terikat keduanya memiliki distribusi normal atau tidak. Dasar

pengambilan keputusan yaitu:
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1) Jika data menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis
diagonal atau grafik histogramnya menunjukkan pola berdistribusi normal,
makan model regres memenuhi asumsi normalitas.
2) Jikadata menyebar jauh dari diagonal dan mengikuti arah garis diagional atau
grafik histogram tidak menunjukkan data berdistribusi normal, maka model
regres tidak memenuhi asumsi normalitas.
Carayang dapat dilakukan dapat dilihat dari

1. Nilai sig. atau signifikan kurang dari 0,05 berarti distribusi ditolak atau

tidak normal.

2. Nilai sig. Atau signifikan lebih dari 0,05 berarti distribusi data normal.
2. Uji Regres Linear Berganda

Model analisisregresi linier berganda dipilih karena penelitian ini dirancang
untuk meneliti faktor-faktor yang berpengaruh antara variabel independen terhadap
variabel dependen, dimana variabel independen yang digunakan dalam penelitian
ini lebih dari satu. Model persamaan regresi linier berganda adalah :

Y=o0+X1by +X2bs + €

Keterangan: Y = Debt to Equity Ratio (DER)
X1 = Likuiditas
X2 = Profitabilitas
o = Konstanta

b1, b = Koefisien Regres

e = Error Term



BAB IV
HASIL DAN PEMBAHASAN

A. Gambaran Umum Perusahaan

Busa Efek Indonesiadisingkat BEI, dalam bahasainggris Indonesian Stock
Exchange (IDX) adalah sebuah pasar saham yang merupakan hasl
penggabungan Bursa Efek Jakarta (BEJ) dengan Bursa Efek Surabaya melebur
kedalam Bursa Efek Jakarta. Perusahaan hasil penggabungan ini memulai
operasinya pada 1 Desember 2007, Bursa Efek Indonesia dipimpin oleh direktur
utama Erry Firmansyah, mantan direktur utama BEJ, mantan direktur utama
Pasaribu menjabat sebagai direktur perdagangan Fixed Income dan Derivatif,
Keanggotaan, dan Partisipan. Bursa Efek Indonesia juga berperan dalam upaya
mengembangkan permodalan lokal yang besar dan solid untuk mencapai pasar
modal Indonesia yang stabil. Jika dikaji lebih lanjut pasar modal di Indonesia
sebenarnyatelah dimulai sejak pemerintahan Hindia Belanda mendirikan Bursa
Efek di Batavia, padatanggal 11 Januari 1925 Bursa Efek Surabaya, kemudian
disusul dengan pembukaan Bursa Efek di Semarang pada tanggal 1 Agustus
1925. Karena pecahnya perang dunia ke 11, maka pemerinta Hindia Belanda
menutup Bursa Efek di Batavia padatanggal 10 Mei 1940.

Pasar modal di Indonesia kembali digiatkan dengan dibukanya kembali
Bursa Efek di Jakarta padatanggal 3 Juli 1952. Pada tahun 1958 kegiatan Bursa
Efek di Jakarta kembali dihentikan karena adanya inflasi dan resesi ekonomi.
Hal ini tak berlangsung lama sebab Bursa Efek di Jakarta dibuka kembali dan
akhirnya mengalami kebangkitan pada tahun 1970. Kebangkitan ini disertai

dengan dibentuknya tim uang dan pasar modal, disusun tahun 1976 berdirinya

36
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BAPEPAM (Badan Pelaksana Pasar Modal) serta berdirinya perusahaan dan
investas perdangangan di Bursa Efek Indonesia oleh Presiden Soeharto pada
tahun 1977. Pemerintah mengeluarkan kebijakan Paket Deregulasi Desember
1987 dan Desember 1988 tentang diperolehkannya swastanisas Bursa efek.
Paket Deregulas ini kemudian mendorong Bursa Efek Jakarta berubah menjadi
PT Bursa Efek Jakarta (BEJ) Pada tanggal 13 Juli 1992. Pada tahun itu juga
BAPEPAM yang awalnya Badan Pelaksana Pasar Modal berubah menjadi
Pengawas Pasar Modal.

