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MOTTO 

“Dan bersabarlah terhadap apa yang mereka katakan dan tinggalkanlah mereka 

dengan cara yang baik.” 

QS. Al-Muzzammil :10 

“Dan Kami perintahkan kepada manusia (agar berbuat baik) kepada kedua orang 

tuanya. Ibunya telah mengandungnya dalam keadaan lemah yang bertambah-tambah, 

dan menyapihnya dalam usia dua tahun. Bersyukurlah kepada-Ku dan kepada orang 

tuamu. Hanya kepada Aku kembalimu.” 

QS Luqman : 14 

“Dialah yang menjadikan bumi untuk kamu yang mudah menjelajahi, maka jelajahi lah 

di segala penjurunya dan makanlah sebagian dari rezeki-Nya. Dan hanya kepada-Nya-

lah kamu (kembali setelah) dibangkitkan.” 

QS. Al-Mulk : 15 

“Dan Allah mengeluarkan kamu dari perut ibumu dalam keadaan tidak mengetahui 

sesuatu pun, dan Dia memberimu pendengaran, penglihatan, dan hati nurani, agar 

kamu bersyukur.” 

QS. An-Nahl : 78 
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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh likuiditas, 

pertumbuhan penjualan, struktur aktiva, dan profitabilitas terhadap struktur modal pada 

industri tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini menggunakan 11 

sampel industri tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2017 

dengan 77 jumlah observasi. Teknik analisis yang digunakan untuk menguji pengaruh 

likuiditas, pertumbuhan penjualan, struktur aktiva, dan profitabilitas terhadap struktur 

modal dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa terdapat pengaruh secara simultan variabel Likuiditas, 

Pertumbuhan Penjualan, Struktur Aktiva, dan Profitabilitas terhadap Struktur Modal. 

Sedangkan hasil penelitian secara parsial menunjukkan bahwa Likuiditas dan 

Pertumbuhan Penjualan memiliki pengaruh secara signifikan terhadap Struktur Modal, 

sedangkan Struktur Aktiva dan Profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap Struktur 

Modal. 

 

 

 

Kata kunci: struktur modal, likuiditas, pertumbuhan penjualan, struktur aktiva, 

profitabilitas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ix 
 

 

ABSTRACT 

 This study aims to determine and analyze the influence of liquidity, sales growth, 

asset structure, and profitability to capital structure in textile industry listed on the 

Indonesia Stock Exchange. This study uses 11 samples of textile industry listed on the 

Indonesia Stock Exchange period 2011-2017 with 77 number of observations. The 

analysis technique used to test the effect of liquidity, sales growth, asset structure, and 

profitability to the capital structure in this study is multiple linear regression. The 

results showed that there are simultaneous influence of Liquidity, Sales Growth, Asset 

Structure, and Profitability to Capital Structure. While the partial research results show 

that Liquidity and Sales Growth have a significant influence to Capital Structure, while 

Asset Structure and Profitability has no influence to Capital Structure. 

 

 

 

Keywords: capital structure, liquidity, sales growth, asset structure, profitability 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang  

 Industri tekstil memiliki peran yang sangat penting pada perekonomian 

Indonesia. Hal ini dapat dilihat dari kegiatan perdagangannya baik di dalam 

negeri maupun di luar negeri. Kebutuhan sandang masyarakat juga semakin 

meningkat dan berkembang dari tahun ke tahun. Namun, pada saat ini 

persaingan semakin ketat dan semakin banyak yang perlu ditingkatkan 

khususnya pada industri tekstil. Industri tekstil dari tahun ke tahun selalu 

dituntut untuk meningkatkan kualitas produk, inovasi dan juga dituntut untuk 

memperluas pendistribusian.   

Kemudian, industri tekstil kini sedang menghadapi era revolusi industri 

4.0 yang juga dihadapi oleh seluruh perindustrian di Indonesia. Industri-industri 

di Indonesia sudah mulai mempersiapkan segala hal untuk menghadapi era 

revolusi industri 4.0 ini baik dari segi permodalan, peningkatan mesin-mesin, 

pelatihan dan pengembangan pekerja, dll. Industri tekstil harus mempersiapkan 

banyak kebutuhan yaitu pada permodalan yang cukup besar untuk menghadapi 

era revolusi industri 4.0. 

Industri tekstil sangat membutuhkan modal yang cukup besar untuk 

menjalankan kegiatan industrinya dan juga mempersiapkan perubahan-

perubahan yang akan terjadi di masa yang akan datang. Modal perusahaan yang 

bermanfaat untuk membiayai seluruh aktiva lancar dan kegiatan-kegiatan 
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operasional perusahaan. Sehingga, permodalan sangat dibutuhkan untuk 

menunjang kelancaran operasional dan segala hal yang menyangkut perusahaan.  

Selain permodalan juga diperhatikan bagaimana manajer keuangan harus 

mempersiapkan bagaimana memutuskan keputusan pendanaan pada perusahaan. 

Selain permodalan juga diperhatikan bagaimana keadaan struktur modal 

perusahaan. Struktur modal perusahaan yaitu kombinasi dari sumber dana yang 

dimiliki oleh perusahaan dalam jangka waktu yang panjang. Struktur modal juga 

salah satu aspek terpenting dan harus diperhatikan oleh perusahaan. Menurut 

Dawood dkk (2011), struktur modal yaitu bagaimana perusahaan dalam 

investasi dari gabungan ekuitas dan hutang. Hal ini dilakukan untuk menambah 

dana dalam membiayai kegiatan perusahaan.  

Teori yang membahas tentang struktur modal yaitu teori Modigliani dan 

Miller yang menjelaskan bahwa harga saham ataupun nilai perusahaan yang 

tidak menggunakan hutang akan sama dengan perusahaan yang menggunakan 

hutang. Sehingga, jika perusahaan menggunakan hutang maka nilai perusahaan 

tersebut akan sama dengan perusahaan yang tidak menggunakan hutang. Setelah 

teori tentang struktur modal yang dibuat oleh Modigliani dan Miller 

menyebabkan banyaknya teori-teori baru yang bermunculan untuk menjelaskan 

dan menyempurnakan teori-teori yang sudah ada sebelumnya. Teori yang ada 

saat ini adalah Pecking Order Theory, Trade Off Theory, dll.  

Pecking Order Theory menjelaskan mengapa perusahaan-perusahaan 

yang memiliki profit yang tinggi pada umumnya meminjam dalam jumlah yang 

sedikit. Hal ini dikarenakan perusahaan tersebut mampu menghasilkan  dana 
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internal yang memadai untuk keperluan investasinya, sehingga perusahaan tidak 

membutuhkan penggunaan hutang. Demikian juga sebaliknya, perusahaan yang 

memiliki profit yang rendah akan cenderung menggunakan hutang yang lebih 

besar. 

Kemudian, Trade Off Theory muncul karena penggabungan teori yang 

mengindikasikan adanya trade off antara penghematan pajak dari hutang dan 

biaya kebangkrutan. Semakin besar proporsi hutang maka semakin besar 

perlindungan pajak yang diperoleh. Kemudian, semakin besar proporsi hutang 

maka semakin besar biaya kebangkrutan yang mungkin terjadi. Dengan 

demikian, struktur modal yang optimal dapat dicapai oleh perusahaan dengan 

menyeimbangkan keuntungan dari perlindungan pajak dengan beban dari 

penggunaan jumlah hutang yang semakin besar. 

Struktur modal perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor. Faktor-

faktor yang dapat mempengaruhi struktur modal menurut Alipour et al. (2015) 

diantaranya ialah, ukuran perusahaan, fleksibilitas keuangan, struktur aktiva, 

profitabilitas, likuiditas, kepemilikan perusahaan dan pertumbuhan. Keempat 

variabel yang dipilih dalam penelitian ini termasuk dalam variabel yang 

mempengaruhi struktur modal. 

  Likuiditas yaitu bagaimana kemampuan perusahaan dalam melunasi 

hutang jangka pendek perusahaan. Menurut Udomsirikul dkk (2011) telah 

menjelaskan bahwa likuiditas yang lebih tinggi harus membuat ekuitas yang 

lebih dalam menarik hutang karena hal ini akan mengarah pada proporsi yang 

lebih rendah dari hutang dalam struktur modal. Pertumbuhan dan perkembangan 
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perusahaan membutuhkan banyak dana dari dalam maupun dari luar perusahaan 

yaitu untuk mendanai kegiatan perusahaan dan juga investasi perusahaan. 

Pertumbuhan penjualan yang meningkat akan memberikan kemudahan 

untuk perusahaan dalam mendapatkan dana dari luar, baik hutang maupun dari 

investor. Menurut Weston dkk (1997) menyatakan bahwa pertumbuhan 

penjualan merupakan ukuran dari besarnya perusahaan untuk mendapatkan 

pendapatan per saham yang kemudian diperbesar oleh leverage. 

  Kemudian, struktur aktiva yaitu aktiva tetap yang dimiliki oleh 

perusahaan, dimana aktiva tetap tersebut nantinya akan dijadikan jaminan oleh 

perusahaan untuk mendapatkan sumber dana. Semakin besar aktiva tetap yang 

dimiliki oleh perusahaan, maka semakin memudahkan perusahaan untuk 

mendapatkan hutang yang akan digunakan untuk membiayai kebutuhan 

perusahaan. Brigham dan Houston (2011) juga berpendapat bahwa aset 

perusahaan yang dapat dijadikan jaminan untuk pinjaman perusahaan, biasanya 

perusahaan tersebut akan memiliki hutang yang banyak.  

  Profitabilitas menurut Anggarani dan Ficilia (2014) menyatakan bahwa 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan dimana 

perhitungannya menggunakan cara yaitu pendapatan dari penjualan dikurangi 

dengan biaya. Kemudian, semakin besar risiko yang diambil oleh perusahaan 

juga akan menghasilkan keuntungan yang besar pula. Kemudian, keuntungan 

yang didapat oleh perusahaan biasanya akan digunakan untuk membiayai 

kebutuhan perusahaan, kegiatan operasional perusahaan dan juga untuk 

diinvestasikan kembali.   
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Berdasarkan hasil penelitian-penelitian terdahulu yang telah dilakukan 

diantaranya yaitu Puspawardhani (2014) yang meneliti tentang Pengaruh 

Pertumbuhan Penjualan, Profitabilitas, Struktur Aktiva dan Ukuran Perusahaan 

terhadap Struktur Modal pada Perusahaan Pariwisata dan Perhotelan di BEI. 

Pada Penelitian ini menunjukkan hasil pengaruh profitabilitas dan ukuran 

perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal, sedangkan 

pertumbuhan penjualan dan struktur aktiva berpengaruh negatif terhadap 

struktur modal. Penelitian ini menggunakan perusahaan pariwisata dan 

perhotelan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Kemudian, penelitian ini 

tidak menggunakan periode dalam penelitiannya.  

Kemudian, pada penelitian yang dilakukan oleh Alipour et al. (2015) 

yang meneliti tentang faktor penentu struktur modal pada perusahaan non-

keuangan di Iran. Kemudian, hasil penelitiannya menunjukkan bahwa variabel 

seperti ukuran perusahaan, fleksibilitas keuangan, struktur aktiva, profitabilitas, 

likuiditas, pertumbuhan, risiko dan kepemilikan negara mempengaruhi struktur 

modal semua perusahaan-perusahaan di Iran. Hutang jangka pendek ditemukan 

untuk mewakili sumber pembiayaan penting bagi perusahaan di Iran. Hasil 

penelitian ini konsisten dengan beberapa teori struktur modal. 

Setelah itu, penelitian yang dilakukan oleh Setyawan dkk (2016) meneliti 

tentang pengaruh firm size, growth opportunity, profitability, business risk, 

effective task rate, asset tangibility, firm age, dan liquidity terhadap struktur 

modal perusahaan. Kemudian, hasil penelitian menghasilkan firm size memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal, kemudian growth 
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opportunity memiliki pengaruh yang negatif terhadap struktur modal, 

profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap struktur modal. Selanjutnya,  

variabel business risk juga memiliki pengaruh negatif terhadap struktur modal, 

effective task rate memiliki pengaruh positif terhadap struktur modal, kemudian 

pada variabel asset tangibility memiliki pengaruh negatif terhadap struktur 

modal, firm age berpengaruh positif terhadap struktur modal, dan liquidity tidak 

memiliki pengaruh terhadap struktur modal. 

