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ABSTRAK

Struktur modal adalah pembelanjaan permanen yang mencerminkan pertimbangan atau
perbandingan antara utang jangka panjang dengan modal sendiri. Likuiditas merupakan suatu
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek. Suatu perusahaan dikatakan tidak
solvabel, jika perusahaan tersebut memiliki total hutang yang lebih besar daripada total assetnya.
Profitabilitas sendiri merupakan kemampuan yang dilakukan perusahaan untuk menghasilkan profit
atau laba selama satu tahun. Penelitian ini digunakan untuk menguji pengaruh variabel struktur modal,
likuiditas, dan leverage terhadap profitabilitas Pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI
periode 2012-2016. Dalam penelitian ini variabel struktur modal, likuiditas, dan leverage diukur
dengan menggunakan rasio DER, CAR, DAR, dan LDER. Sedangkan untuk variabel profitabilitas
diukur dengan menggunakan ROE. Jumlah sampel sebanyak 16 perusahaan manufaktur dibidang
garment dan tekstil. Metode yang digunakan untuk menentukan sampel dengan metode purposive
sampling. Alat yang digunakan untuk menguji pengaruh yaitu dengan regresi linear berganda. Hasil
analisis memperlihatkan DER dan LDER berpengaruh signifikan terhadap ROE. Sedangkan CAR dan
DAR tidak berpengaruh signifikan terhadap ROE.
Kata kunci : Struktur Modal, Likuiditas, Leverage ,dan Profitabilitas.

ABSTRACT

Capital structure is a permanent expenditure that reflects the consideration or comparison
between long-term debt and equity. Liquidity is a company's ability to meet short-term obligations. A
company is said to be not solvable, if the company has a total debt that is greater than the total assets.
Own profitability is the ability of a company to generate profit or profit for one year. This study was
used to examine the effect of capital structure, liquidity, and leverage variables on profitability in
Manufacturing Companies listed on the IDX for the 2012-2016 period. In this study the variables of
capital structure, liquidity, and leverage are measured using the ratio of DER, CAR, DAR, and LDER.
Whereas for profitability variables measured using ROE. The number of samples is 16 manufacturing
companies in the garment and textile sectors. The method used to determine the sample with
purposive sampling method. The tools used to test the effect are multiple linear regression. The results
of the analysis show that DER and LDER have a significant effect on ROE. While CAR and DAR have
no significant effect on ROE.
Keywords: Capital Structure, Liquidity, Leverage, and Profitability.
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PENDAHULUAN

Di era globalisasi sekarang ini yang dimana perkembangan perekonomian terutama dalam
dunia bisnis di bidang industri semakin berkembang yang mengkibatkan persaingan yang sangat ketat.
Terutama di Indonesia dimana sekarang perekonomian Indonesia sudah bergabung di dalam
masyarakat ekonomi asean (MEA) hal ini membuat perusahaan membutuhkan modal yang besar
untuk mendanai kegiatan operasional perusahaan agar mampu bersaing dengan perusahaan lain yang
bergabung dalam masyarakat ekonomi asean (MEA). Sumber pendanaan yang dibutuhkan perusahaan
bisa berasal dari modal pemilik dan hutang yang berasal dari pihak eksternal.

Keputusan pendanaan yang tidak tepat akan meningkatkan biaya modal. Struktur modal
bertujuan untuk menggabungkan sumber-sumber dana untuk membiayai kegiatan operasional
perusahaan. Di dalam dunia bisnis yang semakin ketat persaingannnya membuat manajer keuangan
harus berhati-hati dalam menentukan keputusan pendanaan yang diharapkan perusahaan. Berdasarkan
penelitian Gill et al.(2011) “rasio profitabilitas diukur dengan return on equity (ROE) dengan variable
kontrol yaitu, firm size, sales growth, dan total asset turnover. ROE merupakan rasio keuangan yang
digunakan untuk mengukur profitabilitas dari ekuitas”..

Perusahaan yang memiliki rasio hutang yang tinggi dapat mengalami masalah keuangan
karena menunjukkan peningkatan dari risiko pada kreditor berupa ketidakmampuan perusahaan
membayar semua kewajibannya yang berarti dapat menurunkan profitabilitas perusahaa. “Semakin
besar penggunaan utang dalam struktur modal maka semakin meningkat ROE suatu perusahaan”
(Sartono, 1996). Current Assets Ratio (CAR) atau pinjaman jangka pendek yang menjadi salah satu
rasio likuiditas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban
jangka pendek dengan aktiva lancar.