Busa efek Jakarta berkembangn dengan pesat sehingga kegiatan semakin
ramai dan kompleks. Hal ini menyebabkan sistem perdagangan manual yang
selamaini dilakukan di Bursa Efek Jakartatidak lagi memadai. Pada tanggal 22
Mei 1995 diterapkan suatu sistem otomatis yang dinamakan JATS (Jakarta
Automatic Trading System). Sistem yang baru ini dapat memfasilitas
perdagangan saham dengan frekuensi lebih besar dan lebih menjamin kegiatan
yang adil dan transparan dibanding dengan sistem perdagangan manual . Bursa
Efek Jakarta (BEJ) dan Bursa Efek Surabaya (BES) kemudian bergabung dan
berubah nama menjadi Bursa Efek Indonesa (BEI) pada tahun 2007.
Penggabungan kedua Bursa Efek ini diharapkan dapan menciptakan kondisi
perekonomian Indonesia yang lebih baik. Untuk memberikan informas yang
lebih lengkap tentang perkembangan bursa kepada publik, BEI menyebarkan
data pergerakan harga saham melalui media cetak dan elektronik. Satu indikator
pergerakan harga saham tersebut adalah indeks harga saham. Saat ini, BEI

mempunyai tujuh macam indeks saham:
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1) IHSG, menggunakan semua saham tercatat sebagal komponen
kalkulas Indeks.
2) Indeks Sektoral, menggunakan semua saham yang masuk dalam setiap
sektor
3) Indeks LQ45, menggunakan 45 saham terpilih setelah melalui
beberapa.
4) Indeks Individual, yang merupakan Indeks untuk masing-masing
saham didasarkan harga dasar.
5) Jakarta Ilamic Index, merupakan Indeks perdagangan saham syariah.
6) Indeks Papan Utama dan Papan Pengembang, indeks yang didasarkan
pada kelompok saham yang tercatat di BEI yaitu kelompok Papan
Utama dan Papan Pengembangan.
7) Indeks Kompas 100, menggunakan 100 saham.
Objek penelitian ini adalah perusahaan makanan & minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2012-2016. Berikut adalah profil
perusahaan makanan & minuman yang dijadikan sampel pada penelitian yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1) PT. TigaPilar Sgjahterafood
TigaPilar Segjahtera Food Thk (TPS Food) (A1SA) didirikan padatanggal
26 Januari 1990 dengan nama PT. Asia Intiselera dan mulai beroprasi secara
komersial pada tahun 1990. Kantor pusat AISA berada di Gedung Alun Graha, JL
Prof. Dr. Soepomo No. 233 Jakarta. Lokasi pabrik mie kering, biskuit, dan permen
terletak di Seragen, Jawa Tengah. Usaha perkebunan kelapa sawit terletak di

beberapa lokas Sumatera dan Kalimantan. Usaha pengolahan dan distribusi beras
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terletak di Cikarang, Jawa Barat dan Sragen Jawa Tengah. Berdasarkan anggaran
dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan perusahan meliputi bidang perdagangan,
perindustrian, peternakan, perkebunan, pertanian, perikanan, dan jasa. Sedangkan
kegiatan usaha entitas anak meliputi usaha industri mie dan biskuit, permen,
perkebunan kelapa sawit, pembangkit tenaga listrik, pengolahan, dan distribus
beras. Padatanggal 14 Mei 1977, perusahaan memperoleh pernyataan efektif dari
BAPEPAM-LK untuk melakukan penawaran umum saham perdana 45.000.000
saham dengan nilai nominal RP 500,- per saham dan Harga penawaran Rp 950,-
kepada masyarakat. Pada tanggal 11 Juni 1997, saham tersebut telah efektif
dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI).

2) PT. Wilmar Cahaya Indonesia Thk

PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk sebelum PT. Cahaya Kalbar Thk

(CEKA) didirikan pada tahun 03 Februari 1968 dengan nama CV Tjahaya Kalbar
dan mulal beroprasi secarakomersial padatahun 1997. Kantor pusat CEKA terletak
di kawasan industri Jababeka Il, J Industri Selatan3 Blok GG No. 1, Cikarang,
Bekas 12550, Jawa Barat. Lokas pabrik CEKA terletak di kawasan industri
Jababeka, Cikarang, Jawa Barat dan Pontianak, Kalimantan Barat. Induk usaha
Ceka adalah Tradesound Investments Limitied, sedangkan induk usaha utama
CEKA adalah Wilmar Internasional Limitied, merupakan perusahaan yang
mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Singapura. Berdasarkan Anggaran Dasar
Perusanaan ruang lingkup kegiatan CEKA meliput bidang industri makanan berupa
industri minyak nabati dan minyak nabati spesialitas., termasuk perdagangan
umum, impor dan eskpor. Saat ini produk utama yng dihasilkan CEKA adalah

Crude Pam Oil dan Pam kernd. Pada 10 Juni 1996, CEKA memperoleh
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pernyataan efektif dari menteri keuangan untuk melakukan Penawaran Umum
Perdana Saham CEKA (11PO) kepada masyarakat sebanyak 34.000.000 dengan
nilai nominal Rp 500,- per saham dengan harga penawaran Rp 1.100,- per saham.
Saham-saham tersebut dicatat pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 09

Juli 1996.