Penelitian mengenai pengaruh likuiditas, pertumbuhan penjualan, 

struktur aktiva dan profitabilitas terhadap struktur modal pada industri tekstil 

yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia ini jarang ditemukan. Penelitian-

penelitian terdahulu yang terdapat disini mempunyai keterkaitan secara tidak 

langsung dengan penulisan dalam penelitian ini. Kemudian, penelitian ini lebih 

fokus pada objek penelitian yaitu industri tekstil. Industri tekstil dipilih sebagai 

objek penelitian dikarenakan struktur modal dari industri tekstil memiliki 

perbedaan dari sekian banyak struktur modal industri lainnya. Hal ini yang 

membuat hal baru dalam penelitian yang akan digunakan dalam penelitian ini. 

Berdasarkan penjelasan diatas, maka penelitian ini berjudul “Pengaruh 

Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan, Struktur Aktiva, Dan Profitabilitas 

Terhadap Struktur Modal Industri Tekstil”. 
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1. 2  Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang pengaruh likuiditas, pertumbuhan penjualan, 

struktur aktiva, dan profitabilitas terhadap struktur modal industri tekstil yang 

terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia, maka rumusan masalah pada penelitan ini 

yaitu : 

1. Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap struktur modal ? 

2. Bagaimana pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal ? 

3. Bagaimana pengaruh struktur aktiva terhadap struktur modal ? 

4. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal ? 

1. 3  Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dijelaskan di atas, maka tujuan 

penelitiannya yaitu : 

1. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap struktur modal  

2. Untuk mengetahui pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap struktur 

modal  

3. Untuk mengetahui pengaruh struktur aktiva terhadap struktur modal  

4. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal 
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1. 4   Manfaat Penelitian 

 Berdasarkan hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat bagi 

beberapa pihak yaitu : 

1. Manfaat bagi Industri 

Sebagai pedoman untuk industri dalam menjalankan industrinya khususnya 

pada struktur modal. Sehingga, perindustrian dapat mengelola struktur 

modalnya dengan baik dan memutuskan pendanaan dengan tepat. 

2. Manfaat Praktisi 

a. Bagi investor, penelitian ini dapat menjadi pedoman dalam 

memutuskan untuk berinvestasi. 

b. Bagi manajer keuangan perusahaan, penelitian ini dapat membantu 

dalam mengelola keuangan perusahaan khususnya struktur modal 

perusahaan.  
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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 

2.1   Landasan Teori 

2.1.1. Pengertian Struktur Modal 

 Menurut Brigham dan Gapenski (2003) struktur modal diartikan sebagai 

perbandingan bagaimana untuk menentukan pemenuhan pada kebutuhan-

kebutuhan pembelanjaan perusahaan, dan memutuskan apakah dengan 

menggunakan hutang, ekuitas, ataupun dengan cara menerbitkan saham oleh 

perusahaan. Sehingga, manajer keuangan perusahaan harus menganalisis laporan 

keuangan perusahaan untuk memutuskan dengan menggunakan cara apa untuk 

membiayai kebutuhan-kebutuhan pada pembelanjaan perusahaan agar kegiatan 

operasi perusahaan dapat berjalan lancar.  

 Kemudian, struktur modal juga mengarah pada jumlah utang dan ekuitas 

yang digunakan oleh perusahaan untuk membiayai kegiatan operasinya dan juga 

membiayai aset-asetnya. Struktur modal biasanya dinyatakan sebagai rasio utang 

terhadap ekuitas atau hutang terhadap modal. Hutang dan modal ekuitas 

digunakan untuk membiayai operasi bisnis, kebutuhan perusahaan, akuisisi, dan 

investasi lainnya. Hal ini juga terdapat timbal balik yang harus dilakukan 

perusahaan ketika mereka memutuskan apakah akan menaikkan hutang atau 

ekuitas dan selanjutnya manajer mulai untuk menyeimbangkan keduanya agar 

perusahaan mendapatkan struktur modal yang optimal.  

 Struktur modal yang optimal dapat meningkatkan keseimbangan antara 

risiko dan pengembalian agar dapat menaikkan dan memaksimalkan harga 
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saham dan juga merupakan salah satu faktor yang dapat membuat perusahaan 

memiliki daya saing dalam jangka waktu yang panjang. Kemudian, untuk 

menentukan baik buruknya kinerja suatu perusahaan yaitu dengan melihat 

bagaimana pandangan dari para investor terhadap kinerja perusahaan dan 

bagaimana struktur modalnya, hal ini dikarenakan terdapat hubungan antara 

struktur modal dengan harga saham perusahaan. 

Menurut Prabansari dan Kusuma (2005) menyatakan bahwa struktur 

modal merupakan masalah penting dalam melakukan pengambilan keputusan 

mengenai pembelanjaan perusahaan. Struktur modal tersebut terdapat pada 

hutang jangka panjang dan unsur-unsur dari modal sendiri, dimana kedua hal 

tersebut merupakan dana permanen atau jangka panjang. 

2.1.2 Teori Struktur Modal 

  Teori-teori yang terkait struktur modal sangat bermacam-macam, 

adapun teori yang dipilih untuk menjelaskan mengenai struktur modal yaitu 

sebagai berikut : 

a. Teori Modigliani dan Miller (MM)  

1. Teori Modigliani dan Miller (MM) Tanpa Pajak 

Sutrisno (2000) menjelaskan bahwa pada teori Modigliani dan Miller 

(MM) tanpa pajak ini menjelaskan antara nilai perusahaan dengan biaya 

modal tidak memliki hubungan dengan struktur modal dan hal ini 

dikarenakan adanya proses arbitrase. Pada proses arbitrase inilah yang 

nantinya akan membuat harga saham ataupun nilai perusahaannya akan 

menjadi baik. Menurut Sartono (1997) terdapat asumsi-asumsi yang 
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dikemukakan oleh MM tanpa pajak dengan tiga preposisi. Ketiga preposisi 

dari MM tanpa pajak adalah sebagai berikut: 

1) Preposisi I 

Preposisi I ini berisikan bahwa nilai perusahaan tidak tergantung pada 

struktur modal. Pendapat ini juga sekaligus menjelaskan bahwa biaya 

modal rata-rata tertimbang dapat juga disebut dengan tingkat keuntungan 

portofolio yang diharapkan atas portofolio. Kemudian, yang kedua yaitu 

biaya modal rata-rata tertimbang sama dengan biaya modal sendiri bagi 

perusahaan yang tidak mempunyai leverage. 

2) Preposisi II 

Pada preposisi II dijelaskan bahwa biaya modal sendiri oleh 

perusahaan-perusahaan yang memiliki leverage juga sama dengan biaya 

modal sendiri oleh perusahaan yang tidak mempunyai leverage dan 

kemudian ditambah dengan premium resikonya. Dapat disimpulkan bahwa 

jika perusahaan mencari pinjaman dari pihak luar maka biaya modal yang 

dimilik perusahaan akan meningkat. 

3) Preposisi III 

Pada preposisi III ini menjelaskan bahwa saat nilai perusahaan 

meningkat seharusnya perusahaan melakukan investasi baru walaupun 

hanya sebesar biaya investasinya. 

2. Teori Modigliani dan Miller (MM) dengan Pajak 

Pada teori MM dengan pajak ini mereka menambahkan dengan 

menggunakan pajak. Diasumsikan bahwa saat membayar pajak perusahaan 

kepada pemerintah maka hutang perusahaan dapat dijadikan penghemat 
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pajak, dimana bunga dari hutang tersebut akan dapat mengurangi pajak. 

Dalam hal inilah bunga dapat disebut sebagai pengurang pajak pada saat 

perusahaan memiliki hutang. Kemudian, pada teori MM dengan pajak ini 

memiliki dua preposisi, sebagai berikut:  

1) Preposisi I 

Pada preposisi I oleh MM dengan pajak menerangkan bahwa nilai dari 

perusahaan yang memiliki hutang akan lebih besar daripada nilai 

perusahaan yang tidak memiliki hutang. Kemudian, dapat disimpulkan 

bahwa dengan menggunakan hutang untuk membiayai perusahaan akan 

menguntungkan dan struktur modal yang optimal menurut MM ialah 

seratus persen hutang. 

2) Preposisi II 

Preposisi II pada MM dengan pajak ini menyebutkan bahwa semakin 

meningkatnya hutang juga akan semakin tinggi atau meningkat dengan 

seiring meningkatnya tingkat hutan perusahaan. namun, dikarenakan 

meningkatnya biaya modal saham maka penghematan pajak lebih besar 

dibanding dengan penurunan nilai. Kemudian, dapat disimpulkan bahwa 

semakin meningkatnya penggunaan hutang oleh perusahaan juga akan 

semakin tinggi juga biaya modal saham perusahaan. 

b. Teori Pecking Order 

 Pada teori pecking order ini dijelaskan bahwa penggunaan dana internal 

perusahaan lebih didahului daripada penggunaan dana eksternal. Perusahaan 

juga lebih memilih sumber pendanaan yang memiliki risiko yang minim. 

Sehingga, perusahaan akan berusaha untuk menggunakan pendanaan yang 
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tidak memiliki risiko, namun jika tidak dapat diperoleh maka perusahaan 

akan mencari pendanaan dengan dengan risiko yang kecil. Kemudian, jika 

perusahaan juga tidak menemukan pendanaan yang memiliki risiko yang 

kecil, maka perusahaan harus mencari sumber pendanaan yang lebih tinggi. 

c. Teori Trade-Off dalam Struktur Modal  

Hanafi (2004) menjelaskan bahwa teori trade-off muncul karena 

penggabungan teori Modigliani-Miller yang memasukkan biaya kebangkrutan 

dan juga biaya agensi. Hal ini mengindikasikan adanya trade-off antara 

penghematan pajak dari utang dan biaya kebangkrutan. Semakin besar 

proporsi utang maka semakin besar perlindungan pajak yang diperoleh. Di 

sisi lain, semakin besar proporsi utang maka semakin besar biaya 

kebangkrutan yang mungkin timbul. Dengan demikian, struktur modal 

optimal dapat dicapai oleh perusahaan dengan menyeimbangkan keuntungan 

dari perlindungan pajak dengan beban dari penggunaan jumlah utang yang 

semakin besar. 

2.1.3 Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Struktur Modal 

Perusahaan dapat mengambil kebijakan pada struktur modal dengan 

berbagai macam pertimbangan yang telah diputuskan oleh perusahaan 

tersebut, dan perusahaan-perusahaan dapat mengambil kebijakan struktur 

modal perusahaan dengan mempertimbangkan faktor-faktor yang 

mempengaruhi struktur modal. Menurut Brigham dan Houston (2011) 

menyatakan bahwa  adapun beberapa faktor-faktor yang dapat mempengaruhi 

struktur modal, yaitu: 
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1. Stabilitas penjualan 

Jika kondisi penjualan suatu perusahaan relatif stabil, maka perusahaan 

tersebut dapat mengambil hutang lebih banyak dan membayar biaya tetap 

yang lebih besar juga, dibandingkan dengan perusahaan yang kondisi 

penjualannya tidak stabil, lebih sulit untuk menggunakan hutang yang 

banyak dikarenakan kondisi penjualannya yang tidak stabil akan membuat 

resiko perusahaan yang lebih besar. 

2. Struktur aset 

Perusahaan yang memiliki aset yang sesuai untuk dijadikan jaminan 

biasanya perusahaan tersebut akan lebih banyak menggunakan hutang.  

3. Operating leverage 

Perusahaan yang memiliki operating leverage yang lebih sedikit, maka 

perusahaan akan dapat menggunakan financial leverage. Hubungan antara 

operating leverage dengan financial leverage menentukan pengaruh total 

dari turunnya penjualan terhadap net cash flow dan operating income sendiri. 

4. Bunga 

Pengurangan bunga sangat bernilai bagi perusahaan dengan tingkat pajak 

yang tinggi. Tingkat pajak perusahaan yang tinggi akan memberikan 

keuntungan yang besar dari pajak. 

5. Profitabilitas 

Perusahaan yang sangat menguntungkan tidak perlu menggunakan hutang 

yang banyak untuk pendanaan. Rate of return perusahaan yang tinggi, 

memungkinkan perusahaan hanya menggunakan laba ditahan sebagai 

pendanaan internal. 
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6. Tingkat pertumbuhan  

Perusahaan yang pertumbuhannya cepat cenderung memiliki hutang yang 

banyak daripada perusahaan yang lambat pertumbuhannya.  

7. Sikap manajemen 

Manajemen perusahaan pada umumnya menggunakan hutang yang banyak 

agar mendapatkan keuntungan yang besar, namun ada beberapa manajemen 

yang memiliki hutang yang lebih sedikit karena manajemen tersebut lebih 

konservatif. 

8. Fleksibilitas keuangan  

Perusahaan mempertahankan reserve borrowing cappacity yang cukup, dan 

tergantung pada kebutuhan yang telah diprediksi. 