“Likuiditas yang tinggi tak selalu menguntungkan karena berpeluang menimbulkan dana—
dana yang menganggur yang sebenarnya dapat digunakan untuk berinvestasi dalam proyek-proyek
yang menguntungkan perusahaan” (Mansur, 2015). “Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan
memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri”
(Sartono, 1998).

Penelitian ini menggunakan variabel penelitian struktur modal dan profitabilitas. Penelitian
ini menggunakan sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun
2012 sampai 2016. Alasan dilakukan penelitian ini yaitu Untuk mengetahui struktur modal, tingkat
profitabilitas pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk mengetahui
pengaruh struktur modal (Debt to Equity Ratio, Debt to Total Assets Ratio, Current Ratio, dan Long
Term Debt to Total Ratio) terhadap profitabilitas (Return On Equity) perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, juga menguji kembali pengaruh variabel terhadap profitabitas yang
telah dilakukan oleh para peneliti terdahulu. Berdasarkan uraian di atas maka diajukan penelitian
dengan judul “Analisis Pengaruh Struktur Modal, Likuiditas, dan Leverage Terhadap
Profitabilitas Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI)
Pada Tahun 2012-2016”

KAJIAN PUSTAKA
1. Struktur Modal
Struktur modal adalah pembelanjaan permanen yang mencerminkan
pertimbangan atau perbandingan antara utang jangka panjang dengan modal sendiri.
“Struktur modal menunjukan proporsi atas penggunaan utang untuk membiayai
investasinya, sehingga dengan mengetahui struktur modal investor dapat mengetahui
keseimbangan antara risiko dan tingkat pengembalian investasinya” (Riyanto, 2001).

2. Teori — teori yang menyangkut struktur modal
Teori Pendekatan Tradisional
Teori Pendekatan Modigliani dan Miller pada Tahun 1958.

Teori trade-off

Pecking order theory

Teori Keagenan (Agency Appoach
Signaling Theory

oL



3. Pengertian Hutang
Menurut Munawir (2007) “Hutang adalah semua kewajiban keuangan
perusahaan kepada pihak lain yang belum terpenuhi dimana hutang ini merupakan
sumber dana atau modal perusahaan yang berasal dari kreditur”.
4. Likuiditas
Agus Sartono (2012:116) rasio likuiditas merupakan “Rasio yang
menunjukkan kemampuan untuk membayar kewajiban finansial jangka pendek tepat
pada waktunya, likuiditas perusahaan ditunjukkan oleh besar kecilnya aktiva lancar
yaitu aktiva yang mudah untuk diubah menjadi kas yang meliputi kas, surat berharga,
piutang, persediaan”. Rasio likuiditas diantaranya :
e Rasio Lancar (Current Ratio)
e Rasio Cepat (Quick Ratio)
¢ Rasio Kas (Cas Ratio)
5. Leverage
Rasio likuiditas menggunakan jangka pendeknya untuk meramalkan arus kas
yang lebih akurat. Sedangkan pada waktu jangka panjang tidak digunakan karena
kurang tepat diandalkan, dan karenanya rasio solvabilitas menggunakan ukuran
analisis yang jangka panjangnya. Rasio ini disebut juga Ratio leverage
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka
panjangnya atau kewajiban — kewajibannya apabila perusahaan di likuidasi. Adapun
jenis-jenis rasio yang ada dalam rasio leverage antara lain:
1) debt to asset ratio (debt ratio)
2) debt to equity ratio
3) long term debt to equity ratio
4) times interest earned ratio
5) Operating income to liabilities ratio.

6. Profitabilitas
Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam
hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri (Sartono, 1998).
Beberapa rasio yang digunakan untuk mengukur profitabilitas adalah sebagai berikut:
1. Rasio gross profit margin
2. Net Profit Margin (NPM)
3. Return On Investment (ROI)
4. Return on equity (ROE)
5. ROA (Return On Total Assets)
Penelitian Terdahulu
Supianto, Witarsa, Warneri (2012) dalam penelitiannya berjudul “Pengaruh Rasio
Utang terhadap Profitabilitas pada Perusahaan Makanan dan Minuman Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia”. Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak terdapat pengaruh rasio
utang yang diwakili DR terhadap profitabilitas yang diwakili ROI.

Joshua Abor (2005) meneliti pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas yang
diproksikan dengan Return On Equity (ROE) perusahaan yang terdaftar di Ghana. Pada
penelitiannya menghasilkan hutang jangka pendek dan total hutang berpengaruh positif
terhadap ROE, sedangkan hutang jangka panjang berpengaruh negatif terhadap ROE.

