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ABSTRAK

FERLINKA BAYU, 1305160731. “PENGARUH RETUTN ON ASSET DAN
RETURN ON EQUITY TERHADAP STRUKTUR MODAL PADA
PERUSAHAAN MAKANAN DAN MINUMAN YANG TERDAFTAR DI
BURSA EFEK INDONESIA (BEI).

Skripsi. Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Muhammadiyah Sumatera
Utara Medan.2017.Skripsi

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh Return on
asset Return on equity terhadap Strutur Modal dengan variable Debt to equity ratio.
Penelitian ini dilakukan denggan menggunakan metode time series yaitu
menggunakan data laporan keuangan perusahaan Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Jenis data yang dipakai merupakan data sekunder yang berupa data laporan
keuangan perusahaan pada tahun 2011 sampai 2015. Metode analisis yang digunakan
adalah analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukan bahwa semua
variabel independen dalam penelitian ini berpengaruh secara simultan terhadap Debt
to Equity Ratio. Sementara pengujian secara parsial membuktikan variable Return On
Asset berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Debt to Equity Ratio dengan nilai
thitung > Tranel Yaitu -12.392 < 2.048 dan nilai signifikan Return On Asset sebesar 0.000
(lebih kecil dari 0.05) dan Return On Equity berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Debt To Equity Ratio dengan nilai thiwng > taner Yaitu 15.574 > 2.048 dan
nilai signifikan Return On Equity sebesar 0.000 (lebih kecil dari 0.05).

Kata Kunci : Debt to Equity Ratio, Return On Asset dan Return On Equity
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perusahaan dituntut untuk senantiasa mengelola keuangannya dengan baik
bila ingin tetap optimal dalam beroperasi, sehingga perusahaan tidak
mengeluarkan biaya-biaya yang berlebihan guna mendapatkan laba yang
maksimal serta untuk meningkatkan nilai perusahaan. Salah satu tugas seorang
manajer keuangan adalah menjalankan fungsi keuangan utama yang berkaitan
dengan aktivitas pencarian dana. Sumber dana yang digunakan pada hakekatnya
merupakan komposisi struktur modal, yang dapat berupa utang, saham preferen
dan saham biasa yang akan digunakan oleh perusahaan. Didalam perusahaan
struktur modal merupakan masalah yang penting dikarenakan baik atau buruknya
struktur modal akan berdampak langsung pada posisi keuangannya yang akhirnya
akan mempengaruhi kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba.

Manajer harus mampu mengimbangkan dana dengan baik yang bersumber
dari dalam perusahaan maupun luar perusahaan secara efesien, dengan maksud
perimbangan tersebut merupakan keputusan pendanaan biaya yang harus
ditanggung perusahaan. Menurut Ambarwati (2010, hal. 2) menyatakan bahwa
perusahaan harus mengambil keputusan permodalan yang paling optimal sehingga
antara utang dan modal ekuitas benar-benar kombinasi yang dapat menghasilkan

keuntungan atau return bagi perusahaan yang akhirnya memaksimalkan nilai



modal sendiri dan hutang, berarti perusahaan telah memiliki struktur modal yang
baik untuk mendanai kegiatan perusahaanya. Hal tersebut sejalan dengan
Bambang Riyanto (2009, hal.293) yang menyatakanjika dalam pemenuhan
kebutuhan dana dari sumber ekstern lebih mengutamakan pada utang saja maka
ketergantungan perusahaan pada pihak luar akan semakin besar dan resiko
financiil-nyapun semakin besar. Sebaliknya jika perusahaan hanya mendasarkan
pada saham saja, biayanya akan sangat mahal. Tugas pengelolaan struktur modal
adalah tugas seorang manajer keuangan, maka manajer harus mampu menentukan
struktur modal perusahaan degan baik. Menurut Dermawan Sjahrial (2010, hal.
179) menyatakan pimpinan perusahaan dalam hal ini manajer keuangan harus
dapat mencari bauran pendanaan (financing mix) yang tepat agar tercapai struktur
modal yang optimal yang secara langsung akan mempengaruhi nilai perusahaan.
Apakah perusahaan sebaiknya menggunakan dana yang berasal dari penerbitan
saham (modal sendiri) ataukah menggunakan modal yang berasal dari penerbitan
obligasi (modal pinjaman = utang). Cara untuk mengukur penggunaan yang
optimal dari suatu struktur modal adalah menggunakan rasio-rasio leverage.

Salah satu jenis perusahaan yang juga harus memperhatikan penerapan
struktur modalnya adalah perusahaan makanan dan minuman karena selain
memiliki peran yang baik untuk memajukan sektor makanan dan minuman
Indonesia juga memberikan kontribusi bisnis yang baik untuk negara dan
masyarakat Indonesia. Di Indonesia perusahaan-perusahaan yang bergerak pada
bindang makanan dan minuman sangatlah banyak, akan tetapi perusahaan yang
mengeluarkan laporan keuangannya kepublik adalah perusahaan-perusahaan

makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Maka dalam



penelitian ini peneliti hanya menggunakan data keuangan perusahaan-perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia saja. Data
keuangan perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia peneliti dapatkan dari hasil riset yang dilakukan pada Kantor
Perwakilan Bursa Efek Indonesia Medan.

Dalam penerapan struktur modal, perusahaan perlu mempertimbangkan
berbagai variabel yang mempengaruhinya.Banyak teori yang mengemukakan
struktur modal dipengaruhi oleh beberapa faktor. Menurut Kamaludin dan Rini
Indriani (2012, hal. 325-327)menyatakan faktor-faktor yang umumnya
dipertimbangkan keputusan struktur modal dalam beberapa literatur keuangan
adalah 1) stabilitas penjualan, 2) struktur aktiva, 3) leverage operasi, 4) tingkat
pertumbuhan, 5) profitabilitas, 6) pajak, 7) pengendalian, 8) sikap manajemen, 9)
sikap memberi pinjaman dan lembaga penilai peringkat, 10) kondisi pasar
keuangan, 11) fleksibelitas keuangan.

Ada banyak faktor yang mempengaruhi struktur modal akan tetapi peneliti
hanya membatasi pada faktor profitabilitas saja. Menurut Kasmir (2012, hal. 196)
rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
mencari keuntungan.Rasio profitabilitas yang penulis gunakan dalam penelitian
ini hanya dua yakni Return On Asset Ratio (ROA) dan Return On Equity (ROE)
saja. Menurut Kasmir (2012, hal. 201-202) hasil pengembalian investasi atau
lebih dikenal dengan return on invesment atau return on assets (ROA) merupakan
rasio yang menunjukan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam
perusahaan. Rasio ini digunakan untuk melihat sejauh mana efektivitas

perusahaan menggunakan assetnya yang telah diinvestasikan untuk menjalankan



seluruh operasi perusahaan dalam menghasilkan laba. Sedangkan return on equity
(ROE) menurut Kasmir (2012, hal. 204) hasil pengembalian ekuitas atau return
on equity (ROE) atau rentabilitas modal sendiri merupakan rasio untuk mengukur
laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.Rasio ini digunakan untuk
melihat efesiensi penggunaan modal sendiri yang digunakan perusahaan untuk
menghasikan laba, semakin tinggi rasio ini semakin baik perusahaan
memanfaatkan modal sendiri dan juga menunjukan kepemilikan pemilik
perusahaan semakin kuat. Perlu diketahui juga bahwasanya pada struktur modal
peneliti menggunakan rasio leverage hanya debt to equity ratio (DER) saja.

Fenomena yang terjadi pada perusahaan-perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tentang debt to equity ratio
(DER) dapat dilihat dari data laporan keuangannya.Pada laporan keuangan
perusahaan dapat dianalisis dengan menggunakan rasio keuangan yang dapat
memberikan informasi yang baik mengenai kondisi perusahaan tersebut.

Pada perhitungan debt to equity ratio (DER) perusahaan akan terlihat
apakah perusahaan setiap tahunnya meningkatkan modalnya selama lima tahun
terakhir atau tidak karena modal merupakan hak yang dimiliki oleh pemilik
perusahaan. Berikut adalah tabel data debt to equity ratio (DER) pada perusahaan

makanan dan minuman tahun 2011-2015 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.



Tabel | — 1. Daftar debt to equity ratio (DER) Perusahaan Makanan dan
minuman Tahun 2011-2015 yang terdaftar di BEI

DEBT TO EQUITY RATIO (%)

NO | PERUSAHAAN 2011 | 2012 | 2013 2014 2015 | RATA-
RATA

1 AISA 0,96 | 0,90 1,13 1,06 1,28 1,07
2 CEKA 1,03 1,22 1,02 1,39 1,32 1,20
3 DLTA 022 | 0,25 0,28 0,31 0,21 0,25
4 ICBP 0,42 | 0,48 0,60 0,66 1,00 0,63
5 INDF 0,70 | 1,00 1,04 1,08 1,13 0,99
6 MLBI 1,30 | 2,49 0,80 3,03 1,74 1,87
RATA-RATA 0,77 1,06 0,81 1,25 1,11 1,00

Sumber: Bursa Efek Indonesia(data diolah)

Dari data diatas dapat dilihat bahwa dari rata-rata debt to equity ratio
(DER) setiap tahun nya, ada 2 tahun yang nilai debt to equity ratio (DER) nya
berada dibawah rata-rata 1,00 yaitu pada tahun 2011 sebesar 0,77 dan 2013
sebesar 0,81 dari 6 perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Dan terdapat 3 perusahaan yang nilai debt to equity ratio (DER)
nya dibawah rata-rata 1,00 yaitu pada perusahaan DLTA sebesar 0,25, ICBP
sebesar 0,63, dan INDF sebesar 0,99, dan terdapat 3 perusahaan yang nilai debt to
equity ratio (DER) nya berada diatas rata-rata 1,00 yaitu pada perusahaan AISA
sebesar 1,07, CEKA sebesar 1,20, dan MLBI sebesar 1,87. Hal ini disebabkan
karena adanya peningkatan total utang yang diikuti dengan penurunan total
ekuitas perusahan.

Jadi, debt to equity ratio (DER) merupakan ratio yang membandingkan
total hutang dengan modal perusahaan, apabila nilai debt to equity ratio (DER)

semakin tinggi, maka berdampak semakin besar beban perusahaan.



Kemudian kita melihat tabel dara return on asset (ROA). Berikut adalah
tabel data return on asset (ROA) perusahaan makanan dan minuman tahun 2011-
2015 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Tabel | — 2. Daftar return on asset (ROA) Perusahaan Makanan dan minumn
Tahun 2011-2015 yang terdaftar di BEI

RETURN ON ASSET
NO | PERUSAHAAN 2011 2012 2013 2014 2015 F:{i-'rl'i_

1 AISA 0,04 0,07 0,07 0,04 0,05 0,05
2 CEKA 0,12 0,06 0,06 0,03 0,04 0,06
3 DLTA 0,22 0,29 0,31 0,29 0,18 0,26
4 ICBP 0,14 0,13 0,11 0,10 0,11 0,12
5 INDF 0,09 0,08 0,04 0,06 0,04 0,06
6 MLBI 0,45 0,39 0,66 0,36 0,24 0,42

RATA-RATA 0,18 0,17 0,21 0,15 0,11 0,16

Sumber: Bursa Efek Indonesia(data diolah)

Dari data diatas dapat dilihat bahwa dari rata-rata nilai return on asset
(ROA) setiap tahun nya, ada 2 tahun yang nilai nilai return on asset (ROA) nya
berada dibawah rata-rata 0,16 yaitu pada tahun 2014 sebesar 0,15 dan 2015
sebesar 0,11, dari 6 perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Dan terdapat 4 perusahaan yang nilai nilai return on asset (ROA)
nya berada dibawah rata-rata 0,16 yaitu pada perusahaaan pada perusahaan AISA
sebesar 0,05, CEKA sebesar 0,06, ICBP sebesar 0,12, dan INDF sebesar 0,06, dan
terdapat 2 perusahaan yang nilai return on asset (ROA) nya berada diatas 0,16
yaitu pada perusahaaan DLTA sebesar 0,26 dan MLBI sebesar 0,42. Hal ini
disebabkan karena adanya penurunan laba bersih perusahaaan yang diikuti
penurunan total asset perusahaan.

Kemudian kita melihat tabel data nilai return on equity(ROE). Berikut
adalah tabel data return on equity(ROE) perusahaan makanan dan minuman tahun

2011-2015 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.