9. Kendali 

Saat situasi keuangan perusahaan melemah, maka mungkin manajemen akan 

menggunakan ekuitas sehingga penggunaan hutang akan dapat membuat 

perusahaan mengalami risiko gagal bayar, karena jika perusahaan 

mengalami gagal bayar maka manajer mungkin akan kehilangan 

pekerjaannya. 

10. Kondisi pasar 

Ketika perusahaan sedang dalam rate yang rendah, perusahaan sering 

terpaksa untuk masuk ke dalam pasar modal atau pasar hutang jangka 

pendek dengan tidak memperhatikan target struktur modalnya akibat kondisi 

yang menurun. Jika kondisi perusahaan membaik, maka perusahaan akan 

menjual kembali sahamnya untuk mengembalikan struktur modalnya lagi. 
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2.2 Likuiditas 

Menurut Riyanto (2010), likuiditas ialah suatu hal yang berhubungan 

dengan kemampuan perusahaan untuk segera memenuhi kewajiban finansialnya. 

Jika perusahaan dapat membayar kewajiban-kewajibannya sesuai dengan waktu 

yang telah ditentukan atau tepat waktu maka perusahaan tersebut dapat 

dikatakan likuid. Tetapi, jika suatu perusahaan tidak mampu untuk membayar 

kewajibannya dikatakan ilikuid.  

Menurut Mouamer (2011) memberikan penjelasan bahwa perusahaan-

perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi, maka akan memiliki rasio 

hutang yang lebih tinggi juga karena perusahaan tersebut memiliki kemampuan 

untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Pada penelitian ini, likuiditas 

dihitung dengan menggunakan Current Ratio (Rasio Lancar) dimana rasio ini 

untuk mengetahui bagaimana aktiva lancar perusahaan yang digunakan untuk 

membayar hutang lancar perusahaan. Sehingga, jika perbandingan aktiva lancar 

dan hutang lancar tinggi, maka semakin tinggi juga kemampuan perusahaan 

untuk membayar hutang lancarnya.   

Likuiditas dan struktur modal memiliki pengaruh sehingga jika modal 

perusahaan diperlukan berjumlah besar maka perusahaan harus mengeluarkan 

sekuritas. Jika likuiditas perusahaan tinggi, maka perusahaan memiliki 

pendanaan internal yang cukup untuk memenuhi kewajibaannya dan mengurangi 

struktur modal perusahaan. 

2.3 Pertumbuhan Penjualan 

Menurut Suweta dkk (2016), ia menjelaskan bahwa pertumbuhan 

penjualan yang tinggi ataupun stabil dapat memberikan dampak yang positif 
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bagi perusahaan dan dapat membuat pertimbangan untuk struktur modal. 

Perusahaan yang memiliki pertumbuhan penjualan yang tinggi juga membuat 

perusahaan semakin meningkatkan kualitas perusahaan dengan menambah 

mesin-mesin baru, menambah pekerja, dll.  

Perusahaan meningkatkan kualitas diharapkan agar volume produksinya 

berimbang dan dikarenakan tingginya pertumbuhan penjualan juga membuat 

perusahaan cenderung menggunakan hutang yang tinggi untuk menunjang 

pertumbuhan penjualan yang tinggi. Kemudian, pertumbuhan penjualan juga 

memperlihatkan seberapa besar perusahaan meningkatkan penjualannya dari 

periode-periode penjualan sebelumnya. 

Perusahaan yang memiliki tingkat keuntungan yang tinggi, maka 

perusahaan akan mendapatkan laba ditahan yang besar juga. Laba perusahaan 

yang meningkat akan meningkatkan modal sendiri. Pertumbuhan penjualan 

yang stabil dan meningkat akan memberikan kemudahan bagi perusahaan untuk 

memperoleh hutang dan kemudian hutang tersebut untuk meningkatkan dan 

mengembangkan kegiatan operasional perusahaan. Sehingga, suatu perusahaan 

dapat dikatakan pertumbuhan penjualannya baik jika mengalami peningkatan 

yang konsisten dan stabil pada kegiatan utama operasinya. 

2.4 Struktur Aktiva 

Menurut Shah dkk (2007) suatu perusahaan dengan jumlah aktiva tetap 

yang besar dapat meminjam dengan bunga yang relatif lebih rendah dengan 

memberi keamanan aset-aset perusahaan kepada kreditur. Sehingga, perusahaan 

yang memiliki aktiva tetap yang tinggi diharapkan untuk meminjam lebih 
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banyak dibandingkan dengan perusahaan yang pinjamannya lebih tinggi karena 

memiliki aktiva tetap yang sedikit.  

Struktur aktiva juga membandingkan aktiva tetap dengan total aktiva. 

Perusahaan yang memiliki aktiva tetap yang besar biasanya dijadikan jaminan 

hutang dan perusahaan yang memiliki aktiva tetap yang besar biasanya 

menggunakan modal asing pada struktur modalnya. Kemudian, aktiva yang 

dimiliki oleh perusahaan juga memperlihatkan jaminan bagi para kreditur. Nilai 

likuiditas perusahaan akan dapat terjaga karena adanya kepemilikan aktiva.  

Perusahaan yang memiliki aktiva perusahaan yang baik untuk menjadi 

jaminan pinjaman biasanya akan menggunakan hutang dalam jumlah yang 

banyak dan lebih mudah untuk mendapatkan akses sumber dana dibandingkan 

dengan perusahaan yang kecil dan memiliki aktiva yang lebih sedikit. Sehingga, 

dapat dikatakan bahwa semakin tinggi struktur aktiva maka struktur modal 

perusahaan, dan apabila struktur aktiva perusahaan rendah maka akan rendah 

juga kemampuan perusahaan untuk memperoleh hutang jangka panjang. 

2.5 Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan salah satu variabel dalam struktur modal. 

Profitabilitas juga usaha perusahaan untuk memperoleh laba. Menurut Ali 

(2011), perusahaan yang menguntungkan biasanya tidak bangkrut dan dapat 

memanfaatkan lebih banyak hutang dengan bunga yang lebih rendah sehingga 

mengurangi biaya kebangkrutan ketika profitabilitas perusahaan meningkat. 

Menurut Huang dan Song (2006) menyebutkan bahwa profitabilitas 

didefinisikan sebagai rasio laba sebelum bunga, pajak (EBIT), dan depresiasi 

terhadap total aset. 
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Investor akan tertarik pada perusahaan yang memiliki kemampuan untuk 

menghasilkan laba yang tinggi, karena para investor menginginkan 

pengembalian investasi yang tinggi juga. Kemudian juga jika profitabilitas 

perusahaan tinggi juga dapat membuat para kreditur tertarik untuk memberikan 

pinjaman dengan bunga yang rendah. Perusahaan yang memiliki profitabilitas 

yang stabil dan tinggi dapat membiayai kebutuhan perusahaan dengan 

pendanaan internal sendiri. 

2.6 Penelitian Terdahulu 

Sebelum menyusun kerangka pemikiran, penulis melakukan studi 

pustaka terlebih dahulu dengan melihat beberapa penelitian terdahulu yang 

berkaitan dengan topik pada penelitian ini. Kemudian, pada studi pustaka 

difokuskan pada penelitian yang berkaitan dengan struktur modal. 

Akinyomi dan Adebayo (2013) menguji determinan struktur modal di 

Nigeria. Kemudian, populasi pada penelitian ini sebanyak 80 perusahaan 

manufaktur yang terdaftar dalam Bursa Efek Nigeria. Data pada penelitian ini 

diperoleh dari laporan tahunan dari 24 perusahaan yang dipilih secara acak 

selama periode 10 tahun dan menghasilkan data sejumlah 240 data yang 

diobservasi. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa analisis regresi leverage 

atau ukuran struktur modal memiliki hubungan negatif dengan ukuran 

perusahaan dan pajak di satu sisi dan struktur aktiva memiliki hubungan positif 

dengan struktur modal. Namun, hanya struktur aktiva dan ukuran perusahaan 

yang memiliki hubungan signifikan dan menunjukkan bahwa tidak ada 

hubungan yang signifikan antara ukuran, profitabilitas, pertumbuhan 
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perusahaan pada struktur modal, dan ada hubungan yang signifikan antara 

struktur aktiva, pajak pada struktur modal di Nigeria. 

Penelitian yang dilakukan oleh Pattweekongka dan Napompech (2014) 

dengan judul Determinants of Capital Structure: Evidence from Thai Lodging 

Companies. Tujuan dari penelitian ini yaitu untuk mengetahui faktor-faktor 

yang menentukan struktur modal usaha di Thailand. Kemudian, sampel pada 

penelitian ini terdiri dari 140 hotel di Thailand dari tahun 2006 hingga 2010, 

dan jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 700 sampel. 

Penelitian ini menjelaskan bahwa struktur modal dipengaruhi oleh beberapa 

faktor yaitu profitabilitas, likuiditas, risiko bisnis, dan struktur aktiva. Hasil 

penelitian pada penelitian ini menjelaskan bahwa profitabilitas berpengaruh 

negatif terhadap struktur modal, likuiditas berpengaruh negatif terhadap 

struktur modal, risiko bisnis memiliki pengaruh negatif terhadap struktur 

modal, dan struktur aktiva memiliki pengaruh positif terhadap struktur modal. 

Penelitian yang dilakukan oleh Mikrawardhana dkk (2015) menentukan 

sampel dengan menggunakan metode purposive sampling pada perusahaan 

multinasional periode tahun 2010 hingga 2013, dan terpilih sebanyak 136 

sampel. Penelitian ini menyimpulkan hasil yaitu nilai koefisien determinasi 

dari variabel dependen yaitu Struktur Modal sebesar 0,546 berarti bahwa 

sebesar 54,6 % struktur modal dipengaruhi variabel bebas profitabilitas dan 

likuiditas dan sisanya 45,4 % dipengaruhi oleh variabel-variabel lain yang 

tidak dibahas dalam penelitian ini. Hasil uji simultan pada penelitian tersebut 

menunjukkan bahwa variabel profitabilitas dan likuiditas memiliki pengaruh 

signifikan terhadap struktur modal. Kemudian, dari hasil uji parsial 
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menunjukkan variabel profitabilitas berpengaruh signfikan terhadap struktur 

modal dan likuiditas juga berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. 

Javed dan Akhtar (2012) melakukan penelitian untuk melihat hubungan 

antara struktur modal dan kinerja keuangan dari 21 industri di bursa Karachi di 

Pakistan. Penelitian ini menganalisis struktur modal dan dampaknya pada 

kinerja keuangan selama tahun 2004 hingga 2008. Selama 5 tahun kinerja 

keuangan dari 21 industri di KSE. Penelitian tersebut menguji hubungan antara 

struktur modal dan kinerja keuangan dengan menggunakan korelasi dan uji 

regresi pada data keuangan yang dikumpulkan dari laporan analisis KSE, 

kemudian analisis neraca dan keuangan 21 sektor. Hasil penelitian tersebut 

memiliki beberapa implikasi Signifikan. Berdasarkan hasil penelitian 

menunjukkan terdapat hubungan positif antara leverage, kinerja keuangan dan 

pertumbuhan, ukuran, dari perusahaan, sehingga hipotesis H1 diterima dan Ho 

ditolak. 

Selanjutnya, penelitian yang dilakukan oleh Wardani dkk (2016), dengan 

judul “Pengaruh Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Penjualan, dan 

Profitabilitas terhadap Struktur Modal pada Perusahaan Manufaktur”. Populasi 

pada penelitian ini yaitu perusahaan manufaktur yang telah go public dan 

terdaftar dalam BEI yang berjumlah 30 perusahaan dan seluruhnya dijadikan 

penelitian. Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda. 

Penelitian ini menunjukkan hasil bahwa terdapat pengaruh parsial yang 

signifikan pada ukuran perusahaan terhadap struktur modal, kemudian 
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pertumbuhan penjualan juga berpengaruh signifikan terhadap struktur modal 

dan juga profitabilitas terdapat pengaruh signifikan terhadap struktur modal. 

Penelitian yang dilakukan oleh Mohammadzadeh et al. (2013) 

menunjukkan bahwa kombinasi pendanaan adalah masalah yang paling penting 

bagi perusahaan ketika perusahaan mengetahui jumlah modal yang dibutuhkan. 

