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ABSTRAK

Perkembangan dunia usaha yang ketat
menciptakan sebuah persaingan kompetitif.
Untuk menghadapi tersebut perusahaan dituntut
untuk mempunyai keunggulan bersaing. Namun,
untuk memiliki keunggulan bersaing perusahaan
harus memiliki modal yang besar. Modal
dibutuhkan untuk aktivitas operasional atau
bahkan ekspansi. Sumber modal dapat berasal
dari modal asing (hutang) atau modal sendiri.
Penentuan proporsi hutang dan modal dalam
penggunaannya sebagai sumber dana perusahaan
berkaitan erat dengan istilah struktur modal.

Tujuan penelitian ini adalah untuk
menganalisis pengaruh Return on Assets,
Struktur Aktiva, Pertumbuhan Perusahaan,
Ukuran Perusahaan, dan Dividend Payout Ratio
terhadap Struktur Modal pada perusahaan
kelompok LQ45 di BEI. Penelitian ini dibuat
karena masih terdapat perbedaan hasil penelitian
antara penelitian yang satu dengan yang lain
serta terdapat perbedaan antara keadaan riilnya
dari data penelitian dengan teori yang ada.

Pendekatan penelitian yang digunakan
adalah pendekatan kuantitatif. Penelitian ini
dilakukan dengan menggunakan data sekunder
dengan metode dokumentasi berupa ringkasan
laporan keuangan perusahaan. Periode penelitian
dilakukan mulai tahun 2011-2013. Teknik
sampel yang digunakan adalah purposive
sampling. Dari 68 populasi perusahaan yang

tercatat menjadi anggota kelompok LQ45
periode 2011-2013, hanya diambil 20
perusahaan sebagai sampel, karena telah
memenuhi kriteria penarikan sampel. Teknik
analisis yang digunakan adalah analisis regresi
linier berganda, dengan mempertimbangkan
syarat uji asumsi Klasik. Pengujian hipotesis
yang digunakan adalah uji statistik secara
simultan (uji F) dan uji statistik secara parsial
(uji t).

Hasil uji secara parsial (uji t) menunjukan
bahwa variabel Return on Assets dan Ukuran
Perusahaan berpengaruh signifikan berhubungan
positif terhadap Struktur Modal. Variabel
Struktur Aktiva, Pertumbuhan Perusahaan dan
Dividend Payout Ratio berpengaruh signifikan
berhubungan negatif terhadap Struktur Modal.
Hasil uji secara simultan (uji F) menunjukan
bahwa variabel bebas (Return on Assets,
Struktur Aktiva, Pertumbuhan Perusahaan,
Ukuran Perusahaan, dan Dividend Payout Ratio)
secara bersama-sama berpengaruh signifikan
terhadap Struktur Modal. Dengan nilai adjusted
R square yang berarti variabel bebas mampu
menjelaskan variasi perubahan variabel terikat
sebesar 77,7% dan sisanya sebesar 22,3%
dijelaskan oleh variabel lain diluar penelitian.
Disarankan bagi peneliti selanjutnya
menambahkan  variabel  penelitian  dan
memperbanyak sampel.

Kata Kunci: Return on Assets, Struktur Aktiva, Pertumbuhan Perusahaan, Ukuran Perusahaan,

Dividend Payout Ratio dan Struktur Modal.
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I LATAR BELAKANG
A. Latar Belakang

Perkembangan dunia usaha yang semakin ketat saat ini telah menciptakan
suatu persaingan yang kompetitif antar perusahaan di berbagai sektor, termasuk
perusahaan kelompok LQ 45. Dalam menghadapi persaingan tersebut, perusahaan
dituntut untuk mempunyai keunggulan bersaing dan membutuhkan modal yang
besar pula. Modal dibutuhkan setiap perusahaan untuk melakukan aktivitas usaha
atau bahkan melakukan ekspansi.Perusahaan selain menerapkan prinsip ekonomi
yang berorientasi pada pencapaian laba, tetapi juga berusaha meningkatkan nilai
perusahaan dan kemakmuran pemiliknya. Hal ini dapat dilakukan dengan cara
memaksimalkan harga saham, yaitu dengan memilih struktur modal yang optimal.