Tabel | — 3. Daftar return on equity(ROE) PerusahaanMakanan dan
minuman Tahun 2011-2015 yang terdaftar di BEI

RETURN ON EQUITY (%)

NO | PERUSAHAAN 2011 2012 2013 2014 2015 I:i;_’:
1 AISA 0,08 0,12 0,15 0,11 0,09 0,11
2 CEKA 0,24 0,13 0,12 0,08 0,10 0,13
3 DLTA 0,26 0,36 0,40 0,38 0,21 0,32
4 ICBP 0,19 0,19 0,17 0,17 0,29 0,20
5 INDF 0,15 0,19 0,09 0,12 0,09 0,13
6 MLBI 0,96 1,37 1,19 1,44 0,65 1,12

RATA-RATA 0,31 0,39 0,35 0,38 0,24 0,34

Sumber: Bursa Efek Indonesia (data diolah)

Dari data diatas dapat dilihat bahwa dari rata-rata return on equity(ROE)
setiap tahun nya, ada 2 tahun yang nilai return on equity(ROE) nya berada
dibawah rata-rata 0,34 yaitu pada tahun 2011 sebesar 0,31 dan 2015 sebesar 0,24
dari 6 perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Dan semua perusahaan didapati nilai return on equity(ROE) nya berada dibawah
rata-rata. Hal ini disebebkan karena adanya penurunan laba bersih yang diikuti

oleh penurunan total ekuitas perusahaan.

Dari hasil uraian diatas, maka peneliti bermaksud mengadakan penelitian
dengan judul “Pengaruh Return on Asset (ROA) dan Return On Equity (ROE)
Terhadap Debt To Equity Ratio (DER) Pada Perusahaan Makanan dan

minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”.




B. ldentifikasi Masalah

Berdasarkan uraian fenomena yang telah dijelaskan pada latar belakang,
maka dapat disimpulkan identifikasi masalah dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut:

1. Adanya kenaikan total hutang diikuti menurunnya total ekuitas pada
perusahaan Makanan dan minuman yang terdaftar di BEI.

2. Adanya penurunan laba bersih diikuti menurunnya total ekuitas pada
perusahaan Makanan dan minuman yang terdaftar di BEI.

3. Adanya penurunan laba bersih diikuti menurunnya total asset pada

perusahaan Makanan dan minuman yang terdaftar di BEI.

C. Batasan dan Rumusan Masalah

Dalam penelitian ini peneliti membatasi masalah pada hal-hal yang akan
diteliti, yang bertujuan untuk memfokuskan masalah penelitian. Masalah utama
pada penelitian ini adalah debt to equity ratio(DER). Untuk variabel bebas pada
penelitian ini adalah profitabilitas yang peneliti batasi dalam analisisnya hanya
menggunakan rasio return on assets (ROA) dan rasio return on equity (ROE)
saja.Dan objek penelitian ini adalah perusahaan Makanan dan minuman yang
terdaftar di BEI saja.

Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah:

1. Apakah ada pengaruh Return on Asset (ROA) terhadap debt to equity rasio

(DER) pada perusahaan Makanan dan minuman yang terdaftar di BEI?



2. Apakah ada pengaruhReturn on Equity (ROE) terhadap debt to equity
ratio(DER) pada perusahaan Makanan dan minuman yang terdaftar di
BEI?

3. Apakah Return on Asset (ROA) dan Return on Equity (ROE) berpengaruh
secara bersama-sama terhadap Debt to Equity Ratio (DER) pada

perusahaan Makanan dan minuman yang terdaftar di BEI?

D. Tujuan Penelitian dan Manfaat Penelitian

Adapun tujuan penelitian dari hasil penelitian yang dilakukan pada
perusahaan-perusahaan Makanan dan minuman yang terdaftar pada BEI ini
adalah:

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Return On Asset (ROA)
terhadap debt to equity ratio(DER) pada perusahaan Makanan dan
minuman yang terdaftar di BEI.

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Return on Equity (ROE)
terhadap debt to equity ratio(DER) pada perusahaan Makanan dan
minuman yang terdaftar di BEI.

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Return on Asset (ROA) dan
Return on Equity (ROE) secara bersama-sama terhadap Debt to Equity
Ratio (DER) pada perusahaan Makanan dan minuman yang terdaftar di

BEI.



Adapun manfaat dari hasil penelitian ini antara lain:
1. Manfaat ilmiah/teoritis

a. Menambah pengetahuan ilmiah dibidang manajemen keuangan,
khususnya dalam bidang struktur modal vyaitu debt to equity
ratio(DER) dan profitabilitas yaitu return to asset(ROA) dan return on
equity(ROE).

b. Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi bagi peneliti
lain dimasa yang akan mendatang tentang pengaruh profitabilitas
(ROA dan ROE) terhadap struktur modal (DER).

2. Manfaat praktis

a. Menjadi referensi perusahaan-perusahaan Makanan dan minuman
dalam meningkatkan Kkinerja perusahaan terutama dalam bidang
profitabilitas dan struktur modal.

b. Menjadi bahan pertimbangan bagi pihak-pihak berkepentingan dalam

perusahaan-perusahaan Makanan dan minuman.



BAB |1

LANDASAN TEORI

A. Kajian Teori
1. Struktur Modal

a. Pengertian Struktur Modal

Seorang manajer harus dapat mengelola manajemen dengan baik sehingga
dapat mencapai hasil-hasil yang telah direncanakan.Hal ini mencakup manajemen
keuangan mengenai tentang struktur modal, yakni keputusan mengenai pendanaan
didalam perusahaan yang digunakan untuk mencapai hasil-hasil yang telah
direncanakan. Keputusan pendanaan yang ditetapkan oleh seorang manajer
keuangan mencakup berbagai perimbangan apakah perusahaan akan
menggunakan sumber modal yang bersal dari hutang atau penggunaan modal
sendiri.

Menurut Ambarwati (2010, hal.1) : “srtuktur modal adalah kombinasi
atau perimbangan antara utang dan modal sendiri (saham preferen dan saham
biasa) yang digunakan perusahaan untuk merencanakan mendapatkan modal”.

Menurut Dermawan Sjahrial (2008, hal.179) : “struktur modal merupakan
perimbangan antara penggunaan modal pinjaman yang terdiri dari: utang jangka
pendek yang bersifat permanen, utang jangka panjang dengan modal sendiri yang

terdiri dari: saham preferen dan saham biasa.”
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Menurut Bambang Riyanto (2009, hal. 22) : “struktur modal adalah
pembelanjaan permanen dimana mencerminkan perimbangan antara utang jangka
panjang dengan modal sendiri”.

Berdasarkan pengertian teori diatas maka dapat disimpulkan bahwa struktur
modal adalah perimbangan penggunaan antara modal sendiri dan hutang yang

digunakan untuk pembelanjaan perusahaan.

b. Pentingnya Struktur Modal

Struktur modal merupakan masalah yang sangat penting didalam
perusahaan, karena seorang manajer keuangan harus dapatmenentukan modal
yang akan digunakan untuk menjalankan aktivitas perusahaan dengan cara
mempereimbangkan antara modal sendiri dan utang. Kesalahan dalam
menentukan struktur modal akan mempunyai dampak yang luas terutama apabila
perusahaan terlalu besar menggunakan modal yang berasal dari hutang,
dikarenakan akan menambah beban perusahaan untuk memberikan jaminan
kepada pemberi pinjaman (kreditur) serta resiko perusahaan jika tidak dapat
membayar beban bunga atau angsuran-angsuran hutangnya.Jika perusahaan lebih
mengutamakan menggunakan modal sendiri maka perusahaan harus dapat
menyiapkan modal yang cukupbesar untuk perusahaan.

Hal tersebut sejalan dengan Bambang Riyanto (2009, hal. 296) yang
menyatakan :

“masalah struktur modal merupakan masalah yang penting bagi
setiap perusahaan karena baik buruknya struktur modalnya akan
mempunyai efek yang langsung terhadap posisi finansiil

perusahaan. Suatu perusahaan yang mempunyai struktur modal
yang tidak baik, dimana mempunyai utang yang sangat besar
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akan memberikan beban yang berat kepada perusahaan yang
bersangkutan”.
Menurut Kamaludin dan Rini Indriani (2012, hal.307-308) mengapa

struktur modal menjadi sangat penting sebagai keptusan keuangan yang mendasar,
dapat dilihat dari tiga sisi:

1. Leverage atau hutang. Bagi perusahan yang mempunyai
financial leverage lebih tinggi akan memperoleh tingkat
pengembalian yang lebih tinggi pula bagi pemegang saham,
tetapi akan memperbesar risiko sehubungan dengan
pembayaran bunga.

2. Cost of capital atau biaya modal. Masing-masing sumber
pembiayaan memiliki perbedaan biaya, sehingga struktur
modal mempengaruhi biaya modal.

3. Struktur modal optimal adalah meminumkan biaya modal
dan memaksimalkan nilai perusahaan.

“Ketiga hal inilah nanti yang menjadi konsep dasar berpikir
beberapa teori struktur modal.Berbagai pandangan atau teori
struktur modal, yaitu bagaimana dampak penggunaan hutang
terhadap nilai perusahaan. Pada intinya ada dua pandangan
tentang struktur modal, hipotesis pertamanya menyatakan bahwa
nilai perusahaan tergantung terhadap struktur modal, hipotesis
kedua bahwa nilai perusahaan tidak tergantung pada struktur
modal”

c. Faktor— Faktor yang Mempengaruhi Struktur Modal

Perusahaan harus dapat menentukan struktur modal yang optimal
dengan tidak mengeluarkan modal terlalu besar yang tidak sebanding dengan
aktivitas perusahaan, dikarenakan jika semakin besar pengeluaran modal maka
akan semakin sulit perusahaan melihat seberapa besar pengambalian yang
diterima perusahaan dari modal yang telah digunakan.

Seorang manajer keuangan memiliki tugas untuk dapat memenuhi
kebutuhan dana. Didalam melakukan tugas tersebut manajer keuangan dihadapkan
dengan adanya variasi dalam pembelanjaan, dalam arti terkadang perusahaan

lebih baik menggunakan dana yang bersumber dari hutang (debt) dan terkadang
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perusahaan lebih baik menggunakan dana yang bersumber dari modal sendiri
(equity), oleh karena itu manajer keuangan didalam opersainya perlu berusaha
untuk memenuhi suatu sasaran tertentu mengenai perimbangan antara besarnya
hutang dan jumlah modal sendiri yang tercermin dalam struktur modal
perusahaan, perlu dilihat dan dipertimbangkan faktor-faktor yang
mempengaruhinya, sehingga perusahaan tentunya dapat menentukan perimbangan
antara penggunaan modal sendiri dengan utang untuk menentukan struktur
modalnya dengan baik dan optimal.

Menurut Dermawan Sjahrial(2008, hal. 204-205) terlepas dari
pendekatan mana yang akan diambil untuk menentukan struktur modal yang
optimal, para manajer keuangan perlu mempertimbangkan beberapa faktor
penting sebagai berikut:

Tingkat penjualan.

Struktur aktiva.

Tingkat pertumbuhan perusahaan.

Kemampuan menghasilkan laba periode sebelumnya.
Variabilitas laba dan perlindungan pajak.

Skala perusahaan.
Kondisi intern perusahaan dan ekonomi makro.

NoookwhE

Penjelasan dari faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal diatas
adalah sebagai berikut:
1) Tingkat penjualan
Perusahaan dengan penjualan yang relatif stabil berarti memiliki aliran
kas yang relatif stabil pula, maka dapat menggunakan utang lebih besar
daripada perusahaan dengan penjualan yang tidak stabil.Sebagai

contoh perusahaan yang bergerak dibidang agribisnis, dimana harga
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2)

3)

4)

produknya sangatberfluktuasi, maka aliran kasnya tidak stabil.Oleh
sebab itu sebaiknya tidak dibiayai dengan utang dalam jumlah besar.
Struktur Aktiva

Perusahaan yang memiliki aktiva tetap dalam jumlah besar dapat
menggunakan utang dalam jumlah besar hal ini disebabkan karena dari
skalanya perusahaan besar akan lebih mudah mendapatkan akses
kesumber dana dibandingkan dengan perusahaan kecil: kemudian
besarnya aktiva tetap dapat digunakan sebagi jaminan atau koleteral
utang perusahaan.

Tingkat pertumbuhan perusahaan

Semakin cepat pertumbuhan perusahaan maka semakin besar
kebutahan dana untuk pembiayaan ekspansi. Semakin besar kebutuhan
untuk pembiayaan mendatang maka semakin besar keinginan
perusahaan untuk menahan laba.Jadi perusahaan yang sedang tumbuh
sebaiknya tidak membagikan laba sebagai deviden tetapi lebih baik
digunakan untuk pembiayaan investasi.Potensi pertumbuhan ini dapat
diukur dari besarnya biaya penelitian dan pengambangan. Semakin
besar biaya penelitian dan pengembangannya beratisemakin menjamin
prospek pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang.
Kemampuan menghasilkan laba periode sebelumnya

Merupakan faktor penting dalam menentukan struktur modal. Dengan
laba ditahan yang semakin besar, perusahaaan akan lebih senang
menggunakan laba ditahan sebelum menggunakan utang atau

menerbitkan saham baru. Hal ini sesuai dengan Pecking Order Theory
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5)

6)

7)

yang menyarankan bahwa manajer lebih senang menggunakan
pembiayaan dengan urutan pertama, laba ditahan, kemudian utang dan
terakhir penjualan saham baru.Meskipun secara teoritis sumber modal
yang biayanya paling murah adalah utang, kemudian saham preferen
sedangkan yang paling mahal adalah saham biasa dan laba ditahan.
Pertimbangan lain karena biaya langsung untuk pembiayaan dari
dalam vyaitu dari laba yang ditahan lebih murah bila dibandingkan
dengan biaya modal yang berasal dari penerbitan emisi saham baru.
Variabilitas laba dan perlindungan pajak

Perusahaan dengan variabilitas laba yang kecil akanmemiliki
kemampuan yang lebih besar untuk menanggung beban tetap yang
berasal utang. Ada kecendrungan bahwa penggunaan utang akan
memberikan manfaat berupa perlindungan pajak.