Stein (2012), dalam penelitiannya yang menguji pengaruh struktur modal yang
diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap profitabilitas yang diukur dengan
Return on Equity (ROE). Dari hasil penelitian menunjukkan bahwa DER parsial
berpengaruh signifikan negatif terhadap ROE pada perusahaan industri tekstil dan
garment yang terdaftar di BEI periode 2006-2010.

HIPOTESIS
H1: Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif terhadap profitabilitas
H2: Current Ratio (CR) berpengaruh negatif terhadap profitabilitas
H3: Debt to Assets Ratio (DAR) berpengaruh negatif terhadap profitabilitas



H4: Long Trem Debt to Total Ratio berpengaruh negatif terhadap profitabilitas.
KERANGKA PEMIKIRAN

Debt to Equity Ratio (DER)

H1

Current Ratio (CR) H2
Profitabilitas

Debt to Assets Ratio (DAR) H3 (ROE)
H4

Long Trem Debt to Total
Ratio

METODE PENELITIAN
Populasi dalam penelitian ini adalah 151 perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode tahun 2012-2016. Metode pemilihan Sampel yang digunakan
adalah purposive sampling yaitu teknik penentuan sampel dengan tujuan tertentu. Data
sekunder pada penelitian ini diperoleh dari Annual Report dan laporan keuangan perusahaan
manufaktur yang listing di BEI periode tahun 2012-2016.
DEFINISI OPERASIONAL VARIABEL
Return on Equity, rasio yang mengukur kemampuan perusahaan memperoleh laba yang
tersedia bagi pemegang saham perusahaan atau untuk mengetahui besarnya kembalian yang
diberikan oleh perusahaan untuk setiap rupiah modal dari pemilik. Formulasi dari return on
equity atau ROE adalah sebagai berikut:
ROE = Laba setelah pajak
Total Ekuitas
Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang dipergunakan untuk mengukur tingkat
penggunaan utang terhadap total shareholder’s equity yang dimiliki perusahaan.
DER = Total Hutang
Total Ekuitas
Current Ratio, rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendek dengan aktiva lancar. Tingkat current ratio dapat ditentukan dengan
membandingkan antara current assets dengan current liabilities.
CR= _Aktiva Lancar
Hutang Lancar
Debt to Assets Ratio, salah satu rasio leverage yang menunjukkan seberapa besar pembiayaan
perusahaan dibiayai oleh hutang. Debt ratio mengukur proporsi dana yang bersumber dari
hutang untuk membiayai aktiva perusahaan.
DAR = Total Hutang
Total Asset
Long Term Debt to Equity Ratio, kewajiban kepada pihak tertentu yang harus dilunasi dalam
jangka waktu lebih dari satu periode akuntansi (1th) dihitung dari tanggal pembuatan laporan
posisi keuangan. Pembayaran dilakukan dengan kas hamun dapat diganti dengan aset tertentu.
Rumusnya adalah sebagai berikut:
LTD Equity Ratio = Hutang Jangka Panjang
Total Ekuitas

Alat Analisis Penelitian

Analisis Deskriptif

Analisis statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi dari struktur modal dan
profitabilitas pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2012 hingga tahun
2016. Pengukuran yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai rata-rata (mean), standar
deviasi, nilai maksimum, dan nilai minimum.
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Pengujian Asumsi Klasik

Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah regresi, variabel dependen,
variabel independen atau kedua-duanya mempunyai distribusi normal atau tidak. Uji statistik
yang digunakan adalah uji statistik non-parametrik Kolmogorov-Smirnov (K-S). Jika hasil
Kolmogorov-Smirnov menunjukkan nilai signifikan diatas 0,05 maka data residual
terdistribusi dengan normal. Namun, jika hasil Kolmogorov Smirnov menunjukkan nilai
signifikan dibawah 0,05 maka data residual terdistribusi tidak normal (Ghozali, 2011).

Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah di dalam model regresi ditemukan
adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak
terjadi korelasi diantara variabel independen. Jika variabel independen saling berkorelasi,
maka variabel-variabel ini tidak orthogonal. Variabel orthogonal adalah variabel independen
yang nilai korelasi antar sesama variabel independen sama dengan nol (Ghozali, 2011).
Multikolinearitas di dalam model regresi dapat dilihat dengan menggunakan metode berikut:

i. Menganalisis matrik korelasi variabel-variabel independen. Jika antar variabel
independen ada korelasi yang cukup tinggi (di atas 0,95), maka hal ini merupakan
indikasi adanya multikolinearitas.

ii.  Menganalisis nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF) yang sifatnya saling
berlawanan. Kedua ukuran ini menunjukkan setiap variabel independen manakah
yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Nilai cut off yang umum dipakai
untuk menunjukkan adanya multikolinearitas adalah nilai tolerance < 0,1 atau sama
dengan nilai VIF > 10. Tidak terjadi multikolinearitas ketika tolerance> 0,1 dan
VIF>10.

Uji Autokorelasi

Autokorelasi adalah adanya hubungan antara variabel-variabel itu sendiri, kesalahan-
kesalahan yang muncul biasanya terjadi pada data yang berjenis runtun waktu.Apabila dalam
pengujiannya terjadi gejala auto korelasi maka dalam estimator least square menjadi tidak
efisien yang menyebabkan nilai koefisien estimasi menjadi tidak akurat.Pengujian ada atau
tidaknya autokorelasi dapat dilakukan dengan menggunakan uji Durbin Watson (DW-test).
Uji Heteroskedastisitas

Uji Heterokedatsitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linier berganda
adanya ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Jika
variance residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut homokedastisitas
dan jika beda maka disebut heteroskedastisitas. Penelitian ini menguji heteroskedeatsitas
dengan cara mendeteksi apakah telah terjadi heteroskedeatsitas dapat dilakukan dengan
membuat plot data antara nilai-nilai prediksi dengan nilai residualnya.

Analisis Regresi Berganda

Model analisis yang digunakan dalam pengujian hipotesis ini adalah model regresi berganda,
karena adanya dua atau lebih variabel independen yang digunkan dalam penelitian dengan
variabel dependen. Analisis ini digunakan untuk mengetahui arah hubungan antara variabel
independen dengan variabel dependen apakah hubungan masing-masing varaiabel memiliki
hubungan yang positif atau negatife. Analisis ini juga akan mendapatkan koefisien regresi
yang akan menentukan apakah hipotesis yang dibuat akan diterima atau ditolak. Bentuk dari
regresi linier bergandanya adalah :

ROE it = o + BI*DER + B2*DAR + p3*CAR + B4*LTD + € it

Keterangan:

o = Konstanta

B1, B2, b3, dan b4 = Koefisien dari DER, DAR, CAR dan LTD
Profitabilitas = profitabilitas diukur dengan ROE

DER it = Total Hutang / Ekuitas i, tahun t

DAR it = Total Hutang / Total Asset i, tahun t
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CARIt = Aktiva Lancar / Hutang Lancar i, tahun t
LTD it = Hutang Jangka Panjang / Modal sendiri i, tahun t
it = error term

Uji Hipotesis

UjiT
Prosedur pengujian hipotesis dengan menggunakan uji-t (pengujian koefisien regresi secara
parsial), dengan tujuan untuk mengetahui apakah ada pengaruh yang nyata secara parsial
antara variabel terikat (Y) dengan variabel bebas (X).
1. Jika nilai sig < 0,05 maka Ho ditolak. Artinya DER, CR, DAR dan LDER secara
parsial berpengaruh signifikan.
2. Jika nilai sig > 0,05 maka Ho diterima. Artinya ROA, CR, DAR dan LDER secara
parsial tidak berpengaruh signifikan.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Analisis Deskriptif

Analisis deskriptif merupakan salah satu analisis yang berfungsi untukj menggambarkan atau
untuk mendeskripsikan objek yang diteliti melalui data sampel, informais yang terkandung
dalam analisis statistic deskriptif bnerupa variabel-variabel penelitian struktur modal yang
pengaruhnya terhadap profitabilitas. Hasil analisis statistic deskriptif penelitian ini sebagai
berikut:

Descriptive Statistics

Minimum | Maximum | Mean | Std. Deviation
ROE 80| -443.00 204.00] 4.3125 62.27981
DER 80| -4471.00 1481.00[ -9.1250 758.54550]
CR 80 2.00 386.00| 1.1353E2 93.02633
DAR 80 8.00 505.00] 92.7500 95.78278
L_DER 80| -1677.00 1069.00[ 47.9875 330.92113
Valid N (listwise) 80

Dari tabel diatas dapat dijelaskan bahwa variabel return on equity (ROE) selama
periode penelitian memiliki nilai rata-rata 4.3125 dengan nilai standar deviasi adalah
62.27981. Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai rata-rata -9.1250 dengan nilai
standar deviasi adalah 758.54550. Current Ratio (CR) memiliki nilai rata-rata
1.1353E2 dengan nilai standar deviasi adalah 93.02633. Debt to Asset Ratio (DAR)
memiliki nilai rata-rata 92.7500 dengan nilai standar deviasi adalah 95.78278. Long
Term Debt to Equty Ratio (LDER) memiliki nilai rata-rata 47.9875 dengan nilai
standar deviasi adalah 330.92113.