Menurut Atmaja (2008:2), “Struktur modal adalah perbandingan antara modal
sendiri dengan hutang perusahaan”. Struktur modal diukur dengan rasio
perbandingan total hutang dengan modal sendiri atau di proxy melalui debt to equity
ratio (DER). Rasio debt to equity ratio menunjukan tingkat risiko suatu perusahaan
dimana semakin tinggi debt to equity ratio maka semakin besar pula resiko yang
harus dihadapi perusahaan. Menurut Atmaja (2008:273-274), faktor-faktor yang
berpengaruh terhadap struktur modal adalah kelangsungan hidup jangka panjang,
konservatisme manajemen, pengawasan, struktur aktiva, risiko bisnis, tingkat
pertumbuhan, pajak, cadangan kapasitas peminjam, dan profitabilitas.

Dari beberapa macam variabel-variabel yang berpengaruh terhadap struktur
modal, penelitian ini akan membahas variabel return on assets, struktur aktiva,
pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan, dan dividen payout ratio. Penelitian
mengenai struktur modal telah banyak dilakukan dan diantaranya menghasilkan
kesimpulan yang berbeda-beda. Adanya berbagai perbedaan hasil penelitian
sebelumnya mendorong penulis melakukan penelitian dengan merumuskan judul :
“PENGARUH RETURN ON ASSETS, STRUKTUR AKTIVA,
PERTUMBUHAN PERUSAHAAN, UKURAN PERUSAHAAN, DAN
DIVIDEND PAYOUT RATIO TERHADAP STRUKTUR MODAL PADA
PERUSAHAAN KELOMPOK LQ 45 DI BURSA EFEK INDONESIA
PERIODE 2011-2013 .
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B. ldentifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan diatas, dapat
diidentifikasikan beberapa masalah sebagai berikut :

1. Modal dibutuhkan setiap perusahaan untuk melakukan aktivitas usaha atau
bahkan akan melakukan ekspansi.

2. Perusahaan umumnya tidak hanya berorientasi pada pencapaian laba tetapi juga
berusaha meningkatkan nilai perusahaan dan kemakmuran pemiliknya dengan
cara memaksimalkan harga saham dengan memilih struktur modal yang optimal.

3. Struktur modal dapat diukur dengan rasio perbandingan antara total hutang
terhadap modal sendiri yang diproxikan melalui debt to equity ratio.

C. Pembatasan Masalah
Batasan masalah diperlukan agar pembahasan dalam suatu penelitian tidak
melebar ke masalah yang tidak sesuai dengan obyek yang diteliti. Peneliti hanya
akan mengamati perusahaan pada kelompok LQ 45 dengan periode penelitian tahun

2011-2013 dengan data variabel dependen yaitu struktur modal yang diproksi

dengan debt to equity ratio, sementara data variabel independent terdiri atas return

on assets, dividen payout ratio, pertumbuhan perusahaan yang di proxy dengan
pertumbuhan total aktiva, struktur aktiva, dan ukuran perusahaan yang di proxy
dengan Ln (logaritma natural) dari total aktiva.
D. Rumusan Masalah
Dari uraian di atas maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut :

1. Bagaimana return on assets secara parsial berpengaruh terhadap struktur modal
pada perusahaan kelompok LQ 45 di Bursa Efek Indonesia?

2. Bagaimana struktur aktiva secara parsial berpengaruh terhadap struktur modal
pada perusahaan kelompok LQ 45 di Bursa Efek Indonesia?

3. Bagaimana pertumbuhan perusahaan secara parsial berpengaruh terhadap
struktur modal pada perusahaan kelompok LQ 45 di Bursa Efek Indonesia?

4. Bagaimana ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh terhadap struktur
modal pada perusahaan kelompok LQ 45 di Bursa Efek Indonesia?

5. Bagaimana dividen payout ratio secara parsial berpengaruh terhadap struktur

modal pada perusahaan kelompok LQ 45 di Bursa Efek Indonesia?
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6. Bagaimana return on assets, struktur aktiva, pertumbuhan perusahaan, ukuran
perusahaan, dan dividend payout ratio secara simultan berpengaruh terhadap
struktur modal pada perusahaan kelompok LQ 45 di Bursa Efek Indonesia?