Skala perusahaan

Perusahaan besar yang sudah mapan akan lebih mudah memperoleh
modal dipasar modal dibanding dengan perusahaan kecil. Karena
kemudahan akses tersebut berarti perusahaan besar memiliki
fleksibelitas yang lebih besar pula.

Kondisi intern perusahaan dan ekonomi makro

Perusahaan perlu melihat saat yang tepat untuk menjual saham dan
obligasi.secara umum kondisi yang paling tepat untuk menjual obligasi
atau saham adalah pada saat tingkat bunga pasar sedang rendah dan

pasar modal sedang publish.



Menurut Ambarwati(2010, hal. 2) menyatakan ada empat faktor utama

yang mempengaruhi keputusan struktur modal yaitu:

Risiko bisnis.

Posisi perpajakan perusahaan.

Fleksibelitas keuangan.

4. Konservatisme atau keagresifan manajemen.

W

Penjelasan dari faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal diatas

adalah sebagai berikut:
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1)

2)

3)

4)

Resiko bisnis

Atau resiko interen dengan operasi perusahaan jika perusahaan tidak
mempergunakan utang.Semakin tinggi risiko bisnis perusahaan, maka
semakin rendah rasio utang optimalnya.

Posisi perpajakan perusahaan

Salah satu alasan utama menggunakan utang adalah bunganya yang
dapat menjadi pengurang pajak, yang selanjutnya akan mengurangi
biaya utang efektif.

Fleksibelitas keuangan

Atau kemampuan untuk memperoleh modal dengan persyaratan yang
wajar dalam kondisi yang buruk, yang merupakan hal yang vital bagi
keberhasilan jangka panjang perusahaan.

Konservatisme

Atau keagresifan manajemen.Beberapa manajer lebih agresif dari yang
lainnya, sehingga beberapa perusahaan cenderung menggunakan utang

sebagai usaha untuk mendorong keuntungan.



Menurut Kamaludin dan Rini Indriani (2012, hal. 325-327)

menyatakan faktor-faktor yang umumnya dipertimbangkan keputusan struktur

modal dalam beberapa literatur keuangan adalah sebagai berikut:

Stabilitas penjualan.

Struktur aktiva.

Leverage operasi.

Tingkat pertumbuhan.

Profitabilitas.

Pajak.

Pengendalian.

Sikap manajemen.

Sikap pemberi pinjaman dan lembaga penilai peringkat.
Kondisi pasar keuangan.

Fleksibilitas keuangan.

Penjelasan dari faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal

POoo~NoUswN PR
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diatas adalah sebagai berikut:
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1)

2)

Stabilitas penjualan.

Perusahaan yang memiliki penjualan relatif stabil akan dapat lebih
aman memperoleh lebih banyak pinjaman dan menanggung beban
tetap yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang
penjualannya tidak stabil. Secara historis perusahaan yang
penjualannya stabil akan lebih banyak menggunakan leverage.
Struktur aktiva.

Perusahaan yang memiliki asset tetap dalam jumlah yang besar dapat
menggunakan hutang dalam jumlah yang besar, hal ini disebabkan
perusahaan dengan skala aktiva tetap dapat dijadikan jaminan,

sehingga lebih mudah memperoleh akses sumber dana.



3) Leverage operasi.
Perusahaan yang memiliki leverage operasi lebih kecil cenderung lebih
mampu untuk memperbesar leverage keuangan, karena ia cenderung
mempunyai risiko bisnis kecil.

4) Tingkat pertumbuhan.
Perusahaan yang memiliki pertumbuhan yang cepat semakin banyak
memerlukan  pembiayaan ekspansi.Perusahaan yang  memiliki
pertumbuhan yang pesat sebaiknya lebih banyak menggunakan sumber
modal eksternal, seperti penerbitan saham dan obligasi. Namun
demikian pada saat yang sama perusahaan juga sering menghadapi
ketidakpastian yang lebih besar, sehingga terkadang cenderung
mengurangi niat untuk menggunakan hutang lebih banyak.

5) Profitabilitas.
Profitabilitas perusahaan pada tahun sebelumnya sebagai dasar penting
untuk menentukan struktur modal tahun yang akan datang. Perusahaan
dengan profitabilitas tinggi akan memiliki laba ditahan yang besar pula,
sehingga ada kecenderungan perusahaan akan lebih senang
menggunakan laba ditahan sebelum menggunkan hutang sebagai
pembiayaan investasi.

6) Pajak.
Bunga dalam laporan keuangan merupakan pos deduksi pajak, sehingga
pos deduksi tersebut sangat bermanfaat jika tarif pajak yang
tinggi.Sehingga secara teoritis, semakin tinggi pajak, maka semakin

besar manfaat penggunaan hutang.



7) Pengendalian.
Pengaruh penggunaan hutang sangat besar berpengaruh dengan posisi
pengendalian manajemen. Jika pada saat ini perusahaan memiliki hak
mengendalikan manajemen (karena menguasai 50% lebih), karena tidak
diperkenankan membeli saham tambahan, maka perusahaan akan
membiayai dengan hutang untuk mempertahankan pengendalian
perusahaan.

8) Sikap manajemen.
Sedikit banyak prakteknya, struktur modal lebih banyak sangat
tergantung sikap manajemen itu sendiri. Manajemen yang bersikap
konservatif cenderung akan menggunakan hutang lebih kecil, sementara
manajemen yang risk taker akan menggunakan lebih banyak hutang
untuk mengejar laba yang lebih tinggi.

9) Sikap pemberi pinjaman dan lembaga penilai peringkat.
Terkadang sikap pemberi pinjaman sangat menentukan struktur modal
perusahaan, misalkan perusahaan penerbit obligasi (seperti Standart &
Poor di AS) memberitahu bahwa obligasi akan diturunkan peringkat
apabila menambah penerbitan obligasi. Kondisi seperti ini akan
mempengaruhi keputusan struktur modal, tentunya akan beralih
membiayai perusahaan dengan saham biasa.

10) Kondisi pasar keuangan.
Pembiayaan obligasi atau saham akan sangat tergantung pada pasar
keuangan secara umum. Situasi pasar obligasi yang sangat lesu, sulit

menemukan suku bunga yang wajar bagi obligasi, sementara pasar



enggan dengan suku bunga yang rendah akan memaksa perusahaan
untuk memilih alternatif saham biasa sebagai sumber pembiayaan
investasi.

11) Fleksibelitas keuangan.
Baik penggunaan hutang atau modal sendiri sangat tergantung pada
situasi operasi dan pasar. Pada saat masa cerah, perusahaan mungkin
akan menerbitkan saham atau obligasi, tetapi pada masa sulit mungkin

perusahaan akan menggunakan laba ditahan sebagai sumber dana.

d. Indikator Pengukuran Struktur Modal

Perusahaan yang baik mestinya memiliki komposisi modal sendiri
yang lebih besar dari pada hutang agar perusahaan tidak terbebani dengan
besarnya jaminan untuk melunasi hutangnya. Dengan demikian maka struktur
modal yang optimun akan tercapai untuk digunakan dalam pendanaan
perusahaan.Struktur modal dapat dianalisis dengan rasio leverage,dengan
menggunakan jenis debt to asset ratio (DER).

Menurut Kasmir (2012, hal. 151) :“rasio solvabilitas atau
leverage ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana
aktiva perusahaan dibiayai dengan hutang”.

Rumus Debt to equity ratio (DER):

Total debt

Debt t it tio= —
ent to equity ratio Total equity
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Menurut Harmono (2011, hal. 112) Indikator yang umum digunakan
untuk menentukan komposisi struktur modal optimal dapat dilihat pada gambar

dibawah ini.

Total Utang

Debt to Assets = m

Utang Jangka Panjan
Long Term Debt to Equity = g Jang Jang

Total Modal
Struktur Modal
. Total Utang Perusahaan
Debt to Equity = Modal Sendiri

Gambar 11.1: Indikator Struktur Modal
Sumber : Harmono (2012, hal. 112)

2. Return On Asset (ROA)

a. Pengertian Return On Asset (ROA)

Untuk dapat mencapai tujuannya, setiap perusahaan harus memiliki asset,
tanpa adanya asset maka perusahaan tidak akan dapat mencapai tujuanya. Akan
tetapi asset yang telah diinvestasikan oleh perusahaan harus dapat dipergunakan
secara optimal sehinga dapat mrngembalikan dana investasi perusahaan dalam
bentuk pencapaian laba maximum perusahaan.

Menurut Kasmir (2012, hal. 201-202) : “hasil pengembalian investasi atau
lebih dikenal dengan Return on Invesment atau Return On Assets merupakan rasio
yang menunjukan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam
perusahaan”.

Menurut Munawir (2010, hal. 89) :
“Return on invesment (Return on assets)itu sendiri adalah salah
satu bentuk dari ratio profitabilitas yang dimaksudkan untuk
dapat mengukur kemampuan perusahaan dengan keseluruhan

dana yang ditanamkan dalam aktiva yang digunakan untuk
operasinya perusahaan untuk menghasilkan keuntungan”.

21



Menurut Harahap (2013, hal. 305) : “return on total asset rasio ini
menunjukan berapa besar laba bersih diperoleh perusahaan bila diukur dari nilai
aktiva”.

Dari definisi diatas dapat disimpulkan bahwa return on asset (ROA)
adalah rasio profitabilitas yang digunakan untuk menunjukan seberapa besar hasil

yang diperoleh dari penggunaan aset untuk menghasilkan laba perusahaan.

b. Pentingnya Return On Asset (ROA)

Kemampuan penggunaan asset perusahaan yang optimal akan
menunjukan  preoduktivitas  perusahaan  yakni kemampuannya dalam
mengembalikan dana investasi yang berasal dari modal pinjaman maupun modal
sendiri. Semakin tinggi rasio ROA menunjukan bahwaprofitabilitas perusahaan
adalah baik.

Menurut Munawir (2010, hal. 91-92) kegunaan dari analisa
ROI/ROA (Return On Asset) dapat dikemukakan sebagai berikut:

1. Sebagai salah satu kegunaannya yang prinsipiil ialah
sifatnya yang menyeluruh.

2. Apabila perusahaan dapat mempunyai data industri sehingga
dapat diperoleh ratio industri.

3. Analisa ROI/ROA-pun dapat digunakan untuk mengukur
efesiensi  tindakan-tindakan  yang  dilakukan  oleh
divisi/bagian.

4. Analisa ROI/ROA juga dapat digunakan untuk mengukur
profitabilitas dari masing-masingproduk yang dihasilkan
oleh perusahaan.

5. ROI/ROA selain berguna untuk keperluan kontrol, juga
untuk keperluan perencanaan.
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Penjelasan dari kegunaan return on assets diatas adalah sebagai berikut:

1) Sebagai salah satu kegunaannya yang prinsipiil ialah sifatnya yang
menyeluruh.
Apabila perusahaan sudah menjalankan praktek akuntansi yang baik
maka management dengan menggunakan teknik analisa ROI/ROA
dapat mengukur efesiensi penggunaan modal yang bekerja, efesiensi
produksi dan efesiensi bagian penjualan. Apabila suatu perusahaan pada
suatu periode telah mencapai “operating assets tornover” sesuai dengan
standart atau target yang telah ditetapkan, tetapi ternyata ROI/ROA-nya
masih dibawah standart target, maka perhatian management dapat
dicurahkan pada usaha peningkatan efesiensi disektor produksi dan
penjualan. Sebaliknya apabila profit margin telah mencapai target atau
standart yang telah ditetapkan, sedangkan operating assets trunover
masih dibawah target, maka perhatian management dapat dicurahkan
untuk perbaikan kebijaksanaan investasi baik dalam modal kerja
maupun dalam aktiva tetap. Rendahnya operating turnover assets ini
mungkin disebabkan karena kesalahan, dalam politik pembelian bahan
mentah, sehingga jumlah bahan mentah yang dibeli terlalu besar
menumpuk digudang.Mungkin kesalahan terletak dalam politik
penjualan kreditnya dimana banyak piutang yang belum dapat diterima.

2) Apabila perusahaan dapat mempunyai data industri sehingga dapat
diperoleh ratio industri.
Maka dengan analisis ROI/ROA ini dapat dibandingkan efesiensi

penggunaan modal pada perusahaannya dengan perusahaan lain



yang sejenis, sehingga dapat diketahui apakah perusahaannya
berada dibawah, sama, atau diatas rata-ratanya. Dengan demikikan
akan dapat diketahui dimana kelemahannya dan apa yang sudah
kuat pada perusahaan tersebut dibandingkan dengan perusahaan
lain yang sejenis.