3) PT. Delta Djakarta Thk

PT. Delta Djakarta (DLTA) didirikan pada 15 Juli 1970 dan mulai
kegiatan usaha komersianya pada tahun 1933. Kantor pusat DLTA dan pabriknya
berlokas di Jalan Inspeks Tarum Barat, Bekas Timur-Jawa Barat. Pabrik “Anker
Bir”  didirikan pada tahun 1932 dengan nama Archipel Browerji. Dalam
Perkembangannya, kepemilikan pabrik telah beberapa kali mengalami beberapa
kali perubahan hingga berbentuk PT. Delta Djakarta pada tahun 1970. DLTA
merupakan salah satu anggota dari San Miguel Group, Filipina. Induk usahaDLTA
adalah San Miguel Malaysia (L) Private Limited, Malaysia. Sedangkan induk
utama usaha DLTA adalah Top Frontier Investment Holdings Inc, kedudukan nya
di Flipina. Pemegang saham yang memlikiki 5% atau lebih saham Delta Djakarta
Tbk, antara lain: San Miguel Malaysia (L) PT. Ltd (Pengendali) (58,33%) dan
Pemda DKI Jakarta (22,34%). Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang
lingkup kegiatan DLTA vyaitu terutama untuk memproduks dan menjual bir
pilsenser dan bir hitam dengan merk: “Anker”, “Carlsberg”, “San Miguel”, “San
Mig Light” dan “Kuda Putih”. DLTA juga memproduks dan menjua produk
minuman Non-alkohol dengan merek “Sodaku”. Pada Tahun 1984, DLTA
memperoleh pernyataan efektif dari bapepam-LK untuk melakukan Penawaran

Umum Perdana Saham DLTA (1PO) kepada masyarakat sebanyak 347.400 dengan
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nila nominal Rp 1.000,- per saham dengan penawaran Rp 2.950,- per saham.
Saham-saham tersebut dicatat pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 27 Februari

1984.

4) PT. Indofood Sikses Makmur (ICBP)

Merupakan perusahaan yang memproduksi makanan dan minuman yang
bertempat di Jakarta. Adapun ssmbol saham perusahaan ini adalah ICBP. ICBP
berdiri padatanggal 4 Agustus 1990 oleh Sudon Salim. Pada mulanya perusahaan
di sebut PT. Panganjaya Intikusuma yang kemudian berganti menjadi PT. Indofood
Sukses Makmur pada 5 Februari 1994. Adapun beberapa produk yang dihasilkan
seperti mie, es cream, makanan ringan, biskuit, tepung terigu, sirup, susu, minyak
goreng, dan pasta. Perusahaan ini memiliki anak perusahaan seperti PT. Nestle
Indofood, PT. Indolakto, PT. Asahi Indofood, PT. Indofood Fritolay Makmur, PT.
Tirta Sukses Perkasa, dan lain-lain.

5) PT. Indofood Sukses Makmur Thk

PT. Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) adalah perusahaan yang
bergerak di bidang produsen mie dan penggilingan tepung. Perusahaan ini
didirikan pada 14 Agustus 1990. Perusahaan ini merupakan induk perusahaan dari
PT. Salim lvonas Pratama (SIMP) dan PT. Indofood CBF Sukses makmur TBK

(ICBP).

6) PT. Multi Bintang Indonesia Thk

PT. Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) pertama kali didirikan sebagai
N.V Nederlands Indischie Bierbrouwerijen. Perusahaan ini mulai beroperas secara

komersil pada 21 November 1931 di Surabaya. Di tahun 1936 pemegang saham



42

utama Heineken Group mengubah namamenjadi Heineken. Setelah Perang Dunia
ke IlI, Brewery kembali beroperas memasarkan Heineken Beer, kemudian
perusahaan di ambil alih oleh pemerintah selama periode nasionalisme di Indonesia
pada 1965. Setelah menjadi Perusahan Bir Indonesia. Perusahaan ini memproduksi
minuman yang terbaik. Hingga pada tahun 2017 peluncuran kedua inovas produk
seperti Heineken Light, Bir Premium rendah alkohol dengan penghargaan dunia

dan varian terbaik dari bintang realler dan bintang realler orange.