E. Tujuan Penelitian
Sesuai dengan rumusan permasalahan diatas, maka tujuan dari penelitian ini
adalah :

1. Untuk menganalisis pengaruh return on assets secara parsial terhadap struktur
modal pada perusahaan kelompok LQ 45 di Bursa Efek Indonesia.

2. Untuk menganalisis pengaruh struktur aktiva secara parsial terhadap struktur
modal pada perusahaan kelompok LQ 45 di Bursa Efek Indonesia.

3. Untuk menganalisis pengaruh pertumbuhan perusahaan secara parsial terhadap
struktur modal pada perusahaan kelompok LQ 45 di Bursa Efek Indonesia.

4. Untuk menganalisis pengaruh ukuran perusahaan secara parsial terhadap struktur
modal pada perusahaan kelompok LQ 45 di Bursa Efek Indonesia.

5. Untuk menganalisis pengaruh dividend payout ratio secara parsial terhadap
struktur modal pada perusahaan kelompok LQ 45 di Bursa Efek Indonesia.

6. Untuk menganalisis pengaruh return on assets, struktur aktiva, pertumbuhan
perusahaan, ukuran perusahaan, dan dividend payout ratio secara simultan
terhadap struktur modal pada perusahaan kelompok LQ 45 di Bursa Efek
Indonesia.

F. Manfaat Penelitian
Secara rinci manfaat penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Manfaat Praktis

a. Bagi Perusahaan
Dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan untuk menentukan besarnya
sumber dana yang diperlukan dalam membiayai aktivitas operasional
perusahaan serta diharapkan dapat membantu untuk mengevaluasi kinerja
manajemen keuangan, sehingga dapat untuk memperbaiki kinerja keuangan
di masa yang akan datang.

b. Bagi Calon Investor dan Kreditor
Dapat digunakan untuk menilai kinerja perusahaan, yang dinilai melalui
struktur modal, sehingga dapat dijadikan sebagai pertimbangan untuk
pengambilan keputusan investasi pada perusahaan yang akan ditanamkan

dananya, serta pemberian pinjaman kepada perusahaan.

ADE PRASETIYO | 11.1.02.01.0004 simki.unpkediri.ac.id
EKONOMI - AKUNTANSI [17]]



| ‘ Artikel Skripsi
A T Universitas Nusantara PGRI Kediri

2. Manfaat Teoritis

a. Bagi Peneliti
Dapat menambah wawasan, pengetahuan dan pengalaman dalam bidang
penelitian dan merupakan wujud dari aplikasi ilmu pengetahuan yang
didapat selama perkuliahan. Selain itu hasil penelitian ini diharapkan dapat
memberikan bukti secara empiris.

b. Bagi Pihak-Pihak Lainnya
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat dipergunakan oleh pihak-pihak
lain yang berkepentingan, baik sebagai referensi maupun sebagai bahan teori

bagi penelitian selanjutnya.

Il. METODE
A. ldentifikasi Variabel Penelitian
Dalam penelitian ini yang menjadi variabel terikat adalah struktur modal ().
Sedangkan yang menjadi variabel bebas adalah return on assets (X1), struktur
aktiva (X2), pertumbuhan perusahaan (X3), ukuran perusahaan (X4) dan dividend
payout ratio (X5).
B. Teknik dan Pendekatan Penelitian
Teknik penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah ex post facto.
Penelitian ini disebut sebagai penelitian sesudah kejadian. Pendekatan dalam
penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif, karena penelitian ini disajikan dengan
angka-angka
C. Tempat dan Waktu Penelitian
Penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan cara browsing
via internet dengan alamat website www.idx.co.id. Penelitian dilakukan selama 4
bulan, di mulai bulan mei 2015 sampai bulan agustus 2015.
D. Populasi dan Sampel
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan kelompok LQ 45 periode
2011-2013 di BEI yaitu sebanyak 68 perusahaan. Teknik pengambilan sampel
dalam penelitian ini adalah metode purposive sampling. Jumlah sampel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah 20 perusahaan.
E. Sumber dan Teknik Pengumpulan Data
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah berupa data sekunder. Data

sekunder yaitu data yang diperoleh peneliti secara tidak langsung melalui media
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perantara. Dalam penelitian ini teknik pengumpulan data yang digunakan adalah
studi lapangan (file research) dan studi kepustakaan (library research).
F. Teknik Analisis Data
1. Pengujian Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas
Menurut Ghozali (2011:160), “Uji normalitas bertujuan untuk menguji
apakah dalam model regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki
distribusi normal”.
b. Uji Multikolinieritas
Menurut Ghozali (2011:105), “Uji multikolinearitas bertujuan
menguji apakah pada model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel
bebas (independen)”.
c. Uji Autokorelasi
Tujuan uji autokorelasi menurut Ghozali (2011:110) adalah sebagai
berikut:

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model
regresi linear ada korelasi antara kesalahan penggangu pada periode t
dengan kesalahan periode t-1 (sebelumnya).

d. Uji Heteroskedastisitas
Tujuan uji autokorelasi menurut Ghozali (2011:110) adalah sebagai
berikut:

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model
regresi linear ada korelasi antara kesalahan penggangu pada periode t
dengan kesalahan periode t-1 (sebelumnya).

2. Analisis Regresi Berganda

Regresi linier berganda dilakukan untuk mengetahui sejauh mana variabel
bebas mempengaruhi variabel terikat.
3. Koefisien Determinasi
Menurut Ghozali (2011:97), “Koefisien determinasi (R?) pada intinya
mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel
dependen”.
4. Pengujian Hipotesis
Pengujian hipotesis secara parsial dapat dilakukan dengan menggunakan
uji t, sementara pengujian hipotesis secara simultan dapat dilakukan dengan

menggunakan uji F
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I11. HASIL DAN KESIMPULAN

A. Interpretasi Hasil Analisis Data
1. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas
Untuk analisis statistik dapat dilihat dari hasil uji kolmogorof-smirnov
diperoleh nilai signifikan 0,721 yang lebih besar dari taraf signifikan yang
ditetapkan, yaitu sebesar 0,05 atau 5%. Hasil tersebut menunjukkan bahwa
data berdistribusi normal.
b. Uji Multikolinieritas
Dapat dilihat bahwa variabel return on assets memiliki nilai
Tolerance sebesar 0,295 yang lebih besar dari 0,10 dan VIF sebesar 3,385
yang lebih kecil dari 10, struktur aktiva memiliki nilai Tolerance sebesar
0,488 yang lebih besar dari 0,10 dan VIF sebesar 2,051 yang lebih kecil dari
10, pertumbuhan perusahaan memiliki nilai Tolerance sebesar 0,833 yang
lebih besar dari 0,10 dan VIF sebesar 1,200 yang lebih kecil dari 10, ukuran
perusahaan memiliki nilai Tolerance sebesar 0,540 yang lebih besar dari
0,10 dan VIF sebesar 1,851 yang lebih kecil dari 10, dan dividend payout
ratio memiliki nilai Tolerance sebesar 0,378 yang lebih besar dari 0,10 dan
VIF sebesar 2,644 yang lebih kecil dari 10. Dengan demikian dalam model
ini tidak terjadi multikolinieritas, dan memenuhi uji asumsi klasik yang
kedua.
c. Uji Autokorelasi
Dapat dilihat bahwa nilai Uji Durbin Watson (DW test) sebesar 2,074,
Nilai tersebut akan dibandingkan dengan nilai tabel dengan menggunakan
nilai signifikansi 5%, jumlah sampel 60 (n) dan jumlah variabel independen
5 (k=5), maka di tabel Durbin Watson akan didapatkan batas atas (du) 1,767
dan nilai 4-du sebesar 2,233. Pengambilan keputusan tidak adanya
autokorelasi jika nilai du < d < 4-du. Dengan demikian 1,767 < 2,074 <
2,233, sehingga dapat dinyatakan bahwa pada persamaan regresi tersebut
tidak terdapat gejal: 12 <orelasi dan uji asumsi klasik yang ketiga telah
terpenuhi.
d. Uji Heteroskedastisitas
Berdasarkan grafik scatterplot terlihat bahwa titik-titik menyebar

secara acak serta tidak menunjukkan pola tertentu, tersebar baik diatas

ADE PRASETIYO | 11.1.02.01.0004 simki.unpkediri.ac.id
EKONOMI - AKUNTANSI |]10]]|



Artikel Skripsi

Universitas Nusantara PGRI Kediri

maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini menunjukkan bahwa model

regresi

ini tidak terjadi

heteroskedastisitas.