3) Analisa ROI/ROA-pun dapat digunakan untuk mengukur efesiensi

tindakan-tindakan yang dilakukan oleh divisi/bagian.
Yaitu dengan mengalokasikan semua biaya dan modal kedalam
bagian yang bersangkutan. Arti pentingnya mengukur rate of
return pada tingkat bagian adalah untuk dapat membandingkan
efesiensi suatu bagian dengan bagian yang lain didalam perusahaan
yang bersangkutan.

4) Analisa ROI/ROA juga dapat digunakan untuk mengukur

profitabilitas dari masing-masing produk yang dihasilkan oleh
perusahaan.
Dengan menggunakan “product cost system” yang baik, modal dan
biaya dapat dialokasikan kepada berbagai-bagai produk yang
dihasilkan oleh perusahaan yang bersangkutan, sehingga dengan
demikian akan dapat dihitung profitabilitas dari masing-masing
produk. Dengan demikian maka management akan dapat
mengetahui produk mana yang mempunyai “profit potential”
didalam longrun.

5) ROI/ROA selain berguna untuk keperluan kontrol, juga untuk

keperluan perencanaan.



Misalnya ROI/ROA dapat digunakan sebagai dasar untuk
pengambilan keputusan kalau perusahaan akan mengadakan
ekspansi. Misalnya perusahaan dapat menentukan bahwa
ROI/ROA sebesar 30% sebagai target yang harus dicapai oleh
perlengkapan/mesin-mesin  baru. Dengan  memproyeksikan
penjualan dan biaya, perusahaan akan dapat mengestimasikan
besarnya ROI/ROA yang akan dapat dicapai dengan ekspansi yang

akan dijalankan.

c. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Return On Asset (ROA)

Pimpinan perusahaan dalam hal ini adalah manajer keuangan
untuk dapat meningkatkan besarnya rasio ROA adalah  dengan
mempertimbangkan faktor-faktor ~ yang mempengaruhinya, dengan
ditingkatkannya faktor-faktor yang mempengaruhinya maka rasio ROA pun akan
meningkat pula.

Menurut Munawir (2010, hal. 89) besarnya ROI/ROA dipengaruhi
oleh dua faktor:

1. Turnover dari operating assets (tingkat perputaran aktiva
yang digunakan untuk operasi).
2. Profit margin.

Penjelasan dari faktor-faktor yang mempengaruhi return on assets

diatas adalah sebagai berikut:

1) Turnover dari Operating assets (tingkat perputaran aktiva yang

digunakan untuk operasi)
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Yaitu mengukur sejauh mana sebuah aktiva digunakan didalam
kegiatan perusahaan atau menunjukan berapakali operating assets
berputar dalam suatu periode tertentu, biasanya satu tahun.

2) Profit margin
Yaitu besarnya keuntungan operasi yang dinyatakan dalam presentase
dan jumlah penjualan bersih, dan mengukur tingkat keuntungan yang

dapat dicapai oleh perusahaan dihubungkan dengan penjualannya.

d. Indikator Pengukuran Return On Asset (ROA)

Keefektifan sebuah manajemen dalam memanfaatkan assetnya
secara optimal dapat dinilai dengan diperolehnya laba dari pemanfaatan sejumlah
asset perusahaan.Hal tersebut dapat dianalisa dengan melihat hubungan antara
keduanya, yang kemudian dapat dijadikan gambaran bagi manajer untuk
mengambil sebuah keputusan tertentu.

Menurut Kasmir (2012, hal. 202) rumus untuk mencari return on
assets dapat digunakan sebagai berikut.

Earning After Interest and Tax

Return On Assets(ROA) = Total Assets

3) Return On Equity (ROE)

a. Pengertian Return On Equity (ROE)

Untuk mendapatkan modal, perusahaan yang berbentuk perseroan
terbatas (PT) menerima setoran dari pemilik.Pemilik perusahaan perseroan

terbatas (PT) terdiri dari pihak-pihak yang memiliki bukti kepemilikan yang
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berbentuk saham. Pihak-pihak yang telah menyetorkan modalnya kedalam
perusahaan akan mengharapkan modalnya dapat menghasilkan laba bagi
perusahaan dan nantinya akan dibagikan kepada pemilik perusahaan. Untuk dapat
melihat seberapa besar perusahaan mampu menghasilkan laba dari modal yang
telah digunakan adalah dengan melihat seberapa besar rasio ROE perusahaan.
Menurut Kasmir (2012, hal. 204) : “hasil pengembalian ekuitas atau return
on equity atau rentabilitas modal sendiri merupakan rasio untuk mengukur laba
bersih sesudah pajak dengan modal sendiri”.
Menurut Bambang Riyanto (2009, hal. 44) :
“rentabilitas modal sendiri atau sering juga dinamakan
rentabilitas usaha adalah perbandingan antara jumlah laba yang
tersedia bagi pemilik modal sendiri di satu pihak dengan jumlah
modal sendiri yang menghasilkan laba tersebut diluar pihak”.
Menurut Harahap (2013, hal. 305) : “return on equity rasio ini
menunjukan berapa persen diperoleh laba bersih bila diukur dari modal pemilik.
Semakin besar semakin bagus”.
Dari definisi diatas dapat disimpulkan bahwa return on equity

adalah rasio yang digunakan untuk menunjukan perbandingan laba yang

dihasilkan dengan jumlah modal sendiri yang telah dikeluarkan.

b. Pentingnya Return On Equity (ROE)

Ratio profitabilitas tidak hanya berguna untuk perusahaan saja, melainkan
juga bagi pihak luar perusahaan. Dalam praktik nya, ada banyak manfaat yang
diperoleh dari rasio profitabilitas, baik bagi pemilik perusahaan, manajemen
perusahaan, maupun para pemangku kepentingan lainnya yang terkait dengan

perusahaan.
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Menurut Kasmir (2008:197) “tujuan dan manfaat penggunaan ratio

profitabilitas bagi perusahaan, yaitu :
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1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan
dalam satu periode tertentu.

Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan
tahun sekarang.

Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu.

Untuk menilai besar nya laba bersih sesudah pajak dengan modal
sendiri.

Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang
digunakan baik modal pinjaman maupun modal semdiri.

Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang
digunakan baik modal sendiri.

Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan
dalam satu periode.

Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan
tahun sekarang.

Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu.

10) Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal

sendiri.

11) Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang

digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri.



c. Faktor-faktor yang mempengaruhi Return On Equity (ROE)

Kesuksean manajemen didalam perusahaan dapat dilihat dari efesiensinya
penggunaan modal sendiri dalam memperoleh laba perusahaan. Hal ini dapat
dilihat dari analisis rasio ROE, dikarenakan semakin tinggi rasio ini menunjukan
semakin baiknya penggunaan modal untuk memperoleh laba perusahaan. Jika
perusahaan ingin meningkatkan rasio ROE-nya maka harus dilihat dan
mempertimbangkan faktor-faktor apa saja yang mempengaruhinya.

Menurut Keown et.al (2001, hal. 105) untuk meningkatkan tingkat
pengembalian ekuitas dapat diperoleh dengan cara sebagai berikut:

1) Menigkatkan penjualan tanpa meningkatkan beban dan biaya
secara proporsional.

2) Mengurangi harga pokok penjualan atau beban opersasi
perusahaan.

3) Meningkatkan penjualan secara relatif atas dasar nilaiaktiva,
baik dengan meningkatkan penjualan atau mengurangi
jumlah investasi pada aktiva perusahaan.

4) Meningkatkan penggunaan utang secara efektif terhadap

ekuitas, sampai titik yang tidak membahayakan
kesejahteraaan keuangan perusahaan.

d. Inidikator Pengukuran Return On Equity (ROE)

Modal didalam perusahaan menunjukan seberapa besar kontribusi pemilik
pada suatu perusahaan yang sekaligus menunjukan hak pemilik atas perusahaan
tersebut.Maka perusahaan memiliki kewajiban untuk memberikan bagian laba
yang diperoleh perusahaan, dan kewajiban untuk mengembalikan modal pemilik
pada saat perusahaan tersebut telah likuid.Selain itu laba yang dihasilkan juga
akan dapat digunakan untuk menambah modal perusahaan agar dapat
menjalankan aktivisasnya kembali. Maka perlu adanya indikator penghitungan

untuk mengetahui seberapa besar rasio ROE didalam perusahaan. Dengan

29



tingginya tingkat pengembalian terhadap modal sendiri memungkinkan
perusahaan untuk dapat membiayai sebagian besar kebutuhan pendanaan dengan

dana yang dihasilkan secara internal.

Menurut Kasmir (2012, hal. 204) rumus untuk mencari Return
On Equity (ROE) dapat digunakan sebagai berikut.

Earning After Interest and Tax

Return On Equity(ROE) = Equity

B. Penelitian Terdahulu

Dalam penelitian ini peneliti bermaksud untuk menganalisis struktur
modal perusahaan dengan melihat penilitian-penelitian terdahulu yang berkaitan
dengan struktur modal.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Riska Ayu Utari (2013, hal. 77) yang
berjudul “Pengaruh Profitabilitas dan dan Struktur Aktiva Terhadap Struktur
Modal Pada Perusahaan Pertambangan Batubara Yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia” menyimpulkan bahwa tidak adanya pengaru profitabilitas (Return On
Asset) tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap Struktur Modal (Debt to Asset
Ratio).

Hasil penelitian yang dilakukan Rahmi Utami (2013, hal. 80) yang
berjudul “Pengaruh Return On Equity (ROE) dan Curent Ratio (CR) Terhadap
Debt to Equity Ratio Pada Perusahaan Pertambangan Batubara Yang Terdaftar
Pada Bursa Efek Indonesia (BEI)” menyimpulkan bahwa ada pengaruh yang
signifikan secara parsial antara Return On Equity (ROE) terhadap Debt to Equity

Ratio (DER).
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Hasil penelitian yang dilakukan oleh Winda Ayu Dwiyanti (2011, hal. 48)
yang berjudul “Analisis Pengaruh Return On Asset, Pertumbuhan Asset,
Pertumbuhan Penjualan, Managerial Ownership dan Arus Kas Operasi terhadap
Struktur Modal pada Perusahaan Manafuktur yang Terdaftar di BEI”
menyimpulkan bahwa Return On Asset (ROA) berpengaruh signifikan terhadap
Struktur Modal (DER).

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Tessa Silvia Mayrika Tobing (2006,
hal. 70) yang berjudul “Pengaruh Struktur Modal Terhadap Profitabilitas pada
Industri Makanan dan Minuman yang tercatat di BEI” menyimpulkan bahwa
“Return On Equity (ROE) dan Struktur Modal memiliki hubungan yang positif
dan berpengaruh yang signifikan”.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Adri Arja Dasrid (2012, hal. 79)
yang berjudul “Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal pada Perusahaan
Textil dan Garmen yang Terdaftar pada Burda Efek Indonesia (BEI)”
menyimpulkan bahwa Return On Asset (ROA) dan Return On Equity (ROE)
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Struktur Modal debt to equity ratio
(DER).

Berdasarkan penelitian terdahulu tersebut peneliti bermaksud untuk
melakukan penelitian kembali mengenai pengaruh return on assets (ROA) dan
return on equity (ROE) terhadap struktur modal pada perusahaan-perusahaan
Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Peneliti ingin

mengetahui faktor manakah yang lebih berpengaruh dalam struktur modal.
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C. Kerangka Konseptual

1. Hubungan Return On Asset (ROA) terhadap Struktur Modal

Struktur modal berkaitan erat dengan investasi karena menyangkut sumber
dana yang akan digunakan untuk mebiayai proyek investasi tersebut yang pada
dasarnya terdiri dari penerbitan saham, obligasi, dan laba ditahan. Penerbitan
saham dan obligasi sering disebut dengan ratained earning atau sumber dana
sebagai pembelanjaan yang berasal dari dalam perusahaan itu sendiri.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Winda Ayu Dwiyanti (2011, hal.
48) yang berjudul ”Analisis Pengaruh Return On Asset, Pertumbuhan Asset,
Pertumbuhan Penjualan, Managerial Ownership dan Arus Kas Operasi terhadap
Struktur Modal pada Perusahaan Manafuktur yang Terdaftar di BEI”
menyimpulkan bahwa ”Return On Asset (ROA) berpengaruh signifikan terhadap
Struktur Modal (DER)”.

Dari uraian diatas dapat diduga bahwa return on asset (ROA)
berpengaruh dan memiliki hubungan yang signifikan terhadap strukrur modal.
Dengan demikian maka hubungan antara return on asset (ROA) adalah negatif
atau berlawanan arah, jika return on asset (ROA) mengalami kenaikan maka

struktur modal akan mengalami penurunan.