7) PT. Mayora Indah Tbk (MY OR)

PT. Mayora Indah Tbk adalah perusahaan yang didirikan di Jakarta pada
17 Februari 1972. Kantor pusat perusahaan ini berlokas di Jabodetabek, Jawa,
Bali, dan Sumatera. Direktur utama MY OR adalah Gunawan Atmadja. Perusahaan

ini memproduksi biskuit, permen, wafer, coklat, sereal, kopi, dan mie instan.

PT. Mayora Indah Thk memiliki beberapa anak perusahaan yaitu PT. Sinar
Pangan Barat (Medan), PT. Sinar Pangan Timur (Surabaya), PT. Torabika Eka
Semesta (Jakarta), Mayora Nederland B.V (Netherland). Hingga saat ini,

perusahaan ini tetap konsisten pada kegiatan makanan dan minuman.

8) PT. Sekar Laut Thk

PT. Sekar Laut Tbk adalah perusahaan yang bergerak di bidang
pembangunan, industri, perdagangan, dan pertanian. Pada 19 Juli 1976 perusahaan
ini didirikan dalam bentuk perseroan terbatas dan kemudian pada 1 Maret 1978
resmi terdaftar sebagai badan perusahaan di departemen kehakiman. Perusahaan ini

tercatat di Bursa Efek Indonesia Jakarta sejak 4 Juli 1990. PT. Sekar Laut Thk
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memproduksi makanan seperti kerupuk, saos, makanan ringan, dan bumbu masak.

Adapun kantor pusat berada di kota Sidoarjo.

9) PT. UltraJayaMilk Industry And Trading Company Tbk (ULTJ)

Adalah perusahaan yang memproduksi makanan dan minuman yang berada
di Bandung, Jawa Barat. ULTJ beralamatkan di Jalan Raya Cimareme 131
Padalarang, Kabupaten Bandung. Pada masanya perusahaan ini adalah industri
rumah tangga yang kemudian menjadi perseroan terbatas pada tahun 1970.
Perusahaan ini didirikan oleh seorang pengusaha Tionghoa yang bertempat tinggal
di Bandung, yaitu Ahmad Prawirawidjga. Kemudian dilanjutkan oleh generas
kedua yaitu Saban Prawirawidjgja dan diteruskan oleh Samudera Prawirawidjaja.
Beberapa produks dari perusahaan ini ialah susu kotak UHT, susu kental manis,
teh kotak, kiyora, keju (kerjasama antara keju craft dan ultra jaya) dan produksi
lain.

10) PT Tri Banyan Tirta Tbk (ALTO)

Pada Mulanya didirikan pada 03 Juni 1997. Perusahaan ini memproduks
air mineral. Sebagal produk dalam negeri yang berkualitas Internasional. Saham-

saham yang dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia padatanggal 10 Juli 2012.

B. Hasil Penditian
1. Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran umum
tentang objek penelitian yang dijadikan sampel yang digunakan dalam
penelitian. Statistik deskriptif pada penelitian ini difokuskan kepada nilai

minimum, maksimum, rata-rata dan standar devias di tunjukan tabel 4.1.
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Tabel 4.1

Statistik Deskriptif
Dedcriptive dtstistics

N Minimum | Maximum Mean Std. Deviaton

Y_Modal 50 .02 177 | .9414 47527
X1_Likuiditas 50 12 7.60 | 2.3374 1.73183
X2_Profitabilitas | 50 .00 66| .1194 12176

Valid N (liswise) 50
Sumber: Hasil Pendlitian, 2018

Berdasarkan dari hasil penelitian deskriptif dapat dilihat bahwa nilai rata-
rata variabel Y (Struktur Modal pada perusahaan sub sektor makanan dan
minuman) adalah sebesar 0, 91414 dengan standar devias sebesar 0,47527 artinya
penyebaran data bervariatif dan mengarah pada distribusi data yang normal karena
nilai rata-rata lebih besar dari nilai standar deviasinya. Nilai terendah variabel Y
(Struktur Modal) adalah sebesar 0,02 dan nilai tertingginya sebesar 1,77
menunjukkan rentang/ jarak variabel Y (Struktur Modal) setiap daerah cukup dekat

atau homogen.