Perusahaan harus berhati-hati dengan alat penyediaan keuangan yang sesuai 

dengan strategi investasi perusahaan dan profitabilitas. Penelitian ini bertujuan 

untuk menguji hubungan antara struktur modal dan profitabilitas perusahaan 

farmasi di Iran. Kemudian, penelitian tersebut menggunakan sampel sebanyak 

30 perusahaan farmasi Iran teratas dan data keuangan dikumpulkan dari 

periode 2001-2010. Dalam penelitian ini, laba bersih margin dan rasio hutang 

terhadap aset digunakan sebagai indikator profitabilitas dan struktur modal 

masing-masing dan pertumbuhan penjualan digunakan sebagai variabel 

kontrol. Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat hubungan negatif dan 

signifikan antara profitabilitas dan struktur modal yang berarti bahwa 

perusahaan-perusahaan farmasi telah menetapkan teori Pecking Order dan 

pembiayaan internal telah menyebabkan lebih banyak profitabilitas. 

 2.7 Pengembangan Hipotesis 

2.7.1 Pengaruh Likuiditas Terhadap Struktur Modal 

Likuiditas yang berpengaruh positif terhadap struktur modal berarti 

bahwa semakin tinggi likuiditas maka semakin tinggi juga struktur modalnya, 

begitu juga sebaliknya. Sehingga, semakin tinggi kemampuan perusahaan 

dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya, maka semakin likuid 
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perusahaan tersebut. Oleh karena itu, semakin likuid perusahaan maka 

kepercayaan kreditur juga akan meningkat dan memudahkan perusahaan untuk 

memperoleh hutang jangka panjang.  

Likuiditas juga menjadi salah satu faktor yang dinilai oleh kreditur 

apakah layak atau tidak, karena kreditur tidak ingin perusahaan mengalami 

gagal bayar atau perusahaan tidak mampu untuk mengembalikan pinjamannya 

kepada kreditur. Perusahaan-perusahaan pada umumnya memilih hutang 

sebagai pendanaannya. Menurut teori trade off juga menyatakan bahwa 

perusahaan akan lebih baik jika menggunakan hutang daripada perusahaan 

yang tidak menggunakan hutang, karena nilai perusahaan yang menggunakan 

hutang akan sama dengan perusahaan yang tidak menggunakan hutang dan 

perusahaan yang menggunakan hutang akan mendapatkan manfaat yang lebih. 

Tingkat likuiditas perusahaan yang likuid akan memudahkan perusahaan 

untuk memperoleh pendanaan dari hutang. Sehingga, setiap tingkat likuiditas 

naik satu satuan maka struktur modalnya juga akan naik satu satuan. Oleh 

karena itu, setiap perubahan likuiditas akan sebanding dengan perubahan dari 

struktur modalnya juga. 

Pada penelitian yang dilakukan oleh Mikrawardhana dkk (2015), Bhawa 

dan Dewi (2015), Abdulla (2017), serta Akpinar (2016) juga menyatakan bahwa 

likuiditas berpengaruh positif terhadap struktur modal. Berdasarkan sejumlah 

hasil yang mendukung, maka hipotesis dapat disimpulkan menjadi: 

H1: likuiditas berpengaruh positif terhadap struktur modal 
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2.7.2 Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal 

Pertumbuhan penjualan perusahaan dilihat dari pencapaian tingkat 

penjualan yang dihasilkan oleh perusahaan. Pertumbuhan penjualan yaitu 

dimana terjadi kenaikan penjualan dari waktu ke waktu. Pertumbuhan penjualan 

yang mengalami perubahan dari waktu ke waktu ini sangat berpengaruh 

terhadap struktur modal perusahaan. Pertumbuhan penjualan ialah salah satu 

faktor yang mempengaruhi struktur modal, dimana stabilitas pertumbuhan 

penjualan yang mengalami peningkatan akan diikuti juga dengan peningkatan 

struktur modal. 

Menurut Sudarmika dan Made (2015) yang menjelaskan bahwa 

pertumbuhan penjualan yang tinggi ataupun stabil dapat berdampak positif 

terhadap keuntungan perusahaan sehingga hal ini menjadi pertimbangan 

manajemen perusahaan dalam menentukan struktur modalnya. Tingkat 

pertumbuhan penjualan yang tinggi, maka volume penjualannya juga meningkat 

dan hal ini perlu adanya peningkatan kapasitas produksi. Peningkatan kapasitas 

produksi ini seperti penambahan mesin-mesin baru, inovasi produk, dan juga 

meningkatkan pemasaran yang lebih luas, sehingga perusahaan akan 

membutuhkan dana yang besar. Dengan demikian, perusahaan cenderung 

menggunakan hutang dengan harapan volume produksi meningkat untuk dapat 

mengimbangi tingkat penjualan yang tinggi. 

Pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Suweta dan Dewi (2016), dan 

Wardani dkk (2016), Javed dan Akhtar (2012), serta Serrasqueiro (2011) juga 

menyebutkan bahwa pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh positif terhadap 
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struktur modal. Berdasarkan sejumlah hasil yang mendukung, maka hipotesis 

dapat disimpulkan menjadi: 

 H2: pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap struktur 

modal 

2.7.3 Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Struktur Modal 

Struktur aktiva yaitu seberapa besar alokasi pada masing-masing 

komponen aktiva yang terdiri dari aktiva tetap dan aktiva lancar. Semakin tinggi 

struktur aktiva perusahaan maka perusahaan akan cenderung mengurangi 

penggunaan pendanaan eksternal. Hal ini sesuai dengan teori yang dijelaskan 

oleh Riyanto (2010) bahwa banyak perusahaan yang menanamkan sebagian 

besar modalnya pada aktiva tetap, dan lebih mengutamakan modal sendiri untuk 

pemenuhan modalnya, sedangkan hutang hanya bersifat sebagai pelengkap. Hal 

ini juga sesuai dengan teori Pecking Order yang memilih untuk mengutamakan 

sumber-sumber pendanaan internal terlebih dahulu. 

Beberapa hasil penelitian menyatakan bahwa struktur aktiva memiliki 

pengaruh negatif terhadap struktur modal seperti hasil dari penelitian Yoshendy 

dkk (2015), Myroschnichenko (2004), dan Karadeniz et al. (2009). Berdasarkan 

sejumlah hasil yang mendukung, maka hipotesis dapat disimpulkan menjadi: 

 H3: struktur aktiva berpengaruh negatif terhadap struktur modal  

2.7.4 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal  

 Berdasarkan penjelasan dalam pecking order theory bahwa perusahaaan 

lebih menyukai pendanaan internal terlebih dahulu, terutama perusahaan yang 
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memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi. Sehingga, saat profitabilitas suatu 

perusahaan meningkat, maka akan terjadi penurunan pada struktur modal karena 

berkurangnya penggunaan hutang perusahaan.  

 Hasil penelitian dari Sheikh dan Wang (2011), Alom (2013), 

Pattweekongka dan Napompech (2014), Mohammadzadeh et al (2013), serta 

Salehi (2011) menjelaskan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh negatif 

terhadap struktur modal perusahaan. Berdasarkan sejumlah hasil yang 

mendukung, maka hipotesis dapat disimpulkan menjadi :  

H4: profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal 
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2.8 Kerangka Penelitian  

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu Likuiditas, Pertumbuhan 

Penjualan, Struktur Aktiva, dan Profitabilitas. Hubungan antar variabel independen 

terhadap variabel dependen dapat dilihat pada gambar sebagai berikut:  

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1 

 Dari gambar 2.1 diatas disimpulkan hipotesis pada penelitian ini yaitu sebagi 

berikut: 

 H1: likuiditas berpengaruh positif terhadap struktur modal 

H2: pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap struktur modal 

 H3: struktur aktiva berpengaruh negatif terhadap struktur modal 

 H4: profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal 
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Pertumbuhan Penjualan 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Populasi dan Sampel 

Menurut Sugiyono (2004) populasi yaitu wilayah generalisasi dimana 

terdiri dari obyek atau subyek yang memiliki karakteristik tertentu. Populasi 

yang digunakan dalam penelitian ini yaitu seluruh industri tekstil yang telah go 

public dan telah terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI).  

Sampel ialah bagian kecil dari anggota populasi yang diambil 

berdasarkan kriteria atau syarat tertentu. Teknik pemilihan sampel dalam 

penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling yaitu teknik pemilihan 

sampel dengan kriteria tertentu. Kriteria yag digunakan pada penelitian ini yaitu 

sebagai berikut: 

a. Perusahaan tekstil yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2011-2017. 

b. Perusahaan tekstil yang memiliki laporan keuangan dan laporan tahunan 

lengkap pada tahun 2011-2017. 

c. Perusahaan memiliki data-data yang dibutuhkan dalam penelitian 

selama periode 2011-2017. 

Tabel 3.1 

Proses Seleksi Sampel Penelitian 

No. Kriteria Jumlah 

1 Perusahan Tekstil yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada periode 2011-2017 

17 
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2 Perusahaan yang tidak memiliki data 

lengkap atau tidak menerbitkan laporan 

keuangan periode 2011-2017 secara 

berturut-turut 

(4) 

3 Perusahaan baru masuk di pertengahan 

periode 2011-2017 

(2) 

 Jumlah Sampel Perusahaan 11 

 Jumlah Data (11 x 7 tahun) 77 

 

3.2 Data dan Sumber Data 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu data sekunder. Data 

sekunder yang diperlukan dari objek yang diteliti yaitu laporan keuangan 

perusahaan per tahun dimulai dari tahun 2011 sampai tahun 2017. Kemudian, 

data diperoleh dari Bursa Efek Indonesia Fakultas Ekonomi Universitas Islam 

Indonesia, Indonesia Capital Market Directory (ICMD), www.sahamok.com, 

www.idx.co.id, dan data dari penelitian sebelumnya. 

3.3 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel Penelitian 

Pada penelitian ini, terdapat empat variabel yang digunakan yaitu, 

likuiditas, pertumbuhan penjualan, struktur aktiva dan profitabilitas. Variabel-

variabel berikut diukur dengan cara: 

1. Struktur Modal 

Struktur modal dihitung dengan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) 

untuk membandingkan total hutang dengan total ekuitas. 

DER = 
            

             
  

 

 

http://www.sahamok.com/
http://www.idx.co.id/
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2. Likuiditas  

Likuiditas akan diukur dengan menggunakan current rasio. Current rasio 

dipilih karena menjadi alat ukur untuk membandingkan aktiva lancar dan 

hutang jangka pendek perusahaan. 

Current Ratio = 
             

             
 

3. Pertumbuhan Penjualan 

Pada variabel pertumbuhan penjualan, penelitian ini mengukur 

pertumbuhan penjualan dengan menggunakan rumus sebagai berikut : 

Pertumbuhan penjualan = 
          ( )           (   )

          (   )
  

4. Struktur Aktiva 

Struktur aktiva ialah perbandingan dari aktiva tetap dengan total aktiva. 

Untuk mengukur variabel struktur aktiva menggunakan rumus : 

Struktur Aktiva = 
            

            
  

5. Profitabilitas 

Kemudian, untuk variabel profitabilitas menggunakan Return On Assets 

(ROA) dipilih untuk mengukur seberapa besar keuntungan yang diperoleh 

perusahaan dari aktiva-aktiva yang dimiliki perusahaan. 
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3.4 Metode Analisis Data 

Analisis data merupakan kegiatan mengolah data yang telah terkumpul 

kemudian dapat memberikan interpretasi, dengan melakukan pengujian-

pengujian data sebelum melakukan kegiatan analisis. 

3.4.1 Deskriptif Statistik 

Deskriptif statistik adalah suatu metode yang digunakan untuk 

menggambarkan atau menganalisis suatu hasil penelitian tetapi tidak 

digunakan untuk membuat kesimpulan yang lebih luas. 

3.4.2 Uji  Asumsi Klasik 

1) Uji Normalitas 

Uji normalitas digunakan untuk menguji variabel-variabel dependen 

dan independen dalam model regresi memiliki distribusi yang normal 

atau tidak. Pengujian regresi dibilang baik jika mempunyai distribusi 

normal ataupun mendekati normal. Uji ini dilakukan dengan 

menggunakan uji One Sample Kolmogrov-Smirnov dengan tingkat 

signifkansinya yaitu 5% (α=0.05). 

 H0 : p > 0.05 data residual berdistribusi normal. 

 Ha : p < 0.05 data residual tidak berdistribusi normal. 

2) Uji Multikolinieritas 

  Uji multikolinieritas ini digunakan untuk melihat apakah didalam 

model regresi ini terdapat hubungan antara variabel-variabel 

independennya. Jika antar variabel-variabelnya berkorelasi, maka 

terdapat multikolinieritas. Hasil pada pengujian ini dapat dilihat dari nilai 

variance inflation factor (VIF). Apabila nilai tolerance lebih besar dari 
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0,10 maka tidak terjadi multikolinieritas, sedangkan jika nilai tolerance 

dibawah 0,10 maka terjadi multikolinieritas. Kemudian, jika nilai dari 

VIF lebih dari 10.00 maka terdapat masalah dalam multikolinieritasnya, 

sedangkan jika nilai VIF kurang dari 10.00 maka tidak terjadi 

multikolinieritas. 