2. Hubungan Return On Equity (ROE) Terhadap Struktur Modal

Sruktur modal yang telah ditentukan oleh perusahaan tentu saja telah
mempertimbangkan faktor-faktor yang mempengaruhinya, salah satunya adalah
profitabilitas perusahaan yang juga menentukan perusahaan untuk dapat

membayar kewajiban-kewajibannya.
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Hasil penelitian yang dilakukan oleh Tessa Silvia Mayrika Tobing
(2006, hal. 70) yang berjudul “Pengaruh Struktur Modal Terhadap Profitabilitas
pada Industri Makanan dan Minuman yang tercatat di BEI” menyimpulkan bahwa
“Return On Equity (ROE) dan Struktur Modal memiliki hubungan yang positif
dan berpengaruh yang signifikan”.

Dari uraian diatas dapat diduga bahwa return on equity (ROE)
berpengaruh dan memiliki hubungan yang signifikan terhadap struktur modal.
Dengan demikian hubungan antara return on asset (ROA) adalah positif atau
berbanding lurus, jika return on equity (ROE) mengalami kenaikan maka struktur

modal juga mengalami menaikan.

3. Hubungan Return On Asset (ROA) dan Return On Equity (ROE)

terhadap Struktur Modal

Perusahaan yang memiliki tingkat rasio profitabilitas yang tinggi
secara relatif memiliki hutang yang kecil, dikarenakan perusahaan yang memiliki
laba yang besar memiliki sejumlah dana yang besar untuk dapat digunakan
sebagai modal dan membayar kewajiban-kewajibannya.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Adri Arja Dasrid (2012) yang
berjudul “Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal pada Perusahaan Textil
dan Garmen yang Terdaftar pada Burda Efek Indonesia (BEI)” menyimpulkan
bahwa “Return On Asset (ROA) dan Return On Equity (ROE) memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap Struktur Modal debt to equity ratio (DER)”

Dari hasil uraian diatas dapat diduga bahwa return on asset (ROA) dan

return on equity (ROE) memiliki hubungan terhadap Debt to equity ratio
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(DER)berdasarkan  kerangka konseptual tersebut diatas maka peneliti

menggambarkan kerangka konseptual penelitian ini sebagai berikut:

Return on Assets(ROA) \
g/ Debt to Equity Ratio

(DER)

Return On Equity(ROE)

Gambar 11.2 : Kerangka Konseptual

D. Hipotesis

Hipotesis adalah jawaban sementara dari pertanyaan yang ada pada
perumusan masalah. Berdasarkan batasan dan pertanyaan yang ada pada
perumusan masalah, maka hipotesis dari penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Ada pengaruh Return on Aset(ROA) terhadap Struktur Modal (DER) pada
Perusahaan Makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

2. Ada pengaruh Return on Equity(ROE) terhadap Struktur Modal (DER)
pada perusahaan Makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

3. Ada pengaruh Return on Aset(ROA) dan Return on Equity(ROE) secara
bersama-sama terhadap Struktur Modal (DER) pada perusahaan Makanan

dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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BAB IlI

METODE PENELITIAN

A. Pendekatan Penelitian

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
penelitian kuantitatif,dengan pendekatan penelitian korelasional.
Menurut Sugiyono (2008, hal. 13) :
“metode penelitian kuantitatif dapat diartikan  sebagai metode
penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan untuk
meneliti pada populasi dan sampel tertentu, teknik pengambilan sampel
pada umumnya dilakukan secara random, pengumpulan data
menggunakan  instrumen  penelitian, analisis data  bersifat
kuantitatif/statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah
ditetapkan”.,
Menurut Kaufman dan Kaufman dalam Azuar Juliandi dan Irfan (2013,
hal. 14) :“penelitian korelasional tujuannya adalah untuk memahami hubungan

antar variabel”.

B. Definisi Operasional

1. Variabel X; (Return On Assets)

a. Definisi konseptual variabel X;(Return On Assets), adalah hasil
pengembalian investasi atau lebih dikenal dengan return on invesment
atau return on assets merupakan rasio yang menunjukan hasil (return)
atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan.

b. Definisi operasional variabel X;(Return On Assets),bahwarasioreturn

on assets adalah rasio profitabilitas yang digunakan untuk
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menunjukan seberapa besar hasil yang diperoleh dari penggunaan aset
untuk mencapai laba perusahaan,yang dapat diukur dengan rasio
sebagai berikut:

Earning After Interest and Tax
Total Assets

Return On Assets(ROA) =

2. Variabel X, (Return On Equity)

a. Definisi konseptual variabel X,(Return OnEquity), adalah hasil
pengembalian ekuitas atau return on equity atau rentabilitas modal
sendiri merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak
dengan modal sendiri.

b. Definisi operasional variabel X, (Return on Equity), bahwa return on
equity adalah rasio yang digunakan untuk menunjukan perbandingan
laba yang dihasilkan dengan jumlah modal sendiri yang telah
dikeluarkan, yang dapat diukur dengan rasio sebagai berikut:

Earning After Interest and Tax

Return On Equity(ROE) = Equity

3. Variabel Y (Struktur Modal)

a. Definisi konseptual variabel Y (Struktur Modal), adalah kombinasi
atau perimbangan antara utang dan modal sendiri (saham preferen dan
saham biasa) yang digunakan perusahaan untuk merencanakan
mendaptkan modal.

b. Definisi operasional variabel Y (Struktur Modal), bahwa struk

turmodal adalah perimbangan penggunaan antara modal sendiri dan



hutang yang digunakan untuk pembelanjaan perusahaan, yang dapat

diukur dengan menggunakan rasio leverage sebagai berikut:

1) Debt to Equity Ratio (DER), yaitu rasio yang menunjukan
seberapa besar modal sendiri yang dijadikan jaminan utang
perusahaan, yang dapat diukur dengan rasio sebagai berikut:

Total debt

Debt to asset ratio = ———
Total asset

C. Tempat dan Waktu Penelitian

Penelitian ini dilakukan secara empiris pada data yang diperoleh melalui
riset yang dilakukan pada Kantor Perwakilan Bursa Efek Indonesia

Medan.Adapun penelitian ini dilaksanakan sejak bulan April 2014 sampai bulan

Juli 2014.
Tabel 111 — 1. Jadwal Penelitian
No | Kegiatan Nov-15 Des-15 Jan-16 Feb-16
J 2134
1 Pengajuan
' Judul
Bimbingan
2.
Proposal
3 Pengumpulan
' Data
Seminar
4.
Proposal

Sumber : Peneliti
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D. Populasi dan Sampel

Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan Makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2011sampai dengan
tahun 2015 yang berjumlah 14 perusahaan.

Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini adalah dengan teknik
Nonprobability Sampling. Menurut Sugyiono (2008, hal. 120-121) nonprobability
sampling adalah teknik pengambilan sampel yang tidak memberi
peluang/kesempatan sama bagi setiap unsur atau anggota populasi untuk menjadi
sampel. Dan menggunakan salah satu dari jenisnya yakni Purposive Sampling.
Menurut Azuar Juliandi dan Irfan (2013, hal.58) menyatakan teknik ini adalah
memilih sampel dari suatu populasi berdasarkan pertimbangan tertentu, baik
pertimbangan ahli maupun pertimbangan ilmiah. Maka dengan demikian penulis
memiliki kriteria-kriteria untuk mengambil sampel dari populasi yang ada.

Adapun kriteria pemilihan sampel yang dilakukan peneliti adalah sebagai
berikut:

1) Perusahaan Makanan dan minuman yang terdaftar di BEI sampai

dengan Desember 2015 dan tidak pernah keluar dari BEI.

2) Perusahaan Makanan dan minuman yang mengeluarkan laporan

keuangan secara rutin dari tahun 2011-2015.

3) Data yang dimiliki PerusahaanMakanan dan minuman lengkap sesuai

dengan karakteristik kebutuhan yang dibutuhkan peneliti.

Berdasarkan kriteria diatas tidak ada perusahaan Makanan dan minuman
yang tidak memenuhi kriteria karena semua memiliki laporan keuangan

perusahaan sampai pada tahun 2015.
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Maka sampel pada penelitian ini berjumlah 6 perusahaan Makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2015 yaitu:

Tabel 111-2. Daftar Sampel Perusahaan Makanan dan minuman yang
Terdaftar di BEI

NO PERUSAHAAN NAMA PERUSAHAAN

1 AISA PT TIGA PILAR SEJAHTERA FOOD Tbk

2 CEKA PT WILMAR CAHAYA INDONESIA Tbk

3 DLTA PT DELTA DJAKARTA Tbk

4 ICBP PT INDOFOOD CBP SUKSES MAKMUR Tbk
5 INDF PT INDOFOOD SUKSES MAKMUR Tbk

6 MLBI PT MULTI BINTANG INDONESIA Tbk

Sumber :Bursa Efek Indonesia (data diolah)

E. Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
dengan menggunakan teknik dokumentasi. Cara ini dilakukan oleh peneliti untuk
mengumpulkan data sampel penelitian dimana pengumpulan data diperoleh dari
data-data yang dipublikasikan olen Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk
mendapatkan laporan keuangan Perusahaan Makanan dan minuman. Sumber data
yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh dengan

mengambil data-data yang dipublikasikan Bursa Efek Indonesia
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F. Teknik Analisis Data

Teknik analisis data ini merupakan jawaban dari rumusan masalah yang
akan meneliti apakah masing-masing variabel bebas (Return On Asset dan Return
On Equity) tersebut berpengaruh terhadap variabel terikat, yaitu (Debt To Equity
Ratio) baik secara parsial maupun simultan. Berikut ini adalah teknik analisis data

yang digunakan untuk menjawab rumusan masalah dalam penelitian.

1. Uji Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linier berganda dalam penelitian ini digunakan untuk
mengetahui pengaruh Return On Asset dan Return On Equity terhadap Harga
Saham pada perusahaan Makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Menurut Sugiyono (2012, hal. 258) untuk melakukan analisis regresi dapat
menggunakan rumus regresi linier berganda dengan rumus:

Y=a+ B, X1+ 32X, +e

Dimana :
Y = Debt to equity ratio
a = Konstanta
B = Angka Arah Koefisien
X; = Hasil Perhitungan Return On Asset
X, =Hasil Perhitungan Return On Equity
e = Standart Error

Besarnya konstanta tercermin dari dalam “a” dan besarnya koefisien

regresi dari masing-masing variabel independen ditunjukkan dengan “B”. Dengan
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kriteria yang digunakan untuk melakukan analisis regresi dapat dilakukan dengan

menggunakan uji asumsi klasik.

2.

Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi Kklasik bertujuan untuk menganalisis apakah model regresi yang

digunakan dalam penelitian ini adalah model yang terbaik. Jika model regresi

adalah model yang baik, maka data yang dianalisis layak untuk dijadikan sebagai

rekomendasi untuk pengetahuan atau untuk tujuan pemecahan masalah praktis.

Dalam buku (Juliandi, dkk, 2014, hal. 160)
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a. Uji Normalitas

Pengujian normalitas data dilakukan untuk melihat apakah dalam model
regresi, variabel dependen dan independennya memiliki distribusi normal
atau tidak. Jika data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah
garis diagonal maka model regresi memenuhi asumsi normalitas (Gujarati,
2003: Sasonto, 2000, Arif 1993) dalam buku (Juliandi, dkk, 2014, hal. 160).
Cara lain menguji normalitas data adalah dengan menggunakan Kolmogorov
Smirnov. Kriteria untuk menentukan normal atau tidaknya data, maka dapat
melihat pada nilai profitabilitasnya. Data adalah normal, jika nilai

Kolmogorov Smirnov adalah tidak siginifikan. (Asymp. Sig (2-tailed)>a0,05).

b. Uji Multikolinearitas
Uji Multikolinearitas digunakan untuk menguji apakah ada model regresi
ditemukan adanya korelasi yang kuat atau tinggi diantara variabel independen

(Gujarati, 2003 : Sasonto, 2000, Arif 1993). Cara yang digunakan untuk
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menilainya adalah dengan melihat nilai faktor inflasi varian (Variance Inflasi
Factor/VIF) , yang tidak melebihi atau 5 (Hines dan Montgomery, 1990)
dalam buku (Juliandi, dkk, 2014, hal. 161).

c. Uji Heterokedastisitas

Uji heterokedastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam model regresi
terjadi ketidaksamaan varians dari residual dari suatu pengamatan yang lain.
Jika varisi residual dari suatu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap,
maka disebut homokedastisitas, dan jika varian berbeda disebut
heteroskedasitistas. model regresi yang baik adalah tidak terjadi
heteroskedastistas (Arief, 1003, Gujarati 2001) dalam buku (Juliandi, dkk,
2014, hal. 161).

Dasar pengambilan keputusannya adalah: jika pola tertentu seperti titik-titik
(poin-poin) yang ada membentuk suatu pola tertentu yang teratur, maka
terjadi heterokedastisitas, jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik (poin-
poin) menyebar dibawah dan diatas angka 0 pada sumbu Y, maka tidak

terjadi heterokedastisitas.

d. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mneguji apakah dalam sebuah model regresi
linear ada kolerasi anatara kesalahan pengganggu pada periode ke t dengan
kesalahan pada periode t-1 sebelumnya). Jika terjadi kolerasi, maka
dinamakan ada problem autokorelasi. Model regresi yang baik adalah bebas

dari autokorelasi.