Dengan demikian dapat

disimpulkan bahwa uji asumsi klasik yang terakhir sudah terpenuhi.

2. Analisis Regresi Berganda

Coefficients?

Model Unstandardized  Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant)  -23,317 3,104 -7,512 ,000
ROA ,095 ,026 409 3,620 ,001
1 STA -,040 ,011 -,332 -3,774 ,000
GROWTH -,032 ,015 -,142 -2,110 ,039
SIZE 1,541 ,158 816 9,760 ,000
DPR -,033 ,015 -,222 -2,219 ,031

a. Dependent Variable: DER

Berdasarkan tabel 4.10 diatas, maka didapat persamaan regresi linier

berganda sebagai berikut :

-23,317 + 0,095 ROA — 0,040 STA — 0,032 GROWTH +
1,541 SIZE — 0,033 DPR + ¢
3. Koefisien Determinasi

Y =

Berdasarkan hasil analisis dapat diketahui bahwa nilai Adjusted R? sebesar

0,777. Dengan nilai adjusted R? yang berarti variabel bebas mampu menjelaskan

variasi perubahan variabel terikat sebesar 77,7% dan sisanya sebesar 22,3%

dijelaskan oleh variabel lain diluar penelitian.

B. Pembahasan

1. Pengaruh Return On Assets terhadap Struktrul Modal

Dari hasil uji t didapat nilai probabilitas variabel return on assets lebih kecil dari

taraf signifikan, yaitu 0,001 < 0,05 dengan nilai koefisien sebesar 0,095.

Sehingga dapat dikatakan variabel
signifikan terhadap struktur modal dengan hubungan positif.

2. Pengaruh Struktur Aktiva terhadap Struktur Modal

return on assets berpengaruh Secara

Dari hasil uji t didapat nilai probabilitas variabel struktur aktiva lebih kecil dari

taraf signifikan, yaitu 0,000 < 0,05 dengan nilai koefisien sebesar -0,040.

Sehingga dapat dikatakan variabel struktur aktiva berpengaruh secara signifikan

terhadap struktur modal dengan hubungan negatif.
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3. Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap Struktur Modal
Dari hasil uji t didapat nilai probabilitas variabel pertumbuhan perusahaan lebih
kecil dari taraf signifikan, yaitu 0,039 < 0,05 dengan nilai koefisien sebesar -
0,032. Sehingga dapat dikatakan variabel pertumbuhan perusahaan berpengaruh
secara signifikan terhadap struktur modal dengan hubungan negatif.

4. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal
Dari hasil uji t didapat nilai probabilitas variabel ukuran perusahaan lebih kecil
dari taraf signifikan, yaitu 0,000 < 0,05 dengan nilai koefisien sebesar 1,541.
Sehingga dapat dikatakan variabel ukuran perusahaan berpengaruh secara
signifikan terhadap struktur modal dengan hubungan positif.

5. Pengaruh Dividend Payout Ratio terhadap Struktur Modal
Dari hasil uji t didapat nilai probabilitas variabel pertumbuhan perusahaan lebih
kecil dari taraf signifikan, yaitu 0,031 < 0,05 dengan nilai koefisien sebesar -
0,033. Sehingga dapat dikatakan variabel pertumbuhan perusahaan berpengaruh
secara signifikan terhadap struktur modal dengan hubungan negatif.

C. Kesimpulan

1. Return on Assets dan Ukuran Perusahaan berpengaruh signifikan positif
terhadap struktur modal pada perusahaan kelompok LQ 45 yang terdaftar di BEI
periode 2011-2013.

2. Struktur Aktiva, Pertumbuhan Perusahaan dan Dividend Payout Ratio
berpengaruh signifikan negatif terhadap struktur modal pada perusahaan
kelompok LQ 45 yang terdaftar di BEI periode 2011-2013.

3. Return on Assets, Struktur Aktiva, Pertumbuhan Perusahaan, Ukuran Perusahaan
dan Dividend Payout Ratio secara simultan berpengaruh signifikan terhadap
struktur modal pada perusahaan kelompok LQ 45 yang terdaftar di BEI periode
2011-2013.
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