3) Uji Heteroskedastisitas 

Pada uji heteroskedastisitas ini memiliki fungsi yaitu untuk 

menguji didalam model regresi ini apakah terdapat ketidaksamaan 

varians dari residual dari satu pengamatan dengan pengamat yang 

lainnya. Apabila variance residualnya dari satu pengamatan ke 

pengamatan yang lainnya tetap disebut homokedastisitas, tetapi jika 

variance residualnya berbeda maka disebut heterokedastisitas. Model ini 

baik jika hasilnya homokedastisitas.  

Kemudian, penelitian ini menggunakan cara uji glejser 

menggunakan SPSS. Kriteria pengambilan keputusan uji 

heteroskedastisitas yaitu nilai signifikansi berada diatas 0.05 maka yang 

dapat ditarik dari pernyataan tersebut tidak adanya gejala 

heteroskedastisitas. Sedangkan jika berada dibawah 0.05 maka 

signifikansi terdapat adanya gejala heteroskedastisitas. 

3.4.3 Analisis Regresi Linier Berganda 

Analisis regresi linier berganda ini digunakan untuk melihat pengaruh 

antara variabel independen, yaitu likuiditas, pertumbuhan penjualan, 

struktur aktiva, dan profitabilitas terhadap variabel dependen yang dipilih 

yaitu struktur modal. 
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SMi = α + β1 LIQ + β2 GS + β3 AT + β4 PROF + e 

Keterangan : 

SM   = Struktur modal pada perusahaan 

α     = Konstanta 

β1,2,3,4    = Koefisien regresi tiap-tiap variabel 

LIQ   = Likuiditas (Variabel Independen) 

GS   = Pertumbuhan penjualan (Variabel Independen) 

AT    = Struktur aktiva (Variabel Independen) 

PROF   = Profitabilitas (Variabel Independen) 

e   = Nilai Residual 

3.4.4 Koefisien Determinasi (R Square) 

Koefisien determinasi (R
2
) digunakan untuk mengetahui seberapa 

besar persentase dari pengaruh variabel independen terhadap perubahan 

variabel dependen. Nilai koefisien determinasi (R
2
) adalah 0 sampai dengan 

1. Apabila nilai dari (R
2
) sama dengan 0, maka menunjukkan bahwa tidak 

adanya hubungan antara variabel independen terhadap variabel dependen. 

Sedangkan apabila hasil dari (R
2
) mendekati nilai 1, maka variabel-variabel 

independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk 

memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali, 2011). Akan tetapi, jika 

nilai koefisien determinasi (R
2
) sama dengan 1 berarti hubungan antara 

variabel-variabel independen terhadap variabel dependennya bernilai 

sempurna. 
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3.4.5 Pengujian Hipotesis 

1. Uji t Statistik 

Uji t menunjukkan sejauh apa pengaruh dari variabel independen dalam 

menjelaskan variabel dependennya. Uji ini juga untuk melihat pengaruh yang 

signifikan atau tidak pada variabel independen (likuiditas, pertumbuhan 

penjualan, struktur aktiva, dan profitabilitas) dan variabel dependen (struktur 

modal). Uji hipotesis ini menggunakan tingkat signifikansi 5% (α=0.05). 

Pada uji t ini memiliki langkah-langkah sebagai berikut : 

1) Membuat formula dari hipotesis 

a. H0: Likuiditas tidak memiliki pengaruh positif terhadap struktur 

modal. 

Ha: Likuiditas memiliki pengaruh positif terhadap struktur 

modal. 

b. H0: Pertumbuhan penjualan tidak memiliki pengaruh positif 

terhadap struktur modal. 

Ha: Pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh positif terhadap 

struktur modal. 

c. H0: Struktur aktiva tidak memiliki pengaruh negatif terhadap 

struktur modal. 

Ha: Struktur aktiva memiliki pengaruh negatif terhadap struktur 

modal. 

d. H0: Profitabilitas tidak memiliki pengaruh negatif terhadap 

struktur modal. 
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Ha: Profitabilitas memiliki pengaruh negatif terhadap struktur 

modal. 

2) Pengambilan keputusan 

Jika probabilitas > 0.05 maka H0 diterima 

Jika probabilitas ≤ 0.05 maka H0 ditolak 

2. Uji F Statistik 

Uji F ini dilakukan untuk mengetahui apakah variabel independen 

secara bersamaan mempengaruhi variabel dependennya. Pengujian pada 

hipotesis penelitian ini menggunakan tingkat signifikansi α = 5% (0.05). 

Pada uji F memiliki langkah-langkah sebagai berikut: 

1) Merumuskan hipotesis 

H0: Tidak ada pengaruh secara bersama-sama antara likuiditas, 

pertumbuhan penjualan, struktur aktiva, dan profitabilitas terhadap 

struktur modal. 

Ha: Ada pengaruh secara bersama-sama antara likuiditas, 

pertumbuhan penjualan, struktur aktiva, dan profitabilitas terhadap 

struktur modal. 

2) Pengambilan keputusan 

Jika probabilitas > 0.05 maka H0 diterima 

Jika probabilitas ≤ 0.05 maka H0 ditolak 
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BAB IV 

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh likuiditas, pertumbuhan 

penjualan, struktur aktiva, dan profitabilitas terhadap struktur modal industri tekstil 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari periode 2011 hingga 2017. Sampel 

penelitian yang digunakan pada penelitian ini berjumlah 11 perusahaan. 

Metode analisis yang digunakan pada penelitian ini yaitu analisis regresi linier 

berganda untuk mengetahui faktor-faktor yang berpengaruh terhadap struktur modal 

pada industri teksil. Analisis data dilakukan secara parsial dan simultan untuk 

mengetahui pengaruh dari variabel-variabel tersebut signifikan atau tidak terhadap 

struktur modal industri tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Sebelum menggunakan metode analisis regresi linier berganda, data-data yang 

digunakan harus bebas dari pengujian asumsi klasik, yaitu uji normalitas, uji 

multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas. Sehingga, jika data-data yang digunakan 

sudah terbebas dari ketiga uji asumsi klasik tersebut maka analisis regresi linier 

berganda dapat digunakan. 

4.1 Deskriptif Statistik 

 Deskriptif statistik digunakan untuk memberikan gambaran distribusi data yang 

akan digunakan dalam penelitian. Statistik deskriptif dalam penelitian ini dapat dilihat 

dari nilai minimum, nilai maksimum, rata-rata, dan standar deviasi. Hasil deskriptif 

statistik dalam penelitian ini dapat dilihat dalam Tabel 4.1 di bawah ini. 
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Tabel 4.1 

Hasil Deskriptif Statistik 

 N Minimum Maximum Mean Std. 

Deviation 

Struktur Modal 77 0.1038 5.9843 1.5473 0.9946 

Likuiditas 77 0.0339 2.9417 1.0391 0.6992 

Pertumbuhan Penjualan 77 0.0055 2.1866 0.2680 0.3398 

Struktur Aktiva 77 0.0021 0.9018 0.5337 0.1912 

Profitabilitas 77 -0.2897 0.4921 -0.0164 0.0894 

Valid N (listwise) 77     

Sumber : Data sekunder diolah, 2018 

Berdasarkan hasil deskriptif statistik pada tabel di atas, dimana N ialah jumlah 

data penelitian yaitu sejumlah 77 data, maka dapat diketahui informasi terkait data 

variabel bahwa nilai minimum struktur modal adalah sebesar 0.1038. Hal ini dapat 

diartikan bahwa nilai struktur modal paling rendah adalah sebesar 0.1038. Sedangkan 

nilai maksimum struktur modal adalah sebesar 5.9843. Hal ini dapat diartikan bahwa 

nilai struktur modal paling tinggi adalah sebesar 5.9843. Nilai rata-rata struktur modal 

adalah sebesar 1.5473 artinya bahwa rata-rata perusahaan dalam keputusan 

pendanaannya sebagian besar berasal dari hutang karena besarnya rata-rata > 1 (1.5473 

> 1). Sedangkan standar deviasi struktur modal adalah sebesar 0.9946 artinya selama 

periode penelitian, terjadi penyimpangan nilai struktur modal dari rata-ratanya sebesar 

0.9946. 
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Selanjutnya, dapat diketahui bahwa nilai minimum likuiditas adalah sebesar 

0.0339. Hal ini dapat diartikan bahwa nilai likuiditas paling rendah adalah sebesar 

0.0339. Sedangkan nilai maksimum likuiditas adalah sebesar 2.9417. Hal ini dapat 

diartikan bahwa nilai likuiditas paling tinggi adalah sebesar 2.9417. Nilai rata-rata 

likuiditas adalah sebesar 1.0391 artinya bahwa dari 11 industri tekstil yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia selama periode penelitian rata-rata likuiditas perusahaannya 

adalah sebesar 1.0391. Sedangkan standar deviasi likuiditas adalah sebesar 0.6992 

artinya selama periode penelitian, terjadi penyimpangan nilai likuiditas dari rata-ratanya 

sebesar 0.6992. 

Kemudian, dapat diketahui bahwa nilai minimum pertumbuhan penjualan adalah 

sebesar 0.0055. Hal ini dapat diartikan bahwa nilai pertumbuhan penjualan paling 

rendah adalah sebesar 0.0055, sedangkan nilai maksimum pertumbuhan penjualan 

adalah sebesar 2.1866. Hal ini dapat diartikan bahwa nilai pertumbuhan penjualan 

paling tinggi adalah sebesar 2.1866. Nilai rata-rata pertumbuhan penjualan adalah 

sebesar 0.2680 artinya bahwa dari 11 industri tekstil yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia selama periode penelitian, rata-rata pertumbuhan penjualan perusahaannya 

adalah sebesar 0.2680. Sedangkan standar deviasi pertumbuhan penjualan sebesar 

0.3398 artinya selama periode penelitian, terjadi penyimpangan nilai pertumbuhan 

penjualan dari rata-ratanya sebesar 0.3398. 

Selanjutnya, nilai minimum struktur aktiva adalah sebesar 0.0021. Hal ini dapat 

diartikan bahwa nilai struktur aktiva paling rendah adalah sebesar 0.0021. Sedangkan 

nilai maksimum struktur aktiva adalah sebesar 0.9018. Hal ini dapat diartikan bahwa 

nilai struktur aktiva paling tinggi adalah sebesar 0.9018. Nilai rata-rata struktur aktiva 

adalah sebesar 0.5337 artinya bahwa dari 11 industri tekstil yang terdaftar di Bursa Efek 



39 
 

Indonesia selama periode penelitian, rata-rata struktur aktiva perusahaannya adalah 

sebesar 0.5337. Sedangkan standar deviasi struktur aktiva sebesar 0.1912 artinya selama 

periode penelitian, terjadi penyimpangan nilai struktur aktiva dari rata-ratanya sebesar 

0.1912. 

Terakhir, dapat diketahui bahwa nilai minimum profitabilitas adalah sebesar -

0.2897. Hal ini dapat diartikan bahwa nilai profitabilitas paling rendah adalah sebesar -

0.2897. Sedangkan nilai maksimum profitabilitas adalah sebesar 0.4921 Hal ini dapat 

diartikan bahwa nilai profitabilitas paling tinggi adalah sebesar 0.4921. Nilai rata-rata 

profitabilitas adalah sebesar -0.0164 artinya bahwa dari 11 industri tekstil yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia selama periode penelitian rata-rata profitabilitas perusahaan 

adalah sebesar -0.0164. Sedangkan standar deviasi profitabilitas sebesar 0.0894 artinya 

selama periode penelitian, terjadi penyimpangan nilai profitabilitas dari rata-ratanya 

sebesar 0.0894. 

4.2 Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah data yang digunakan pada 

variabel penelitian berdistribusi normal atau tidak. Untuk menguji data pada penelitian 

ini berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan menggunakan One Sample 

Kolmogorov-Smirnov Test. Hasil dari uji normalitas dapat dilihat pada Tabel 4.2 sebagai 

berikut: 
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Tabel 4.2 

Uji Normalitas 

N 77 

Normal Parameters
a
 

Mean 0.0000000 

Std. Deviation 0.92097429 

Most Extreme 

Differences 

Absolute 0.092 

Positive 0.092 

Negative -0.059 

Kolmogorov-Smirnov Z 0.809 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.529 

a. Test distribution is Normal. 