Salah satu cara mengidentifikasi adanya autokorelasi adalah dengan melihat
nilai Durbin Watson (D-W)

1) Jika nilai D-W dibawah -2 berarti autokorelasi positif.

2) Jika D-W diantara -2 sampai +2 berarti tidak ada autokorelasi.

3) Jika D-W diatas +2 berarti ada auto korelasi negative.

Dalam buku (Juliandi, dkk, 2014, hal. 163-164).

3. Uji Hipotesis
Setalah persamaan regresi diperoleh, selanjutnya dilakukan pengujian
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Uji hipotesis berguna
untuk memeriksa atau menguji apakah koefisien regresi yang didapat signifikan.
Ada dua jenis koefisien regresi yang dapat dilakukan yaitu uji-F dan uji-t.
a. Uji Parsial (Uji-t)
Untuk menguji hipotesis | dan Il, yakni untuk mengetahui ada tidaknya
pengaruh Return On Assets terhadap Harga Saham dan untuk mengetahui
ada tidaknya pengaruh Return On Equity terhadap Debt to equity ratio,
maka dilakukan Uji-t. Menurut Sugiyono (2012, hal. 250) uji t dapat
dilakukan dengan menggunakan rumus:

r/n—2

1—r?

t =

Keterangan:
t = nilai t hitung
r = koefisien korelasi

n = jumlah sampel
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Dengan ketentuan :
1) Bila t hitung > tiabel atau - thiung < -traner, Maka Ho ditolak karena adanya
korelasi yang signifikan antara variabel x dan y.
2) Bila thitung < traber atau — thiung > -twne, Maka Ho diteriima karena tidak
adanya korelasi yang signifikan antara variabel x dan y.
a) Bentuk Pengujian
Ho : rs = 0, artinya tidak terdapat hubungan signifikan antara variabel
bebas (X) dengan variabel terikat (Y).
H, = r; # 0, artinya terdapat hubungan signifikan antara variabel
bebas (X) dengan variabel terikat ().
b) Kriteria Pengujian
Ho diterima jika —ttaper <thitung <tavel, pada a = 5%, df = n-K

Ha diterima Jlka thitung > ttabe| ataU 'thitung< 't[abe|

Terima Hy

Tolak Hy Tolak Hy

| | L] | I I
- thitung - Liahel 0 ftahel Ehitung

Gambar I11.1 Kriteria Pengujian Hipotesis Uji-t

b. Uji Simultan Signifikan (Uji-F)
Untuk menguji Hipotesis 11, yakni untuk mengetahui ada tidaknya
pengaruh Return On Asset dan Return On Equity terhadap Debt to equity
ratio, maka digunakan Uji F, yakni untuk menguji ada atau tidaknya

hubungan variabel bebas dengan variabel terikat secara serentak atau



45

bersama-sama. Menurut Sugiyono (2012, hal. 257) uji F dapat
menggunakan rumus sebagai berikut:

R/ k

S CE Ty T —y

Keterangan:
Fh = Nilai F hitung yang selanjutnya dibandingkan dengan F tabel
R = Koefisien korelasi ganda
K = Jumlah variabel bebas (independen)
n = Jumlah anggota sampel
Dengan ketentuan :

1) Bila F nitung > F tavle dan —F niwng < -F tanie Maka Ho ditolak karena adanya
korelasi yang signifikan antara variabel X; dan X,dengan Y.

2) Bila F hiung < Frabet dan —F piwng >-F abet maka Ho diterima karena tidak
adanya korelasi yang signifikan antara variabel X; dan X,dengan Y.

1) Bentuk pengujiannya
H, = Tidak ada pengaruh antara Return on Assets dan Return On Equity
dengan Debt to equity ratio.
H, = Ada pengaruh antara Return on Assets dan Return On Equity dengan
Debt to equity ratio.

2) Kriteria pengujian
1) Tolak H, apabila Fpityng<Fiaper

2) Terima Hy apabila Fp;tyng > Frabel
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Terima Hp

Tolak Hy Tolak Hy

0 Fraver Fhitung

‘Fhitung ‘Ftab el

Gambar 111.2 Kriteria Pengujian Hipotesis Uji F

c. Uji Koefisien Determinasi (R-square)
Nilai R-square adalah untuk melihat bagaimana variasi nilai variabel
terikat dipengaruhi oleh variasi nilai variabel bebas dalam buku (Juliandi
dan Irfan, 2013, hal. 174). Menurut Supardi (2013, hal. 188) uji
determinasi dapat menggunakan rumus sebagai berikut:

D =R2 x 100%

Keterangan:
D = Determinasi
R = Nilai Korelasi Berganda

100% = Prentase Kontribus






BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Hasil Penelitian

1. Deskripsi Perusahaan

Objek penelitian yaang digunakan adalah perusahaan

industri manufaktur Makanan dan Minuman selama periode

2011-2015 (5 tahun). Penelitian ini melihat apakah Return On

Asset dan Return On Equity berpengaruh signifikan terhadap

Struktur Modal, seluruh perusahaan industri manufaktur yang

terdaftar diBursa Efek Indonesia ada 14, namun penulis hanya

mengambil 6 perusahaan sebagai sampel, berikut nama-nama

perusahaan yang menjadi objek penelitian:

Tabel IV.1

Daftar Sampel Penelitian

NO PERUSAHAAN NAMA PERUSAHAAN
1 AISA PT TIGA PILAR SEJAHTERA FOOD Tbk
2 CEKA PT WILMAR CAHAYA INDONESIA Tbk
3 DLTA PT DELTA DJAKARTA Tbk
4 ICBP PT INDOFOOD CBP SUKSES MAKMUR Tbk
5 INDF PT INDOFOOD SUKSES MAKMUR Tbk
6 MLBI PT MULTI BINTANG INDONESIA Tbk

Sumber :Bursa Efek Indonesia (data diolah)




a. Struktur Modal

Berikut ini adalah data-data Struktur Modal yang

diukur menggunakan Debt To Equity Ratio pada beberapa

perusahaan industri manufaktur subsektor Makanan dan

Minuman yang terdaftar diBursa Efek Indonesia (BEI)

periode 2011-2015:

DEBT TO EQUITY RATIO (%)

NO PERUSAHAAN 2011 | 2012 2013 2014 2015 | RATA-RATA

1 AISA 0,96 0,90 1,13 1,06 1,28 1,07
2 CEKA 1,03 1,22 1,02 1,39 1,32 1,20
3 DLTA 0,22 0,25 0,28 0,31 0,21 0,25
4 ICBP 0,42 0,48 0,60 0,66 1,00 0,63
5 INDF 0,70 1,00 1,04 1,08 1,13 0,99
6 MLBI 1,30 2,49 0,80 3,03 1,74 1,87

RATA-RATA 0,77 1,06 0,81 1,25 1,11 1,00

Tabel 1V.2

Debt To Equity Ratio

Sumber: Bursa Efek Indonesia(data diolah)

Dari data diatas dapat dilihat bahwa dari rata-rata

debt to equity ratio (DER) setiap tahun nya, ada 2 tahun

yang nilai debt to equity ratio (DER) nya berada dibawah

rata-rata 1,00 yaitu pada tahun 2011 sebesar 0,77 dan 2013

sebesar 0,81 dari 6 perusahaan makanan dan minuman

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dan terdapat 3

perusahaan yang nilai debt to equity ratio (DER) nya

dibawah rata-rata 1,00 yaitu pada perusahaan DLTA




sebesar 0,25, ICBP sebesar 0,63, dan INDF sebesar 0,99,
dan terdapat 3 perusahaan yang nilai debt to equity ratio
(DER) nya berada diatas rata-rata 1,00 yaitu pada
perusahaan AISA sebesar 1,07, CEKA sebesar 1,20, dan
MLBI sebesar 1,87. Hal ini disebabkan karena adanya
peningkatan total utang yang diikuti dengan penurunan
total ekuitas perusahan.

Dari data diatas dapat disimpulkan bahwa
peningkatan debt to equity ratio disebabkan karena adanya
peningkatan total hutang yang diikuti dengan penurunan
total ekuitas perusahaan.

b. Return On Asset

Variabel bebas (X1) yang digunakan dalam
penelitian ini adalah Return On Asset. Return On Asset
sendiri merupakan rasio yang membandingkan laba bersih
dengan total aset, apabila nilai Return On Asset semakin
tinggi maka berdampak semakin baik pula kemampuan
perusahaan dalam mengelola asetnya. Berikut adalah tabel
Return On Asset pada perusahaan Makanan dan Minuman
yang terdaftar diBursa Efek Indonesia periode 2011-2015:

Tabel IV.3

Return On Asset

| NO | PERUSAHAAN | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | RATA-RATA




AISA 0,04 | 0,07 | 0,07 | 0,04 | 0,05 0,05
CEKA 0,12 | 0,06 | 0,06 | 0,03 | 0,04 0,06
DLTA 022 | 029 | 0,31 | 0,29 | 0,18 0,26
ICBP 0,14 | 0,213 | 0,11 | 0,10 | 0,11 0,12
INDF 0,09 | 0,08 | 0,04 | 0,06 | 0,04 0,06
MLBI 0,45 | 0,39 | 0,66 | 0,36 | 0,24 0,42
RATA-RATA 0,18 | 0,17 | 0,21 | 0,15 | 0,11 0,16

Dari data diatas dapat dilihat bahwa Return On
Asset mengalami kenaikan dan penurunan dengan rata-rata
Return On Asset sebesar 0,16. Bila dilihat dari setiap
tahunnya, ada 2 tahun yang nilai Return On Asset berada di
bawah rata-rata 0,16 yaitu pada tahun 2014 dan 2015 dan 3
tahun lagi yaitu 2011, 2012, dan 2013 berada diatas rata-
rata. Sedangkan jika dilihat dari rata-rata 6 perusahaan
yang mengalami kenaikan dan penurunan, terdapat 4
perusahaan yang nilai Return On Asset nya berada dibawah
rata-rata yaitu pada perusahaan dengan kode emiten AISA,
CEKA, ICBP, dan INDF, dan 2 perusahaan lain nya yaitu
perusahaan dengan kode emiten DLTA dan MLBI berada
diatas rata-rata 0,16.

Dari data diatas dapat disimpulkan bahwa

peningkatan Return On Asset disebabkan karena adanya



penurunan laba bersih perusahaaan yang diikuti dengan

penurunan total aset perusahaan.

C. Return On Equity

Variabel bebas (X2) yang digunakan dalam penelitian

ini adalah Return On Equity. Return On Equity sendiri

merupakan rasio yang mengukur laba bersih dengan modal

sendiri, maka semakin tinggi rasio ini maka semakin baik

asumsi Kinerja kerja perusahaan tersebut dari sisi pengelolaan

ekuitasnya

Berikut adalah tabel Return On Equity pada

perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar diBursa Efek
Indonesia periode tahun 2011-2015.

Tabel 1V .4
Return On Equity

RETURN ON EQUITY (%)

NO | PERUSAHAAN 2011 2012 2013 2014 2015 RATA-
RATA

1 AISA 0,08 0,12 0,15 0,11 0,09 0,11
2 CEKA 0,24 0,13 0,12 0,08 0,10 0,13
3 DLTA 0,26 0,36 0,40 0,38 0,21 0,32
4 ICBP 0,19 0,19 0,17 0,17 0,29 0,20
5 INDF 0,15 0,19 0,09 0,12 0,09 0,13
6 MLBI 0,96 1,37 1,19 1,44 0,65 1,12
RATA-RATA 0,31 0,39 0,35 0,38 0,24 0,34

Sumber: Bursa Efek Indonesia (data diolah)

Dari data diatas dapat dilihat bahwa dari rata-rata return

on equity setiap tahun nya, ada 2 tahun yang nilai return on equity

nya berada dibawah rata-rata 0,34 yaitu pada tahun 2011 dan 2015




sedangkan pada 3 tahun lainnya yaitu 2012, 2013, dan 2014 berada
diatas rata-rata dari 6 perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dan semua perusahaan didapati
nilai return on equity nya berada dibawah rata-rata. Hal ini
disebebkan karena adanya penurunan laba bersih yang diikuti oleh
penurunan total ekuitas perusahaan.

Dari data diatas dapat disimpulkan bahwa penurunan

return on equity disebabkan karena adanya penurunan laba
bersih yang diikuti dengan penurunan total ekuitas

perusahaan.

2. Analisis Linier Berganda

Metode statistik yang digunakan untuk menguji hipotesis
adalah regresi linier berganda (multiple regression). Hal ini sesuai
rumusan masalah, tujuan dan hipotesis penelitian ini. Metode
regresi linier berganda menghubungkan suatu variabel dependen
dengan beberapa variabel independen. Penelitian ini bertujuan
melihat pengaruh antara variabel-variabel independen terhadap
variabel dependen dengan menggunkan analisis regresi linier
berganda. Penelitian ini terdapat dua variabel independen, yaitu
Return on asset dan Return on equity serta satu variabel dependen
Struktur Modal.