Nilai rata-rata variabel X2 (Profitabilitas) adalah sebesar 0,1194 dengan
standar devias sebesar 0,12176 yang artinya penyebaran data bervariatif dan
mengarah pada distribusi data yang tidak normal karena nilai rata-rata lebih kecil
dari nilai standart deviasinya. Nilai terendah X ( Profitabilitas) adalah sebesar ,00
dan nila tertingginya sebesar 0,66 menunjukkan rentang/jarak variabel X3z

(profitabilitas) cukup dekat atau homogen.
2. Hasl Uji Asums Klasik

Uji asums klask yang digunakan dalam penelitian ini meiputi uji

normalitas, uji multikolinearitas, uji autokorelasi, dan uji heteroskedastisitas.



45

a. Hasl Uji Normalitas

Pada penelitian ini uji coba normalitas residual dapat dilakukan dengan uji
statistik kolmogorov-smirov | (K-S), dan Normal P-P Plot, Uji K-S dilakukan
dengan membuat hipotesis :

Ho: Data residual terdistribusi normal

H: : Data residual tidak terdestribusi normal

Untuk menentukanya maka kriterianya adalah :

Ho diterima apabilanilai signifikans (Asymp. Sig) >0,05

H1 diterima apabila nilai signifikans (Asymp. Sig) <0,05

Dari data yang diuji didapatkan hasil uji coba normalitas yang dapat dilihat
pada tabel 4.2 sebagai berikut:

Tabel 4.2
Hasil Uji Normalitas
One-Sample kolmogor ov-sample Test

N

Mean 50
Normal Parameters ab Std. Deviat OE-7
-Deviaton 25352045
Most Extreme Diffences Absolute .080
-.067
K olomogr ovo-Smimmov Z Positive 563
Negative .910

Asyimp. Sig. (2-tailed)

Sumber : Hasil Penelitian, 2018
Pada tabel 4.2 nila Kolmogorov-Smirnove Z sebesar 0,563 dan

signifikasinya pada 0,910 nilainya lebih besar a= 0,05 (Asymp. Sig = 0,912 >
0.05) sehingga hipotesis Ho diterima, yang berarti data residua terdistribus

normal.
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Gambar 4.1 Normal P-Plot

Berdasarkan gambar 4.1 disimpulkan bahwa grafik normal P-P Plot terbesar

sepanjang garis diaginal. Grafik ini menunjukkan bahwa data terdistribusi normal.
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Gambar 4.2 Histogram

Gambar padatampilan grafik histogram memberikan pola distribusi normal
dengan penyebaran secara merata baik kiri maupun ke kanan. Selain dari gambar
di atas, uji normalitas juga dapat dilakukan dengan uji statistik kolmogrov smirov

yang merupakan pengujian yang paling valid atas normalitas.
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b. Hasl Uji Multikolinieritas
Pengujian multikolinearitas dilakukan dengan menggunakan  variance
inflation factor (VIF). Data dikatakan tidak mengalami multikolinearitas apabila

nilai Tolerance > 0,10 dan nila VIF < 10. Hasl uji mulkolinearitas dapat dilihat

pada tabel 4.3.
Tabel 4.3
Hasil Uji Multikolinearitas
Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
(Constant)
1 X1 991 1.009
X2 991 1.009

Sumber : Hasil Penelitian (data diolah), 2018

Berdasarkan tabel 4.3 menunjukkan bahwa seluruh variabel independend
memiliki Tolerance > 0,10 dan nilai VIF < 10 sehingga data penelitian ini tidak

mengalami multikolinearitas.

c. Hasl Uji Autokoreks
Pengujian autokorelas dalam penelitian ini dilakukan untuk mengetahui
apakah dalam model regres linier berganda ada terjadi korelasi antara kesalahan

pengganggu pada periode t dan dengan kesalahan pengganggu pada penelitian ini



48

dilakukan dengan (sebelumnya). Uji autokorelas pada penditian ini dilakukan
dengan menggunakan uji Run Test. Uji Run Test dilakukan dengan hipotesis:

HO diterima apabila mengalami autokorelas

H1 data mengalami autokorelas
Untuk menentukannya maka kriterianya adal ah:

HO diterima apabila nilai signifikans ( Asymp.Sig) .> 0,05

H1 diterima apabila nilai signifikansi ( Asymp. Sig) < 0,05

Berikut ini tabel 4.4 memaparkan hasil uji Run Test.