  Sumber: Data sekunder yang diolah, 2018 

 Hasil uji normalitas menggunakan Uji One Sample Kolmogrov-Smirnov 

dengan taraf signifikan 0.05 hasil uji normalitas menunjukkan nilai signifikan sebesar 

0.529 artinya lebih besar dari 0.05 (0.529 > 0.05), atau dikatakan bahwa populasi data 

yang digunakan dalam penelitian ini memiliki distribusi normal. 

2. Uji Multikolinieritas 

Uji multikolinieritas digunakan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antar 

variabel independen dalam sebuah model regresi berganda. Cara untuk melihat ada 

tidaknya masalah multikolinieritas pada sebuah model regresi dapat dilakukan dengan 

melihat nilai Variance Inflation Faktor (VIF), karena model regresi yang baik 

seharusnya tidak ditemukan adanya gejala multikolinieritas. Hasil uji multikolinieritas 

ditunjukkan pada Tabel 4.3 berikut: 
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Tabel 4.3 

Uji Multikolinieritas 

 

Sumber: Hasil olah data, 2018 

 

Hasil dari uji multikolinieritas pada tabel di atas menunjukkan nilai tolerance 

likuiditas sebesar 0.958, pertumbuhan penjualan sebesar 0.930, struktur aktiva sebesar 

0.949, dan profitabilitas sebesar 0.978, kemudian dari keempat nilai dari masing-

masing variabel bebas tersebut lebih besar dari 0.10, maka diartikan bahwa dari 

keempat variabel tersebut tidak terjadi multikolinieritas. Jika dilihat dari nilai VIF 

likuiditas sebesar 1.043, pertumbuhan penjualan sebesar 1.075, struktur aktiva sebesar 

1.054, dan profitabilitas sebesar 1.022, sehingga keempat nilai VIF dari masing-

masing variabel bebas menunjukkan hasil kurang dari 10.00, hal tersebut 

menunjukkan bahwa tidak terjadi multikolinieritas. 

3. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas pada penelitian ini dilakukan untuk mengetahui ada 

tidaknya ketidaksamaan variance dari residual pengamatan satu ke pengamatan yang 

lain dalam model regresi, sehingga jika variance residual satu pengamatan ke 

pengamatan lain bersifat tetap maka disebut homokedastisitas, sedangkan jika berbeda 

maka disebut heteroskedastisitas. Model regresi penelitian yang baik yaitu jika tidak 

Variabel Tolerance VIF Keterangan 

Likuiditas  0.958 1.043 Tidak Terjadi Multikolinieritas 

Pertumbuhan Penjualan 0.930 1.075 Tidak Terjadi Multikolinieritas 

Struktur Aktiva 0.949 1.054 Tidak Terjadi Multikolinieritas 

Profitabilitas 0.978 1.022 Tidak Terjadi Multikolinieritas 
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terjadi heteroskedastisitas atau homokedastisitas. Hasil uji heteroskedastisitas 

ditunjukkan pada Tabel 4.4 sebagai berikut: 

Tabel 4.4 

Uji Heteroskedastisitas 

 

Sumber: Hasil data yang diolah, 2018. 

Pada hasil uji heteroskedastisitas diatas menunjukkan bahwa nilai signifikan 

pada masing-masing variabel independen yaitu likuiditas sebesar 0.767, pertumbuhan 

penjualan sebesar 0.070, struktur aktiva sebesar 0.534, dan profitabilitas sebesar 0.675, 

keempat nilai signifikan tersebut lebih besar dari 0.05, artinya model regresi dalam 

penelitian ini tidak memiliki gejala heteroskedastisitas. 

4.4  Analisis Regresi Linier Berganda 

Pada penelitian ini menggunakan model analisis regresi linier berganda, model 

ini digunakan untuk mengetahui adanya pengaruh antara variabel-variabel independen 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

t 

 

Sig. 

 

 
B Std. Error Beta 

1 (Constant) -4.024 9.181  -0.438 0.662 

Likuiditas -1.146 3.856 -0.035 -0.297 0.767 

Pertumbuhan 

Penjualan 

14.381 8.053 0.220 1.842 0.070 

Struktur Aktiva 8.849 14.171 0.074 0.624 0.534 

Profitabilitas 12.550 29.836 0.049 0.421 0.675 

a. Dependent Variable: RES2 
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yaitu likuiditas, pertumbuhan penjualan, struktur aktiva dan profitabilitas terhadap 

variabel dependen yaitu struktur modal. Kemudian, data yang diperoleh dilakukan 

pengujian terhadap hipotesis penelitian yang telah dirumuskan sebelumnya. Hasil 

analisis regresi linier berganda dapat ditunjukkan pada Tabel 4.5 berikut : 

Tabel 4.5 

Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standar

dized 

Coeffici

ents 

B 

Std. 

Error Beta 

1 (Constant) 1.125 0.377   

Likuiditas  0.335 0.159 0.236 

Pertumbuhan 

Penjualan 

0.696 0.331 0.238 

Struktur Aktiva -0.242 0.583 -0.046 

Profitabilitas -0.977 1.227 -0.088 

                  Sumber: Hasil olah data, 2018 

Berdasarkan tabel di atas, maka dapat diperoleh persamaan regresi linier 

berganda sebagai berikut : 

SM = 1.125 + 0.335 LIQ + 0.696 GS - 0.242 AT - 0.977 PROF 

Dari persamaan regresi, maka dapat dijelaskan sebagai berikut : 

1. Nilai konstanta regresi sebesar 1.125; hal ini berarti ketika keempat variabel 

independen yaitu Likuiditas (LIQ), Pertumbuhan Penjualan (GS), Struktur 

Aktiva (AT) dan profitabilitas (PROF) dianggap konstan maka nilai struktur 

modal perusahaan (SM) sebesar 1.125%. 
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2. Likuiditas memiliki koefisien regresi sebesar 0.335; hal ini berarti apabila 

variabel Pertumbuhan Penjualan, Struktur Aktiva dan Profitabilitas bernilai 

konstan, maka setiap kenaikan variabel Likuiditas sebesar 1% akan berakibat 

pada kenaikan Struktur Modal sebesar 33.5% 

3. Pertumbuhan Penjualan memiliki koefisien regresi sebesar 0.696; hal ini berarti 

apabila variabel Likuiditas, Struktur Aktiva dan Profitabilitas bernilai konstan, 

maka setiap kenaikan variabel Pertumbuhan Penjualan sebesar 1% akan 

berakibat pada kenaikan Struktur Modal sebesar 69.6%. 

4. Struktur Aktiva memiliki koefisien regresi sebesar -0.242; hal ini berarti apabila 

variabel Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan dan Profitabilitas bernilai konstan, 

maka setiap kenaikan variabel Struktur Aktiva sebesar 1% akan berakibat pada 

penurunan Struktur Modal sebesar 24.2%. 

5. Profitabilitas memiliki koefisien regresi sebesar -0.977; hal ini berarti apabila 

variabel Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan dan Struktur Aktiva bernilai 

konstan, maka setiap kenaikan variabel Profitabilitas sebesar 1% akan berakibat 

pada penurunan Struktur Modal sebesar 97.7%. 

4.5 Koefisien Determinasi (R Square) 

Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur seberapa besar variabel 

independen yaitu likuiditas, pertumbuhan penjualan, struktur aktiva dan 

profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini mempengaruhi variabel 

dependen yakni struktur modal. Hasil dari pengujian koefisien determinasi tersaji 

dalam Tabel 4.6 berikut: 
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Tabel 4.6 

Koefisien Determinasi 

Model R R Square Adjusted R Square 

1 0.378
a
 0.143 0.095 

 (Data setelah diolah) 

a. Predictors: (Constant), LIQ, GS, AT, PROF 

Dari tabel di atas memperlihatkan bahwa nilai untuk R Square adalah 

sebesar 0.143. Kemudian, dari hasil tersebut memiliki arti bahwa variabel 

independen yakni likuiditas, pertumbuhan penjualan, struktur aktiva dan 

profitabilitas mempengaruhi variabel dependennya yaitu struktur modal sebesar 

14.3%, sedangkan 85.7% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam 

model penelitian ini. 

4.6 Uji Hipotesis 

1. Uji Parsial (Uji t) 

Uji t digunakan untuk menguji pengaruh dari masing-masing variabel 

independen secara parsial terhadap variabel dependen. Variabel independen dalam 

penelitian ini meliputi likuiditas, pertumbuhan penjualan, struktur aktiva dan 

profitabilitas, sedangkan untuk variabel dependen dari penelitian ini adalah 

struktur modal. Tingkat signifikansi (α) yang ditetapkan adalah 0,05 atau 5%. 

Kriteria pengujian yang dijadikan dasar pengambilan keputusan yaitu jika 

probabilitas > 0,05 maka H0 diterima dan jika probabilitas ≤ 0,05 maka H0 ditolak. 

Hasil uji t ditunjukkan pada Tabel 4.7 berikut ini: 

 

 



46 
 

Tabel 4.7 

Hasil Uji t 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B 

Std. 

Error Beta 

1 (Constant) 1.125 0.377   2.981 0.004 

Likuiditas 0.335 0.159 0.236 2.114 0.038 

Pertumbuhan 

Penjualan 

0.696 0.331 0.238 2.103 0.039 

Struktur Aktiva -0.242 0.583 -0.046 -0.415 0.680 

Profitabilitas -0.977 1.227 -0.088 -0.797 0.428 

Sumber: Hasil olah data, 2018 

Pada hasil pengujian secara parsial dapat diketahui nilai probabilitas dari 

masing-masing variabel independen yang selanjutnya digunakan untuk 

menjelaskan hipotesis dalam penelitian ini. Hasil hipotesis dapat dijelaskan 

sebagai berikut: 

a) Pengaruh Likuiditas terhadap Struktur Modal 

Hipotesis pertama adalah likuiditas berpengaruh positif terhadap struktur 

modal. Berdasarkan hasil uji t pada tabel diatas maka dapat diketahui bahwa 

nilai p = 0.038 dengan tingkat signifikansi (α) yang ditetapkan sebesar 0.05. 

Hal ini berarti nilai p ≤ 0.05 (0.038 ≤ 0.05); maka H0 ditolak, dengan demikian 
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dapat diartikan bahwa variabel likuiditas secara parsial berpengaruh positif 

signifikan terhadap struktur modal. 

b) Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Struktur Modal 

Hipotesis kedua adalah pertumbuhan penjualan berpengaruh positif 

terhadap struktur modal. Berdasarkan hasil uji t pada tabel diatas maka 

diperoleh nilai p = 0.039 dengan tingkat signifikansi (α) yang ditetapkan 

sebesar 0.05. Hal ini berarti nilai p ≤ 0.05 (0.039 ≤ 0.05); maka H0 ditolak, 

dengan demikian dapat diartikan bahwa variabel pertumbuhan penjualan secara 

parsial berpengaruh positif signifikan terhadap struktur modal. 

c) Pengaruh Struktur Aktiva terhadap Struktur Modal 

Hipotesis ketiga adalah struktur aktiva berpengaruh negatif terhadap 

struktur modal. Berdasarkan hasil uji t pada tabel diatas maka diperoleh nilai p 

= 0.680 dengan tingkat signifikansi (α) yang ditetapkan sebesar 0.05. Hal ini 

berarti nilai p > 0.05 (0.680 > 0.05); maka H0 diterima, dengan demikian dapat 

diartikan bahwa variabel struktur aktiva secara parsial tidak berpengaruh 

negatif signifikan terhadap struktur modal. 

d) Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal 

Hipotesis keempat adalah profitabilitas berpengaruh negatif terhadap 

struktur modal. Berdasarkan hasil uji t pada tabel diatas maka diperoleh nilai p 

= 0.428 dengan tingkat signifikansi (α) yang ditetapkan sebesar 0.05. Hal ini 

berarti nilai p > 0.05 (0.428 > 0.05); maka H0 diterima, dengan demikian dapat 

diartikan bahwa variabel profitabilitas secara parsial tidak berpengaruh negatif 

signifikan terhadap struktur modal. 
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2. Uji F (Uji Simultan) 

Uji F dilakukan untuk mengetahui bagaimana pengaruh variabel independen 

secara simultan atau secara bersama-sama dengan variabel dependen, variabel 

independen dalam penelitian ini meliputi likuiditas, pertumbuhan penjualan, 

struktur aktiva dan profitabilitas, sedangkan untuk variabel dependen dalam 

penelitian ini adalah struktur modal. Hasil uji F tersaji dalam Tabel 4.8 berikut 

ini: 

Tabel 4.8 

Hasil Uji F 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 10.721 4 2.680 2.994 0.024 

Residual 64.463 72 0.895   

Total 75.184 76    

Pada Tabel 4.8 diperoleh F hitung sebesar 2.994 dan nilai probabilitas 

sebesar 0.024 dengan tingkat signifikansi (α) yang ditetapkan sebesar 0.05. Hal 

ini menunjukkan bahwa p ≤ 0.05 (0.024 ≤ 0.05); maka H0 ditolak yang berarti 

ada pengaruh antara variabel Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan, Struktur 

Aktiva dan Profitabilitas terhadap Struktur Modal secara bersama-sama. 