Berikut dapat dilihat tabel coefficients hasil penelitian data

yang telah diolah dengan pengujian SPSS for windows versi 16.00



Tabel IV.5

Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
IModel B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .983 .055 17.919 .000
X1 -6.110 .493 -1.486 -12.392 .000
X2 3.004 .193 1.867 15.574 .000

a. Dependent Variable: Y

maka dapat diketahui nilai-nilai sebagai berikut :

Konstanta =0.983
Return on asset =-0.6110
Return on equity =0.3004

Dari hasil tersebut dimasukkan kedalam persamaan regresi

linier berganda, sehingga dapat diketahui persamaan sebagai

berikut :
Y =0.983 +(-0.6110) X, + 0.3004 X,

Keterangan:

a. Nilai konstanta sebesar 0.983 dengan arah hubungannya positif

menunjukkan bahwa semua variabel independen dalam keadaan

konstan atau tidak mengalami perubahan (sama dengan nol),




maka jika variabel bebas dianggap konstant maka variabel
dependen mengalami kenaikan sebesar 0.983 atau sebesar 9.83%.

b. Nilai koefisien regresi X1 ROA sebesar -0.6110 dengan arah
hubungan negatif menunjukkan apabila ROA mengalami
penurunan maka akan mengakibatkan menurunnya DER
perusahaan sebesar (—0.6110) atau 61.1% dengan asumsi variabel
independen lainnya dianggap tidak konstan.

c. Nilai koefisien regresi X2 ROE sebesar 0.3004 dengan arah
hubungan positif menunjukkan apabila DER mengalami kenaikan
maka akan mengakibatkan meningkatnya DER perusahaan
sebesar 0.3004 atau 30.04% dengan asumsi variabel independen
lainnya dianggap tidak konstan.

3. Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik dilakukan dalam upaya untuk
memperoleh hasil analisis yang valid. Sebelum melakukan analisis
regresi linier berganda, agar di dapat perkiraan yang efisien dan
tidak biasa maka perlu dilakukan pengujian asumsi klasik.
Pengujian  ini  dimaksudkan untuk mendeteksi adanya
penyimpangan asumsi klasik pada regresi linier berganda. Ada
beberapa kriteria persyaratan asumsi klasik yang harus dipenuhi
untuk bisa menggunakan regresi linier berganda yaitu :

a. Uji Normalitas



Uji normalitas data dilakukan untuk melihat apakah model
regresi variabel dependen dan independennya memiliki distribusi
normal atau tidak. Untuk mendeteksi apakah data berdistribusi
secara normal atau tidak, dapat diketahui dengan melihat grafik
histogram dan grafik normal probability plots. Apabila grafik
histogram berbentuk seperti lonceng, maka data terdistribusi secara
normal. Sedangkan pada grafik normal probability plots, apabila
titik menyebar berhimpit disekitar diagonal maka data terdistribusi
secara normal. Model yang paling baik hendaknya berdistribusi
data normal.

Berikut dapat dilihat grafik hasil peneliti data yang telah
diolah dengan penguji SPSS for windows versi 16.00.

Gambar IV.1
Uji Normalitas P-P Plot

MNormal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Y
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Sumber : Hasil Pengelolahan Data SPSS Versi 16.00



Berdasarkan gambar 1V.1 diatas, hasil dari pengujian normalitas
data dapat dilihat bahwa data menyebar dan berhimpit di sekitar diagram
dan hasil titik-titiknya mendekati garis diagonal. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa data yang diolah merupakan data yang berdistribusi
normal dan uji normal terpenuhi. Sehingga dapat dilakukan analisis data
atau pengujian hipotesis dengan teknik statistik yang relavan.

Gambar IV.2
Uji Normalitas Histogram

Histogram
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Sumber : Hasil Pengelolahan Data SPSS Versi 16.00

Berdasarkan gambar 1V.2 diatas terlihat bahwa grafik histogram
menunjukkan bahwa variabel cenderung normal dikarenakan garis tengah
atau titik nol dari diagram hampir mendekati tengah.

Salah satu uji statistik yang dapat digunakan untuk menguji
normalitas residual adalah uji statistik Kolmogrov Smirnov (K-S).
Pengujian ini digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen

dan variabel dependen atau keduanya berdistribusi normal atau tidak



normal. Apakah uji Kolmogrov Smirnov yaitu Asymp, Sig. lebih kecil dari

0,05 (Asymp, Sig. < 0,05 adalah tidak normal).

Tabel 1V.6
Uji Kolmogrov Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 30
Normal Parameters® Mean .0000000
Std. Deviation 19526720
Most Extreme Differences Absolute 125
Positive 125
Negative -.084
Kolmogorov-Smirnov Z .683
Asymp. Sig. (2-tailed) .740
a. Test distribution is Normal.

Dari tabel IV.4 diketahui bahwa dari hasil pengolahan data pada tabel
diatas diperoleh besarnya nilai kolmogrov smirnov adalah 0.1480 dan signifikan
pada 0,025. Nilai signifikan lebih kecil dari 0.05 (a=5%, tingkat signifikan) maka
data residual berdistribusi normal. Ini menunjukkan variabel terdistribusi secara
normal.

b. Uji Multikolinearitas



Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen).

Pada model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi
antar variabel independen, karena korelasi yang tinggi antar variabel-
variabel bebas dalam suatu model regresi linier berganda, jika ada
korelasi yang tinggi antara variabel-variabel bebasnya, maka hubungan
antara variabel bebas terhadap variabel terikat menjadi terganggu.
Pengujian multikolinearitas dilakukan dengan melihat VIF (Variance
Inflation Factor) menunjukan angka yang tidak melebihi 4 atau 5 maka
tidak terjadi multikolinearitas.

Tabel IV. 7

Uji Multikolinearitas

Coefficients?

Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 (Constant)

X1 .254 3.939

X2 .254 3.939

a. Dependent
Variable: Y

Berdasarkan tabel diatas diketahui bahwa terdapat multikolnraritas dalam model regresi,
karena nilai VIF tidak lebih dari 5 yaitu :

VIF Return On Assets (X1) =3.939

VIF Return On Equity (X2) = 3,939



Dengan demikian dalam penelitian ini tidak terjadi gejala multikolinearitas

dalam variabel bebasnya.

c.Uji Heteroskedastisitas
Uji heterokedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan yang lain.
Model regresi yang baik adalah tidak terjadi heterokedastisitas. Cara mendeteksi
ada atau tidaknya heterokedastisitas adalah dengan melihat grafik plot antara nilai
prediksi variabel dependen (ZPRED) dengan nilai residualnya (SRESID).
Kemudian deteksi ada atau tidaknya heterokedastisitas yaitu dengan adanya titik-
titik yang membentuk pola tertentu yang teratur (bergelombang, melebar,
menyempit), maka telah terjadi heterokedastisitas, dan jika tidak ada titik-titik
yang membentuk pola yang jelas (menyebar diatas dan dibawah 0 pada sumbu Y),

maka tidak terjadi heterokedastisitas.

Gambar IV. 3
Hasil Uji Heteroskedastisitas
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Sumber : Hasil Pengelolahan Data SPSS Versi 16.00



Dari hasil scatterplot, terlihat bahwa ada pola yang tidak jelas serta titik-
titik menyebar diatas dan dibawah angka pada sumbu Y. Maka
mengidentifikasikan tidak terjadi heterokedastisitas. Hal ini dapat disimpulkan
bahwa tidak terjadi heterokedastisitas pada model regresi sehingga model regresi
digunakan untuk melihat Debt to equity ratio pada perusahaan Tekstil dan
Garmen yang terdaftar di Bursa Efek Indoneisa (BEI), berdasarkan variabel
independen yaitu return on asset dan return on equity.

d. Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model
regresi linier ada korelasi antara kesalahan penggunaan pada periode t dengan
kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka ditanamkan
ada problem autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan
sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya. Untuk menguji keberadaan
autokorelasi dalam penelitian ini digunakan uji statistik Durbin-Waston. Salah
satu cara mengidentifikasinya adalah dengan melihat nilai Durbin-Waston (D-W).

Kriteria pengujiannya adalah:
1) Jika nilai D-W dibawah -2, berarti ada autokorelasi positif.
2) Jika nilai D-W diantara -2 sampai +2, berarti tidak ada autokorelasi positif.
3) Jika nilai D-W dibawah +2, berarti ada autokorelasi positif atau negatif.

Tabel 1V. 8
Hasil Uji Autokorelasi

Model Summaryb

Model] R R | Adjusted |Std. Error Change Statistics Durbin-




Square|R Square| of the F Watson
Estimate |R Square | Chang Sig. F
Change e dfl df2 | Change

1 .949 123.48
o 901 .894]  .20237 .901 4 2 27 .000 1.796

a. Predictors: (Constant), X2, X1

b. Dependent Variable: Y
Sumber: Hasil Pengolahan SPSS versi 16.00

Dari tabel diatas, dapat dilihat bahwa nilai Durbin-Watson (D-W) adalah
1.796. Berdasarkan kriteria yang ditentukan DW hal ini menunjukkan bahwa
terjadi autokorelasi didalam model regresi penelitian ini.

4. Pengujian Hipotesis

a. Uji Signifikan Parsial (Uji Statistik t)

Uji t digunakan dalam penelitian ini untuk mengetahui kemampuan dari
masing-masing variabel independen dalam mempengaruhi variabel dependen.
Alasan lain uji t dilakukan yaitu untuk menguji apakah variabel bebas (X) secara
individual terdapat hubungan yang signifikan atau tidak terhadap variabel terikat
(Y).

Menurut Sugiyono (2012, hal. 250) menyatakan bahwa uji t dapat

dilakukan dengan menggunakan rumus:

n—2
t = ———
V1 —r?
Keterangan:
t = nilai t hitung

r = koefisien korelasi



n = jumlah sampel
1) Bentuk Pengujian
Ho : rs = 0, artinya tidak terdapat hubungan signifikan antara variabel bebas
(X) dengan variabel terikat (Y).
H, = r; # 0, artinya terdapat hubungan signifikan antara variabel bebas (X)
dengan variabel terikat ().
2) Kriteria pengambilan keputusan
H, diterima jika —tiapel <thitung <ttavel, pada a = 5%, df = n-k
Ha diterima jika : thitung > tiabel ataU ~thitung< ~trael
Untuk penyederhanaan uji statistik t diatas peneliti menggunakan

pengolahan data SPSS for windows 16.00 sehingga diperoleh hasil uji t sebagai

berikut :
Tabel IV.9
Uji Signifikan Parsial (Uji t)
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .983 .055 17.919 .000
X1 -6.110 493 -1.486 -12.392 .000
X2 3.004 .193 1.867 15.574 .000

a. Dependent Variable: Y
Sumber: Hasil Pengolahan SPSS versi 16.00

Untuk menguji kriteria uji t dilakukan pada o = 0.05 dengan dua arah.

Nilai t untuk n = 30 — 2 = 28 adalah 2.048.

1) Pengaruh Return On Asset terhadap Debt to Equity Ratio




Uji t digunakan untuk mengetahui apakah Return On Asset berpengaruh
secara indivual (parsial) mempunyai hubungan yang signifikan atau tidak terhadap
Debt to Equity Ratio.
thitung = -12.392
tiaber  =2.048
Kriteria pengambilan keputusan:

Ho diterima jika : 2.048 < thiwng < -12.392 pada o= 5%
Ha diterima jika : thitung < 2.048 atau thiwng < -2.048

Gambar 1V.4
Kriteria Uji-t 1

Terima Hy

Tolak Hy Tolak Hy

J |
-1 -12.392 -1 -2.048 o 2.048 12.392

Sumber: Hasil Pengolahan SPSS versi 16.00

Berdasarkan hasil pengujian diatas, secara parsial pengaruh Return on
asset terhadap Debt to equity ratio diperoleh nilai thiwng Sebesar -12.392 lebih kecil
dari type Sebesar 2.048 (-12.392 < 2.048) dan nilai signifikan sebesar 0.000 lebih
kecil dari alpha 0.05 (sig 0.000 < 0.05) berarti H, diterima dan Hy ditolak. Hal ini
menunjukkan bahwa Return On Asset berpengaruh negatif signifikan terhadap
Debt to Equity Ratio pada perusahaan Makanan dan Minuman yang Terdaftar Di
Bursa Efek Indonesia.

2) Pengaruh Return On Equity terhadap Debt to Equity Ratio.