Tabel 4.4
Hasil Uji Autokorelas

Runs Test
Unstandardized Residual

Test Value? .01107

Cases< Test Value 25

Cases >= Test Vaue 25

Total Cases 50

Number of Runs 21

Z -1.429

Asymp. Sig. (2-tailed) .153

a Median
Sumber : Hasil Penelitian (data diolah), 2018

Berdasarkan tabel 4.4 menunjukkan bahwa nilai signifikansinya
sebesar 0,153 dimananilainyalebih besar a= 0,05 (Asymp. Sig= 0,153 > 0,05).

Sehingga data pada pendliitian ini tidak mengalami autokorelasi.
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d. Hasil Uji Heter oskedestisitas

Model regresi yang baik adalah yang homokedestitas atau tidak terjadi
heteroskedetasitas. Uji ini dilakukan dengan menggunakan analisis grafik
scatterlplot antara nilai prediks variabel terkait ZPRED dengan residualnya
SPRESID. Dari grafik scatterplot terlihat bahwatitik-titik menyebar secaraacak
di atas maupun di bawah angka O pada sumbu Y. Hal ini dapat dismpulkan
bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada model regresi, (Ghozli, 2012).

Gambar scatterplot ini dapat ditunjukan pada gambar 4.3
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Sumber: Hasil Penelitian (data diolah), 2018
Gambar 4.3 Scatter plot

Berdasarkan grafik scatterplot diatas terlihat bahwa titik-titik menyebar
secaraacak dan telah tersebar baik di atas maupun dibawah angka O (nol) pada
sumbu Y sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas

pada model regerasi.
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3. Hasl Uji Regeras Linier Berganda
Untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara parsial dan
simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen, maka analisa
statistik yang digunakan adalah dengan menggunakan analisis regres berganda.

Hasi| linier berganda dapat dilihat padatabel 4.5

Tabel 4.5
Hasll AnalisisRegres Linear Beganda

Coefficients?
Model Standardized
Unstandardized Coefficients
Coefficients .
t Sig.
B Std. Error Beta
(Constant) 1.379 .070 19.818 .000
1 X1_Likuiditas -.230 .021 -.838 -10.727 .000
X2_Profitabilitas .838 .305 215 2.748 .008

a. Dependent Variable: Y_Modal
Sumber : Hasil penelitian (data diolah), 2018

Dari hasil regresi linier berganda, maka dapat disusun persamaan regresi

sebagai berikut :

Y =1,379 - 0,2230 X1 + 0,838 X2
Berdasarkan persamaan regrensi terlihat dibawah:
1) Nilai Konstanta sebesar 1,379 artinya jika variabel bebas nilainya tetap
maka struktur Modal bernilai sebesar 1,379.
2) Nilai Kofisien untuk variabel X1 (Likuisitas) adalah sebesar -2,230 artinya

setiap kenaikan variabel likuiditas sebesar 1 satuan maka struktur modal
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akan turun sebesar 0,838 kali dengan asums variabel lainya dianggap
konstan.

3) Nilai kofisienuntuk variabel X2 (Profitabilitas) adalah sebesar 0,838 artinya
setiap kenalkan variabel profitabilitas sebesar 1 satuan maka struktur modal
akan nalk sebesar 0,838 kali dengan asums variabel lainya dianggap
kosntan.

4. Hasll Uji Hipotesis
Pengaruh hipotesis dalam penelitian ini menggunakan, uji parsia (uji t), uji
simultan ( uji f), dan uji kofisien determinas (R2).

a. Hasl Uji Parsial (uji t)

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh satu variabel
independen secaraindividual salam menerangkan variasi variabel dependen. Hasi

Lji t dapat dilihat padatabel 4.6.