 

 

a. Dependent Variable: Struktur Modal 

b. Predictors: (Constant), Profitabilitas, Struktur Aktiva, Pertumbuhan Penjualan, 

Likuiditas 

Sumber: Hasil olah data, 2018 
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4.7 Pembahasan 

4.7.1 Pengaruh Likuiditas terhadap Struktur Modal 

Hasil analisis statistik variabel likuiditas diperoleh t hitung bernilai 2.114 

dengan tingkat signifikansi sebesar 0,038. Nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 

sehingga dapat disimpulkan bahwa likuiditas berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap struktur modal, sehingga hipotesis pertama diterima. Menurut data 

yang diperoleh dari penelitian ini menunjukkan bahwa industri tekstil yang 

terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) mampu memenuhi kewajiban jangka 

pendek perusahaan dan juga memiliki struktur modal yang baik.  

Perusahaan yang memiliki likuiditas yang berpengaruh positif dan 

signifikan, maka akan membuat kreditur untuk memberikan hutang yang besar 

karena para kreditur melihat adanya jaminan dengan adanya nilai aset-aset dari 

perusahaan yang likuid sehingga membuat para kreditur merasa terjamin untuk 

memberikan hutang yang besar kepada perusahaan. Sehingga dapat dikatakan 

bahwa semakin tinggi perusahaan dapat memenuhi kewajiban jangka pendeknya 

maka perusahaan dapat dikatakan perusahaan tersebut semakin likuid, hal ini 

membuat perusahaan dapat memperoleh hutang jangka panjang dengan lebih 

mudah. 

  Hasil penelitian ini mendukung penelitian terdahulu yang dilakukan oleh 

Mikrawardhana dkk (2015), Bhawa dan Dewi (2015), Abdulla (2017), serta 

Akpinar (2016) menyatakan bahwa variabel likuiditas berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap struktur modal. 
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4.7.2 Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Struktur Modal 

Hasil analisis statistik dari variabel pertumbuhan penjualan diperoleh t 

hitung bernilai 2.103 dengan tingkat signifikansi sebesar 0.039. Nilai 

signifikansi lebih kecil dari 0.05 sehingga dapat disimpulkan bahwa 

pertumbuhan penjualan berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur 

modal, sehingga hipotesis kedua diterima. Hal ini berarti pertumbuhan penjualan 

perusahaan yang meningkat maka akan diikuti oleh struktur modal yang juga 

ikut meningkat dan begitu juga sebaliknya jika pertumbuhan penjualan rendah 

maka struktur modal juga akan ikut menurun. Pertumbuhan penjualan yang 

meningkat akan menjadi sebuah pertimbangan untuk perusahaan dalam 

menentukan besarnya jumlah hutang yang perusahaan akan gunakan. 

Perusahaan yang memiliki pertumbuhan penjualan yang tinggi maka 

keuntungan yang diperoleh perusahaan akan tinggi juga sehingga dapat 

digunakan perusahaan untuk tambahan modal dalam mendanai segala kebutuhan 

perusahaan, pengembangan perusahaan, dan juga sebagai peluang perusahaan 

untuk menggunakan hutang. Pertumbuhan penjualan yang meningkat juga 

menjadi salah satu yang diperhatikan dan menjadi hal yang dipertimbangkan 

oleh kreditur untuk memberi pinjaman pada perusahaan. Perusahaan akan 

memiliki aliran kas yang stabil karena pertumbuhan penjualan yang stabil dan 

meningkat.  

Perusahaan yang baru tumbuh, ataupun sedang tumbuh kemudian 

memiliki tingkat penjualan yang stabil akan lebih baik jika laba perusahaan 

dijadikan penambah modal untuk pendanaan eksternal untuk biaya investasi 

perusahaan. Hal ini sesuai dengan teori trade off yang menyatakan bahwa 
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perusahaan akan mendapat manfaat yang lebih besar jika perusahaan 

menggunakan hutang daripada menggunakan pendanaan internal. 

Hasil penelitian ini mendukung penelitian terdahulu yang telah dilakukan 

oleh Suweta dan Dewi (2016), dan Wardani dkk (2016), Javed dan Akhtar 

(2012), serta Serrasqueiro (2011) menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan 

berpengaruh positif terhadap struktur modal. 

4.7.3 Pengaruh Struktur Aktiva terhadap Struktur Modal 

Hasil analisis statistik variabel struktur aktiva diperoleh t hitung bernilai 

-0.415 dengan tingkat signifikansi sebesar 0.680. Nilai signifikansi besar dari 

0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa struktur aktiva tidak berpengaruh 

negatif signifikan terhadap struktur modal, sehingga hipotesis ketiga ditolak.  

Struktur aktiva tidak signifikan terhadap struktur modal berarti aktiva 

tetap pada industri tekstil dapat ditutup oleh modal sendiri perusahaan, sehingga 

tidak harus menggunakan hutang untuk menutupi sebagian dana untuk aktiva 

tetap. Kemudian, besar kecilnya aset perusahaan tidak mempengaruhi struktur 

modal. Kemungkinannya yaitu kreditur tidak melihat seberapa besar aset yang 

dimiliki perusahaan dalam memberikan pinjaman dana, namun lebih melihat 

faktor lain seperti kestabilan likuiditas, pertumbuhan penjualan sehingga besar 

kecilnya struktur aktiva tidak memberikan pengaruh terhadap struktur modal. 

Kemudian, aktiva tetap yang dimiliki oleh perusahaan untuk kegiatan 

operasi perusahaan dalam menghasilkan laba perusahaan, dimana laba tersebut 

nantinya akan digunakan untuk investasi kembali. Perusahaan yang 

menggunakan modal sendiri untuk berinvestasi akan mengurangi risiko 

kebangkrutan perusahaan.  
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  Hasil penelitian ini sesuai dengan teori yang dijelaskan oleh Riyanto 

(2010) bahwa banyak perusahaan yang menanamkan sebagian besar modalnya 

pada aktiva tetap, dan lebih mengutamakan modal permanen yaitu modal sendiri 

untuk pemenuhan modalnya, sedangkan hutang hanya bersifat sebagai 

pelengkap. Hasil penelitian ini juga sesuai dengan penelitian Muscettola (2014) 

dan Zaviera (2010) menyatakan bahwa struktur aktiva tidak terdapat pengaruh 

signifikan terhadap struktur modal. Selanjutnya, hasil penelitian ini tidak sesuai 

dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Yoshendy dkk (2015), 

Myroschnichenko (2004), dan Karadeniz et al. (2009). 

4.7.4 Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal 

Hasil analisis statistik variabel profitabilitas diperoleh t hitung bernilai -

0.797 dengan tingkat signifikansi sebesar 0.428. Nilai signifikansi besar dari 

0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh negatif 

signifikan terhadap struktur modal, sehingga hipotesis keempat ditolak. Hasil ini 

mengartikan bahwa industri tekstil dalam beberapa tahun terakhir mengalami 

massa resesi, dimana perusahaan menghadapi masalah penurunan pada hasil 

penjualannya yang berdampak pada jumlah laba yang diperoleh semakin kecil. 

Oleh karena itu, kreditur dan investor cenderung mengabaikan tingkat 

profitabilitas dalam jangka pendek dan dengan harapan kondisi perekonomian 

industri tekstil akan membaik. Sehingga, perusahaan tidak terlalu 

memperhatikan profitabilitas dalam pengambilan keputusan untuk menentukan 

keputusan pendanaan jangka panjang. Struktur modal perusahaan tetap 

meningkat apabila profitabilitas mengalami fluktuasi, dimana dapat dinyatakan 



53 
 

bahwa profitabilitas tidak mempengaruhi keputusan struktur modal pada industri 

tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2017. 

Hasil penelitian ini juga sesuai dengan Pecking Order Theory, dimana 

dari teori ini dijelaskan bahwa perusahaan akan lebih menyukai sumber 

pendanaan internal terlebih dahulu dibandingkan menggunakan sumber 

pendanaan eksternal atau hutang. Penggunaan sumber pendanaan eksternal atau 

hutang hanya digunakan ketika pendanaan dari internal perusahaan tidak 

mencukupi. Kemudian, perusahaan akan menggunakan utang yang lebih kecil 

karena tingkat pengembalian yang tinggi memungkinkan perusahaan untuk 

membiayai kebutuhan pendanaan perusahaan dengan dana internalnya.  

Kemudian, hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang telah 

dilakukan oleh Hovakimian et al (2004) dan Ramlall (2009) menyatakan bahwa 

profitabilitas tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap struktur modal. 

Selanjutnya, hasil penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan Sheikh dan Wang (2011), Alom (2013), Pattweekongka dan 

Napompech (2014), Mohammadzadeh et al (2013), serta Salehi (2011) yang 

membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal. 
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Tabel 4.9 

Tabel Rekapitulasi Hasil Analisis 

No. Hipotesis 

Penelitian 

Interpretasi Kesimpulan 

1 Likuiditas 

berpengaruh 

positif 

terhadap 

struktur modal 

H0 ditolak, 

Ha diterima 

Likuiditas berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap struktur modal 

pada industri teksil 

2 Pertumbuhan 

Penjualan  

berpengaruh 

positif 

terhadap 

struktur modal 

H0 ditolak, 

Ha diterima 

Pertumbuhan penjualan berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap struktur 

modal industri tekstil 

3 Struktur 

Aktiva 

berpengaruh 

negatif 

terhadap 

struktur modal 

H0 diterima,  

Ha ditolak 

Struktur aktiva tidak berpengaruh 

negatif signifikan terhadap struktur 

modal pada industri tekstil 

4 Profitabilitas  

berpengaruh 

negatif 

terhadap 

struktur modal 

H0 diterima, 

Ha ditolak 

Profitabilitas tidak berpengaruh 

negatif signifikan terhadap struktur 

modal pada industri tekstil 

 Sumber: Hasil Analisis Penelitian, 2018. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis pengaruh dari variabel-variabel likuiditas, 

pertumbuhan penjualan, struktur aktiva dan profitabilitas terhadap struktur modal 

pada industri tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2017 dapat 

diambil kesimpulan sebagai berikut: berikut: 

1. Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal pada 

industri tekstil yang terdaftar di Bursa efek Indonesia periode 2011-2017. 

Hasil ini sesuai dengan hipotesis 1 yang menyatakan bahwa likuiditas 

berpengaruh positif terhadap struktur modal. Hasil ini membuktikan 

semakin tinggi likuiditas maka semakin tinggi juga struktur modal. 

2. Pertumbuhan Penjualan berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur 

modal pada industri tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2011-2017. Hasil ini sesuai dengan hipotesis 2 yang menyatakan bahwa 

pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap struktur modal. Hasil 

ini membuktikan semakin tinggi pertumbuhan penjualan maka semakin 

tinggi juga struktur modal. 

3. Struktur Aktiva tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur modal pada 

industri tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2017. 

Hasil ini tidak sesuai dengan hipotesis 3 yang menyatakan bahwa struktur 

aktiva berpengaruh negatif terhadap struktur modal. Hasil ini membuktikan 

bahwa struktur aktiva tidak memiliki pengaruh terhadap struktur modal. 
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4. Profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur modal pada 

industri tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2017. 

Hasil ini tidak sesuai dengan hipotesis 4 yang menyatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal. Hasil ini 

membuktikan bahwa profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap 

struktur modal. 
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5.2. Saran 

Berdasarkan kesimpulan yang telah dijelaskan diatas, maka saran-saran yang 

dapat diajukan oleh peneliti yaitu sebagai berikut: 

1. Bagi perusahaan, dalam penentuan struktur modal perusahaan harus 

diperhatikan dengan benar karena struktur modal merupakan hal yang paling 

penting pada perusahaan dan baik buruknya struktur modal perusahaan akan 

menentukan keadaan finansial perusahaaan. Kemudian, perusahaan juga 

harus memperhatikan penggunaan hutang agar tetap memberikan manfaat 

bagi perusahaan. Berkaitan dengan penelitian ini diharapkan perusahaan juga 

memperhatikan variabel likuiditas, pertumbuhan penjualan, struktur aktiva, 

dan profitabilitas dalam menentukan struktur modal.  