Uji t digunakan untuk mengetahui apakah Return On Equity berpengaruh
secara indivual (parsial) mempunyai hubungan yang signifikan atau tidak terhadap
Debt to Equity Ratio.
thitng = 15.574
tiaber = 2.048
Kriteria pengambilan keputusan:

Ho diterima jika : 2.048 < thing < 2.048 pada o= 5%
Ha diterima jika : thitung >2.048 atau thiyng < -2.048

Gambar I1V.5
Kriteria Uji-t 2

Terima Hy

Tolak Hy Tolak Hy
I i i | |
-15.574 = -2.048 0 2048 15.574
Sumber: Hasil Pengolahan SPSS versi 16.00

Berdasarkan hasil pengujian diatas, secara parsial pengaruh Return On
Equity terhadap Debt to equity ratio diperoleh nilai thiyng Sebesar 15.574 lebih
besar dari type Sebesar 2.048 (15.574 > 2.048) dan nilai signifikan sebesar 0.000
lebih kecil dari alpha 0.05 (sig 0.000 < 0.05) berarti Ho diterima dan H, ditolak
Hal ini menunjukkan bahwa Return On Equity berpengaruh positif signifikan
ternadap Debt to Equity Ratio pada perusahaan Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

b. Uji Signifikan Simultan (Uji F)



Pengujian secara simultan atau Uji F pada dasarnya menunjukkan apakah
semua variabel independen yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh
secara bersama-sama terhadap variabel dependennya. Uji F juga dimaksudkan
untuk dapat mengetahui apakah semua variabel memiliki koefisien regresi sama
dengan nol.

Dengan ketentuan :

1) Bila F hitung > F table dan —F niwng < -F tple maka Ho ditolak karena adanya
korelasi yang signifikan antara variabel X; dan X,dengan Y.

2) Bila F hiwng < Frapel dan —F pitung >-F taver maka Hy diterima karena tidak
adanya korelasi yang signifikan antara variabel X; dan X,dengan Y.
Bentuk pengujiannya :

1) Hy = Tidak ada pengaruh antara Return On Asset dan Return On Equity
dengan Debt To Equity Ratio.

2) H, = Ada pengaruh antara Return On Asset dan Return On Equity dengan
Debt To Equity Ratio.

Kriteria pengujian:

1) Tolak Ho apabila Fpitung<Ftaper 88U —Fpitung<—Frapei

2) Terima Ho apabila Fpityng>Fraper atau —Fpityung>—Fraper
Untuk penyederhanaan uji F peneliti menggunakan pengolahan data SPSS

for windows 16.0 sehingga diperoleh hasil uji f sebagai berikut :
Tabel 1V.10

Uji Signifikan Simultan (Uji F)

ANOVA"



Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.

1 Regression 10.114 2 5.057| 123.484 .000%
Residual 1.106 27 .041
Total 11.220 29

a. Predictors: (Constant), X2, X1

b. Dependent Variable: Y

Sumber Hasil Pengolahan SPSS versi 16.00

Untuk mengetahui adanya hubungan yang signifikan antara Return on

asset dan Retun on equity secara simultan terhadap Debt to equity ratio, maka

dalam penelitian ini digunakan uji F. Berdasarkan tabel diatas maka dapat

diketahui nilai perolehan uji F untuk hubungan return on asset dan return on

equity secara simultan terhadap Debt to equity ratio.

Taraf signifikan yang digunakan adalah 0.05 dengan uji dua pihak dan

Ftabet = N-k-1 dengan demikian Fegpe = 30-2-1 = 27 adalah 3.35 Fpe = 3.35 dan

Fhitung =123.484.

Kriteria pengambilan keputusan:

Ho diterima jika : -3.35 < Fhiwng< 3.35 pada o = 5%

H. diterima jika : Fiwung < 3.35 atau Fhitung < -3.35

Tolak Hy
I
|

Gambar IV. 6
Kriteria pengujian Hipotesis
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Sumber: Hasil Pengolahan SPSS versi 16.00



Berdasarkan hasil uji pengujian secara simultan pengaruh return on asset
dan retun on equity secara bersamaan terhadap Debt to equity ratio diperoleh nilai
Fhiung adalah 123.484 dengan tingkat signifikan 0.000 sedangkan Fiane Sebesar
3.35 dengan tingkat signifikan 0.05. Hal ini berarti Fpniung berada didaerah
penerimaan H, dan H, ditolak Berdasarkan hasil tersebut dapat diketahui bahwa
Fhitung lebih besar dari Fape (123.484 > 3.35), ini berarti H, diterima. Jadi dapat
disimpulkan bahwa variabel return on asset dan return on equity secara bersama-
sama berpengaruh positif terhadap Debt to equity ratio pada perusahaan Makanan
dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

5. Koefisien Determinasi (R-Square)

Koefisien determinasi berfungsi untuk mengetahui presentase besarnya
pengaruh variabel independen dan variabel dependen yaitu dengan
mengkuadratkan koefisien yang ditemukan. Dalam penggunaannya, koefisien
determinasi ini dinyatakan dalam presertase (%). Untuk mengetahui sejauh mana
kontribusi atau presentase pengaruh return on asset dan Return On Equity
terhadap Debt to equity ratio maka dapat diketahui melalui uji determinasi.

Tabel IV.11
Hasil Uji Koefisin Determinasi (R-square)

Model Summary®

Std. Error
Adjusted R of the
Model R R Square Square Estimate
1 .949° .901 .894 .20237

a. Predictors: (Constant), X2, X1

b. Dependent Variable: Y
Sumber: Hasil Pengolahan SPSS versi 16.00



Berdasarkan tabel IV.11 diatas menunjukkan bahwa hasil pengujian R-
Square dengan menggunakan program SPSS for windows versi 16.0 sebesar
0.901, maka dapat diketahui dari uji determinasi adalah sebagai berikut :

D =R? x 100%

D =0.901 x 100%

=90.1%

Data diatas menunjukkan nilai R-Square sebesar 0.901 artinya
menunjukkan bahwa sekitar 90,1% variabel Debt To Equity Ratio () dijelaskan
oleh variabel Return On Asset (X1) dan Return On Equity (X2) atau dapat
dikatakan bahwa konstribusi Return On Asset dan Return On Equity terhadap
Debt To Equity Ratio di perusahaan Makanan dan Minuman yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia yaitu 90,1%. Sedangkan sisanya sebesar 9,9% dipengaruhi
oleh variabel-variabel lain yang tidak diketahui dalam penelitian ini.

B. Pembahasan

Berdasarkan hasil penelitian yang didasarkan pada hasil pengolahan data
yang terkait dengan judul, kesesuaian teori, pendapat maupun penelitian terdahulu
yang dikemukakan sebelumnya. Berikut ada tiga (3) bagian utama yang akan
dibahas dalam analisis hasil temuan penelitian ini, yaitu sebagai berikut :

1. Pengaruh Return On Asset Terhadap Debt To Equity Ratio.

Berdasarkan hasil penelitian diatas mengenai pengaruh antara Return on
asset terhadap Debt to Equity Ratio menyatakan bahwa thitng < tabel Yaitu -12.392
< 2.048 dan nilai signifikan Debt to Equiy Ratio berdasarkan uji t di peroleh

sebesar 0.000 < 0.05. Dengan demikian secara parsial Return On Asset



berpengaruh negatif dan signifikan ternadap Debt to equity ratio pada perusahaan
Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2015.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Adri Arja Dasrid (2012, hal. 79)
yang berjudul “Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal pada Perusahaan
Textil dan Garmen yang Terdaftar pada Burda Efek Indonesia (BEI)”
menyimpulkan bahwa Return On Asset (ROA) dan Return On Equity (ROE)
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Struktur Modal debt to equity ratio
(DER).

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Winda Ayu Dwiyanti (2011, hal. 48)
yang berjudul “Analisis Pengaruh Return On Asset, Pertumbuhan Asset,
Pertumbuhan Penjualan, Managerial Ownership dan Arus Kas Operasi terhadap
Struktur Modal pada Perusahaan Manafuktur yang Terdaftar di BEI”
menyimpulkan bahwa Return On Asset (ROA) berpengaruh signifikan terhadap
Struktur Modal (DER).

2. Pengaruh Antara Return On Equity Terhadap Debt To Equity Ratio

Berdasarkan hasil penelitian diatas mengenai pengaruh antara Return On
Equity terhadap Debt to equity ratio pada perusahaan Makanan dan Minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia menyatakan bahwa thiwng > taner Yaitu
15.574 < 2.048 dan nilai signifikan Return On Equity berdasarkan uji t di peroleh
sebesar 0.000 > 0.05. Dengan demikian secara parsial Return On Equity
berpengaruh positif dan  signifikan terhadap Debt To Equity Ratio pada
perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

2011-2015.



Hasil penelitian yang dilakukan oleh Tessa Silvia Mayrika Tobing (20086,
hal. 70) yang berjudul “Pengaruh Struktur Modal Terhadap Profitabilitas pada
Industri Makanan dan Minuman yang tercatat di BEI” menyimpulkan bahwa
“Return On Equity (ROE) dan Struktur Modal memiliki hubungan yang positif
dan berpengaruh yang signifikan”.

Hasil penelitian yang dilakukan Rahmi Utami (2013, hal. 80) yang
berjudul “Pengaruh Return On Equity (ROE) dan Curent Ratio (CR) Terhadap
Debt to Equity Ratio Pada Perusahaan Pertambangan Batubara Yang Terdaftar
Pada Bursa Efek Indonesia (BEI)” menyimpulkan bahwa ada pengaruh yang
signifikan secara parsial antara Return On Equity (ROE) terhadap Debt to Equity
Ratio (DER).

3. Pengaruh Return On Asset dan Return On Equity Terhadap Debt To
Equity Ratio

Berdasarkan penelitian diatas mengenai Pengaruh Return On Asset dan
Return On Equity Terhadap Debt To Equity Ratio pada perusahaan Makanan dan
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2015. Menyatakan
bahwa diperoleh nilai Friwng adalah 123.484 sedangkan Fiapel Sebesar 3.35 dengan
tingkat signifikan 0.000 lebih kecil dari alpha 0.05 (sig 0.000 < ¢0.05). Hal ini
berarti Fniwung berada di daerah penerimaan H, dan H, ditolak. Berdasarkan hasil
tersebut dapat diketahui bahwa Fhiwng > Frane (123.484 > 3.35). Jadi dapat
disimpulkan bahwa variabel Return On Asset dan Return On Equity secara

bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap Debt To Equity Ratio pada



perusahaan Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2011-2015.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Adri Arja Dasrid (2012, hal. 79)
yang berjudul “Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal pada Perusahaan
Textil dan Garmen yang Terdaftar pada Burda Efek Indonesia (BEI)”
menyimpulkan bahwa Return On Asset (ROA) dan Return On Equity (ROE)
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Struktur Modal debt to equity ratio
(DER).

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Riska Ayu Utari (2013, hal. 77) yang
berjudul “Pengaruh Profitabilitas dan dan Struktur Aktiva Terhadap Struktur
Modal Pada Perusahaan Pertambangan Batubara Yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia” menyimpulkan bahwa tidak adanya pengaru profitabilitas (Return On
Asset) tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap Struktur Modal (Debt to Asset

Ratio).



BAB IV

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dikemukakan
sebelumnya maka dapat diambil kesimpulan dari penelitian mengenai pengaruh

Return On Asset dan Return On Equity terhadap Struktur Modal pada perusahaan

Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011 sampai

dengan 2015 dengan 6 sampel perusahaan. Analisis terhadap data yang diajukan

telah dilakukan dengan mengunakan analisis koefisien regresi dengan program
pengolahan data statistik SPSS for windows 16.00. Dari hasil perhitungan penguji
dan pembahasan yang dilakukan dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1. Return On Asset secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Struktur
Modal pada perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

2. Return On Equity secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Struktur
Modal pada perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

3. Return On Asset dan Return On Equity secara simultan tidak berpengaruh
signifikan terhadap Struktur Modal pada perusahaan Makanan dan Minuman

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.



B. SARAN
Berdasarkan kesimpulan diatas, maka saran-saran yang dapat diberikan
pada penelitian ini antara lain :

1. Untuk pihak perusahan melihat dari jumlah Return On Asset dari data yang
bersumber dari laporan keuangan mengalami kenaikan dan penurunan yang
tidak stabil serta didukung dengan hasil spss yang menunjukan pengaruh
negatif namun signifikan. Dengan kata lain perusahaan harus melihat kembali
data keuangannya agar efektif dan efesien.

2. Untuk pihak perusahan melihat dari jumlah Return On Equity yang bersumber
dari laporan keuangan juga mengalami kenaikan dan penurunan yang tidak
stabil serta didukung dengan hasil spss yang menunjukan pengaruh positif
namun signifikan. Dengan kata lain perusahaan mampu menghasilkan laba
yang tinggi dengan modal sendiri.

3. Untuk pihak perusahaan dalam menjaga tingkat Struktur Modal perusahaan
harus memperhatikan pemakaian dana agar tidak beresiko kerugian
perusahaan.

4. Untuk penelitian selanjutnya disarankan untuk mencari faktor-faktor lain yang
mengenai Struktur modal, memperbanyak variabel yang di teliti, periode
peneliti dan sektor yang memang bermasalah dengan judul tersebut sehingga

menghasilkan penelitian yang baik.
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