Tabel 4.6
Hasil Uji Parsial (f)

Coefficients?
Model Standardized
Unstandardized Coefficients o
Coefficients T Sig.
B Std. Error Beta
(Constant) 1.379 .070 19.818 .000
1 X1_Likuiditas -.230 .021 -.838 -10.727 .000
X2_Profitabilitas | .838 .305 .215 2.748 .008

a. Dependent Variable: Y_Modal
Sumber: Hasil penelitian (data diolah)
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Berdasarkan tabel 4.6 dapat diketahui bahwa nilai signifikan variabel
likuiditas dan profitabilitas lebih kecil dari 0,05. Likuiditas menunjukan nilai
signifikan 0,000 (sig = 0,000 < 0,05) sehingga secara parsial likuiditas berpengaruh
secara persid terhadap struktur modal pada perusahaan sub sektor makanan dan

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

b. Hasl Uji Simultan (Uji F)
Uji dtatistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel
independen yang dimasukan dalam model mempunyai pengaruh secara simultan

terhadap variabel dependen. Hasil uji F dapat dilihat pada tabel 4.7.

Tabel 4.7
Hasil Uji Simultan (F)

ANOVA?
Model Sum of Squares | df Mean Square |F Sig.
Regression 7.919 2 3.960 59.091 .000Qp
1 Residual 3.149 47 .067
Total 11.068 49

a. Dependent Variable: Y_Modal
b. Predictors: (Constant), X2_Profitabilitas, X1_Likuiditas
Sumber: Hasll penelitian (data diolah), 2018

Berdasarkan tabel 4.7 diketahui bahwanilai signifikan 0,000 Iebih kecil dari
0,05 sehingga dapat dikatakan bahwa secara simultan variabe likuiditas

profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap ketepatan struktur modal pada
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perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.
5. Hasil Uji Koefisien Determinasi R?
Koefisien Determinasi digunakan untuk mengetahui seberapa besar variabel

independen dapat menjelaskan variabel dependen. Hasil Uji Koefisien

determinasi dapat dilihat pada tabel 4.8.

Tabel 4.8
Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)

Model Summary®

Model R R Square | Adjusted R Square | Std. Error of the Estimate

1 .8462 .715 .703 .25886

a. Predictors: (Constant), X2_Profitabilitas, X1_Likuiditas
b. Dependent Variable: Y _Modal
Sumber: Hasil Penelitian (data diolah), 2018

Berdasarkan Tabel 4.8 nilai koefesien (R) sebesar 0,846 yang menujukan
besarnya hubungan antara variabel dengan koefesien determinasi (Adjusted R
sguare) sebesar 0,703 atau 70,0%. Hal ini berarti variabel likuiditas (X1) dan
profitabilitas (X2) dapat menjelaskan variabel struktur modal sebesar 70,3 %.

Sedangkan sisanya 29,7 % dijelaskan oleh variabel lain diluar model etimasi ini.
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C. Pembahasan
1. Pengaruh Likuiditas Terhadap Struktur Modal

Hasl| analisa statistik variabel likuiditas diperoleh t terhitung bernilai -
10.727 dengan tingkat signifikan sebesar 0.000. Nilai signifikasi lebih kecil dari
0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa likuiditas berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap struktur modal maka hipotesis pertama dapat diterima.

Aspek likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajiban finansialnya yang harus segera dipenuhi. Perusahaan yang memiliki
likuiditas yang tinggi, maka akan memilih menggunakan pendanaan dari sumber
internal dahulu yaitu menggunakan aset lancar yang dimilikinya dari pada harus
menggunakan pendanaan melalui utang.

Semakin tinggi tingkat likuiditas perusahaan maka penggunaan hutangnya
semakin berkurang, karena dengan total aktiva yang besar perusahaan akan lebih
memilih untuk mendanai kegiatan usahanya dengan modal sendiri. Berdasarkan hal
tersebut maka dapat disimpulkan bahwa likuiditas akan berpengaruh negatif
terhadap struktur modal. Hal ini sesuai dengan penelitian dari Sari (2013) yang
menyatakan bahwa variabel likuiditas berpengaruh negatif terhadap struktur modal,
namun tidak sgjalan dengan penditian Adiyana dan Ardiana (2014) yang
menyatakan bahwa variabdl likuiditas berpengaruh positif terhadap struktur modal.