2. Bagi investor yang ingin berinvestasi perlu memperhatikan struktur modal 

perusahaan yang ingin dipilih. Investor juga perlu memperhatikan 

penggunaan hutang dan modal sendiri perusahaan. 

3. Bagi peneliti selanjutnya yang ingin melanjutkan penelitian ini agar dapat 

menambahi variabel-variabel yang belum diteliti dalam penelitian ini 

dikarenakan masih terdapat beberapa variabel lain yang dapat mempengaruhi 

struktur modal, seperti fleksibilitas keuangan, ukuran perusahaan, pajak dll. 

Kemudian, penelitian selanjutnya dapat dilakukan dengan menggunakan 

periode berbeda, sehingga akan menghasilkan hasil yang lebih lengkap dan 

luas. 
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LAMPIRAN 1 

DAFTAR SAMPEL PENELITIAN 

No. Nama Perusahaan Kode 

Perusahaan 

1 PT. Polychem Indonesia Tbk ADMG 

2 PT. Argo Pantes Tbk ARGO 

3 PT. Eratex Djaja Tbk ERTX 

4 PT. Ever Shine Tex Tbk ESTI 

5 PT. Panasia Indosyntec Tbk HDTX 

6 PT. Indorama Synthetics Tbk INDR 

7 PT. Asia Pacific Fibers Tbk POLY 

8 PT. Ricky Putra Globalindo Tbk RICY 

9 PT. Sunson Textile Manufacturer Tbk SSTM 

10 PT. Tifico Fiber Indonesia Tbk TFCO 

11 PT. Nusantara Inti Corpora Tbk UNIT 
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LAMPIRAN 2 

PERHITUNGAN STRUKTUR MODAL, LIKUIDITAS, PERTUMBUHAN 

PENJUALAN, STRUKTUR AKTIVA, DAN PROFITABILITAS 

 

1. Tahun 2011 

Kode 

Perusahaan 

SM LIQ GS AT PROF 

ADMG 1,0399573 1,3365998 0,3402918 0,559246 0,0541358 

ARGO 1,3047917 1,026014 0,2770778 0,7842177 -0,0746671 

ERTX 2,7585344 0,2206178 0,7126535 0,195719 0,4921521 

ESTI 1,4740843 1,1352668 0,1644953 0,3465497 0,0069489 

HDTX 0,7931928 0,9855511 0,5360924 0,4953675 0,0170535 

INDR 1,2777718 1,1046998 0,2652094 0,5109417 0,0139829 

POLY 0,4983407 0,1984073 0,2517757 0,3407677 0,1657017 

RICY 0,8332371 1,7807329 0,0621591 0,2654767 0,0190153 

SSTM 1,8201918 1,827446 0,6347965 0,4425534 -0,0285707 

TFCO 0,2884831 1,1898459 0,3453499 0,7008572 0,0851408 

UNIT 0,2696279 1,1334085 0,0893404 0,7530439 0,0076523 

 

2. Tahun 2012 

Kode 

Perusahaan 

SM LIQ GS AT PROF 

ADMG 0,8711952 2,1537768 0,0295797 0,5509496 0,0140287 

ARGO 1,3003614 0,7888118 0,18053 0,0020822 -0,0657358 

ERTX 3,9860244 1,03848 0,8506166 0,5694511 0,0146765 

ESTI 1,2003262 0,9993073 0,0969068 0,4194521 -0,0579965 

HDTX 1,1437443 0,9252311 0,1531321 0,5022208 0,0022767 

INDR 1,3388014 1,1220061 0,0178361 0,5093611 0,0006306 
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POLY 1,5054308 0,2058981 0,0391425 0,3208776 -0,0796494 

RICY 1,2959033 2,2529705 0,7304254 0,2782478 0,0062392 

SSTM 1,8436881 1,7207253 0,3752401 0,4700805 -0,0174474 

TFCO 0,2710536 1,6051486 0,04611 0,6774669 0,021081 

UNIT 0,580119 0,5843334 0,1429899 0,7764329 0,0009285 

 

3. Tahun 2013 

Kode 

Perusahaan 

SM LIQ GS AT PROF 

ADMG 0,7554942 2,6354108 0,3142659 0,5617149 0,0035273 

ARGO 1,5209045 0,6744228 0,3252496 0,7257712 -0,0507326 

ERTX 3,3653713 1,9143335 0,4566686 0,5934943 0,0157579 

ESTI 1,4633665 0,8629395 0,0620427 0,441055 -0,0905696 

HDTX 2,3032436 0,4490766 0,2278065 0,404643 -0,0919208 

INDR 1,4679059 1,1171922 0,2917313 0,5115436 0,0022249 

POLY 1,4269732 0,2083186 0,1940982 0,2326075 -0,0850429 

RICY 1,3366111 2,099747 1,2387653 0,2696127 0,0055684 

SSTM 1,9511832 1,314254 0,034767 0,4812668 -0,0164967 

TFCO 0,2371859 1,6126344 0,0757286 0,6852833 -0,0259943 

UNIT 0,9030264 0,4031405 0,1516993 0,7996174 0,0018119 

 

4. Tahun 2014 

Kode 

Perusahaan 

SM LIQ GS AT PROF 

ADMG 0,6035082 2,5509453 0,0992674 0,6284309 -0,0520703 

ARGO 1,6474753 0,4039228 0,0178144 0,7842483 -0,2063788 

ERTX 2,9519973 1,0029344 0,0318481 0,5559717 0,0478331 

ESTI 1,962422 0,0706735 0,0287744 0,4377018 -0,0917438 
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HDTX 5,9843416 2,9305211 0,1117153 0,8221422 -0,0245151 

INDR 1,501346 1,0957258 0,0289679 0,561963 -0,0002547 

POLY 1,3029314 0,1574486 0,1148347 0,2228472 -0,2897916 

RICY 2,0031333 1,3283444 2,1866507 0,2718658 0,0129049 

SSTM 1,9971705 1,1993181 0,0939333 0,4833841 -0,018158 

TFCO 0,1871501 1,8441234 0,0642239 0,7097931 -0,0134438 

UNIT 0,81852 0,4506931 0,0055143 0,7880716 0,0008011 

 

5. Tahun 2015 

Kode 

Perusahaan 

SM LIQ GS AT PROF 

ADMG 0,568562 0,5551685 0,2321659 0,6403535 -0,0575253 

ARGO 1,5545946 0,2938571 0,5072063 0,8229817 -0,0837813 

ERTX 2,0923607 1,2581581 0,409746 0,4812232 0,100422 

ESTI 3,3640043 0,674765 0,9312371 0,4833453 -0,1844772 

HDTX 2,4946284 0,7190867 0,19233 0,8413959 -0,0000729 

INDR 1,7114042 1,1432747 0,0174973 0,5813029 0,012559 

POLY 1,2512357 0,1300132 0,1301694 0,2661391 -0,0765034 

RICY 1,9948929 1,1855749 0,0627548 0,2821515 0,0112383 

SSTM 1,957433 1,1376676 0,0263038 0,4760642 -0,0144929 

TFCO 0,1038767 0,0339599 0,2722167 0,7422959 -0,0051895 

UNIT 0,8954241 0,5962422 0,1543426 0,7108491 0,000838 

 

6. Tahun 2016 

Kode 

Perusahaan 

SM LIQ GS AT PROF 

ADMG 0,551576 0,858767 0,12283 0,6450918 -0,0540105 

ARGO 3,038164 2,3134942 0,9179886 0,7147981 -0,2213991 
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ERTX 1,632781 1,2685919 0,0066205 0,5677809 0,0296123 

ESTI 2,0605838 1,3794221 0,0737834 0,3844098 0,0632668 

HDTX 3,0252119 0,680747 0,1752108 0,8208778 -0,0829685 

INDR 1,9813682 1,0878667 0,0120751 0,5881227 0,0017269 

POLY 1,2465421 0,1064498 0,104734 0,3013073 -0,051345 

RICY 2,1240893 1,1486838 0,0994264 0,2580236 0,0108897 

SSTM 1,7303237 1,1745597 0,1372817 0,4900397 -0,0242482 

TFCO 0,1051655 0,2346327 0,0168217 0,7022676 0,0193223 

UNIT 0,7740757 0,64861 0,1196542 0,7098265 0,0019883 

 

7. Tahun 2017 

Kode 

Perusahaan 

SM LIQ GS AT PROF 

ADMG 0,5614482 0,1524037 0,2575539 0,586755 -0,0549831 

ARGO 2,3618974 0,1843316 0,7321268 0,738046 -0,1510448 

ERTX 2,3148092 1,0392643 0,7007127 0,4989438 -0,029742 

ESTI 3,1840632 2,9417143 0,6096679 0,4916414 -0,0276545 

HDTX 1,1097933 0,2287031 0,2147661 0,90182 -0,0002099 

INDR 1,8142517 1,0416626 0,1149356 0,5952049 0,0028235 

POLY 1,2455014 0,111597 0,1053407 0,292072 -0,019038 

RICY 2,1944118 1,1884923 0,3101982 0,2351177 0,0120475 

SSTM 1,8505466 1,7078454 0,2126179 0,4841034 -0,0391482 

TFCO 0,1237208 0,3852707 0,1521678 0,6468273 0,0098808 

UNIT 0,7385123 0,7390151 0,0083064 0,6747212 0,002491 
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LAMPIRAN 3 

HASIL DESKRIPTIF STATISTIK 

 N Minimum Maximum Mean Std. 

Deviation 

Struktur Modal 77 0.1038 5.9843 1.5473 0.9946 

Likuiditas 77 0.0339 2.9417 1.0391 0.6992 

Pertumbuhan Penjualan 77 0.0055 2.1866 0.2680 0.3398 

Struktur Aktiva 77 0.0021 0.9018 0.5337 0.1912 

Profitabilitas 77 -0.2897 0.4921 -0.0164 0.0894 

Valid N (listwise) 77     

 

LAMPIRAN 4 

HASIL UJI NORMALITAS 

N 77 

Normal Parameters
a
 

Mean 0.0000000 

Std. Deviation 0.92097429 

Most Extreme 

Differences 

Absolute 0.092 

Positive 0.092 

Negative -0.059 

Kolmogorov-Smirnov Z 0.809 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.529 

a. Test distribution is Normal. 
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LAMPIRAN 5 

HASIL UJI MULTIKOLINIERITAS 

 

 

LAMPIRAN 6 

HASIL UJI HETEROSKEDASTISITAS 

 

 

 

 

 

 

 

 

Variabel Tolerance VIF Keterangan 

Likuiditas  0.958 1.043 Tidak Terjadi Multikolinieritas 

Pertumbuhan Penjualan 0.930 1.075 Tidak Terjadi Multikolinieritas 

Struktur Aktiva 0.949 1.054 Tidak Terjadi Multikolinieritas 

Profitabilitas 0.978 1.022 Tidak Terjadi Multikolinieritas 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

t 

 

Sig. 

 

 
B Std. Error Beta 

1 (Constant) -4.024 9.181  -0.438 0.662 

Likuiditas -1.146 3.856 -0.035 -0.297 0.767 

Pertumbuhan 

Penjualan 

14.381 8.053 0.220 1.842 0.070 

Struktur Aktiva 8.849 14.171 0.074 0.624 0.534 

Profitabilitas 12.550 29.836 0.049 0.421 0.675 
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LAMPIRAN 7 

HASIL ANALISIS REGRESI LINIER BERGANDA 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standar

dized 

Coeffici

ents 

t Sig. B 

Std. 

Error Beta 

1 (Constant) 1.125 0.377   2.981 0.004 

Likuiditas  0.335 0.159 0.236 2.114 0.038 

Pertumbuhan 

Penjualan 

0.696 0.331 0.238 2.103 0.039 

Struktur Aktiva -0.242 0.583 -0.046 -0.415 0.680 

Profitabilitas -0.977 1.227 -0.088 -0.797 0.428 

 

LAMPIRAN 8 

HASIL UJI t 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B 

Std. 

Error Beta 

1 (Constant) 1.125 0.377   2.981 0.004 

Likuiditas 0.335 0.159 0.236 2.114 0.038 

Pertumbuhan 

Penjualan 

0.696 0.331 0.238 2.103 0.039 

Struktur Aktiva -0.242 0.583 -0.046 -0.415 0.680 

Profitabilitas -0.977 1.227 -0.088 -0.797 0.428 
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LAMPIRAN 9 

HASIL UJI F 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 10.721 4 2.680 2.994 0.024 

Residual 64.463 72 0.895   

Total 75.184 76    

 

LAMPIRAN 10 

HASIL KOEFISIEN DETERMINASI 

Model R R Square Adjusted R Square 

1 0.378
a
 0.143 0.095 

 

 