2. Pengaruh Profitabilitasterhadap Struktur Modal

Hasi| analisa statistik variabel profitabilitas diperiode t terhitung bernilai -
2,2.748 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,008. Nilai signifikansi Iebih kecil dari
0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap

signifikan terhadap struktur modal maka hipotesis kedua dapat diterima.
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Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk meperoleh laba.
Perusahaan-perusahaan dengan profit yang tinggi cenderung menggunakan lebih
banyak pinjaman untuk memperolah manfaat pajak. Hal ini karena pengurangan
laba oleh bunga pinjaman akan lebih kecil dibandingkan apabila perusahaan
menggunakan modal yang tidak dikenai bunga, namun penggasilan kenapajak akan
lebih tinggi (Mai, 2011). Keputusan pendanaan yang dilakukan secaratidak cermat
akan menimbulkan biaya tetap dalam bentuk biaya modal yang tinggi, yang
selanjutnya dapat berakibat pada rendahnya profitabilitas perusahaan (Arisnto,
2014). Dengan kata lain, keputusan pendanaan atau struktur modal sangan
dipengaruhi  oleh tinggi rendahnya profitabilitas suatu  perusahaan.

Hasil ini tidak sesuai dengan teori packing order, tetapi mendukung
hipotesis Satic trade-off . Menurut hipotesis trade-off, profitabilitasdiprediksikan
memiliki pengaruh yang positif terhadap struktur modal. Perusahaan yang memiliki
profit akan menggunakan lebih banyak hutang untung mendapatkan keuntungan
yang lebih besar daripada pengurangan pajak (Wibowo, 2007). Penelitian yang
dilakukan sebelumnya dapat menjelaskan mengenai penelitian ini adalah penelitian
yang dilakukan oleh Seftian (2011) yang mendapatkan hasil profitabilitas memiliki
pengaruh positif terhadap struktur modal. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
semakin tinggi profitabilitas perusahaan, maka akan semakin tinggi struktur
modalnya. Semakin tinggi profitabilitas, maka semakin besar laba yang ditahan
tetapi akan diimbangi dengan utang yang lebih tinggi karena prospek perusahaan
dianggap sangat bagus. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap struktur modal
dapat terjadi karena perusahaan melakukan ekspans untuk yang membutuhkan

banyak dana untuk mendorong peningkatan laba dimasa yang akan datang.
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3. Pengaruh Likuiditas Dan Profitabilitas Terhadap Struktur M odal

Berdasarkan hasil uji F yang dilakukan, diketahui bahwa variabel likuiditas
dan profitabilitas memiliki nilai signifikan 0,000 lebih kecil dari 0,05 sehingga
dapat dissmpulkan bahwa secara smultan variabel likuiditas dan profitabilitas
memiliki pengaruh signifikan terhadap struktur modal pada perusahaan sub sektor

makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indionesia.

Hasil tersebut mendukung landasan teori dalam penelitian ini dimana
likuiditas dan profitabilitas memiliki pengaruh terhadap modal. Hasil uji ssmultan
juga sgjaan dengan ppenelitian yang dilakukan oleh Hidayat (2015), Infantri
(2015), dan Anggraini (2016) yang menyatakan bahwa likuiditas dan profitabilitas
berpengaruh secara ssimultan terhadap struktur modal. Oleh karenaitu, perusahaan
hendaknya mempertimbangkan faktor likuiditas dan profitabilitas dalam kebijakan

struktur modalnya.



BABV
KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesmpulan
Berdasarkan penelitian dan pengujian hipotesis yang telah dilakukan,
dapat diambil beberapa kesimpulansebagai berikut:
1. Likuiditas berpengaruh secara parsid terhadap struktur moda pada
perusahaan sub sektor yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
2. Profitabilitas berpengaruh secara parsial terhadap struktur moda pada
perusahaan sub sektor yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
3. Likuiditas dan Profitabilitas berpengaruh secara ssmultan terhadap struktur
modal pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar

di Bursa Bursa Efek Indonesia.

B. Saran
Adapun saran yang atas dasar kessmpulan penelitian di atas, adalah

sebagai berikut :

1. Perusahaan perlu mempertimbangkan faktor-faktor likuiditas dalam
pengambilan keputusan yang terkait dengan struktur modal karena
kebijakan yang tepat terkait likuiditas akan menghasilkan komposisi
strukutur modal yang tepat bagi kebutuhan perusahaan.

2. Perusahaan perlu mempertimbangkan faktor profitabilitas dalam

pengambilan keputusan yang terkait dengan struktur modal karena
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kebijakan yang tepat terkait profitabilitas akan menghasilkan komposis
struktur modal yang tepat bagi kebutuhan perusahaan.

. Perusahaan perlu mempertimbangkan factor likuiditas dan profitabilitas
dalam pengambilan keputusan secara polistik dan sinergis, karena

likuiditas dan profitabilitas dapat mempengaruhi struktur modal
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