Uji Normalitas

Dari hasil uji Normalitas menunjukkan bahwa nilai Asymp.Sig.(2-tailed) sebesar 0.461 > 0.05.
Hasil ini dapat disimpulkan bahwa data penelitian ini telah berdistribusi normal karena nilai
Asymp. Sig. (2-tailed) lebih dari 0.05.



One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Ln RES 1
N 29
Normal Parameters® Mean 2.8560
Std. Deviation 1.47234
Most Extreme Absolute .158
Differences Positive 129
Negative -.158
Kolmogorov-Smirnov Z .853
Asymp. Sig. (2-tailed) 461

Uji multikolinearitas

Dari tabel di atas dapat dilihat hasil perhitungan nilai tolerance menunjukkan bahwa tidak ada
variabel bebas yang memiliki nilai tolerance kurang dari 10% yang berarti tidak ada korelasi
antar variabel bebas yang nilainya lebih dari 95%. Hasil perhitungan nilai Variance Inflation
Factor (VIF) juga menunjukkan hal yang sama, tidak ada satu variabel bebas yang memiliki
nilai VIF lebih dari 10. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa tidak ada
multikolinearitas antar variabel bebas dalam model regresi. Variabel DER meiliki nilai VIF
sebesar 2.147. Variabel CR memiliki nilai VIF sebesar 1.314 dan variabel DAR memiliki
nilai VIF sebesar 1.198. Variabel LDER memiliki nilai VIF sebesar 2.102.

Coefficients?

Collinearity
Statistics
Toleranc

Model e VIF
1 (Constant

)

DER 466 2.147

CR 761 1.314

DAR 835| 1.198

L_DER 476 2.102

a. Dependent Variable:
ROE

Uji Autokorelasi

Hasil Uji autokorelasi pada tabel 4.4 terhadap ROE menunjukkan nilai DW sebesar
1.834. Penelitian ini memiliki nilai dL sebesar 1.5337 dan nilai dU sebesar 1.7430
sehingga Du > DW > 4-Du. Maka dapat disimpulkan data tersebut tidak terjadi
autokorelasi.

Model Summary®

Adjusted R | Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate [Durbin-Watson

1 .786° 617 597 39.54952 1.834
a. Predictors: (Constant), L_DER, DAR, CR, DER
b. Dependent Variable: ROE
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Uji Heterokedastitas
Hasil uji heteroskedastisitas dengan menggunakan Glejser menunjukkan bahwa nilai
signifikansi dari empat varibel DER, CR, DAR, dan LDER adalah diatas 0.05 sehingga

tidak terjadi gejala heteroskedastisitas.

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients| Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .208 .097 2.149 .055
DER -.005 .013 -.243 -.429 676
CR -.028 .056 -.180 -.490 .633
DAR -.011 .047 -.082 -.240 .814
L DER 012 .024 .257 488 .635
a. Dependent Variable: RES2
Uji regresi linear berganda
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients| Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 6.385 10.133 .630 531
DER .083 .009 1.012 9.664 .000]
CR .015 .055 .022 .265 792
DAR .073 .051 113 1.443 153
L DER -.204 .019 -1.082] -10.444| .OOO|

a. Dependent Variable: ROE
Dari hasil analisis regresi linier berganda pada tabel diatas, maka model persamaan
regresi yang dikembangkan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

ROE-= 6.385+0.083DER+0.015CR+0.073DAR-0.204LTD

Pengujian Hipotesis

UJIT

Dari table pengujian regresi dapat disimpulkan bahwa :
1. Berdasarkan pengujian pada tabel 4.6 diperoleh koefisien regresi untuk variabel DER
sebesar 0.083 dengan tingkat signifikan sebesar 0,000 yang berada di bawah nilai
signifikansi sebesar 0,05 menunjukkan bahwa adanya arah hubungan yang positif dan
signifikan, maka Ho ditolak. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan bahwa
Debt on Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif terhadap profitabilitas tidak
didukung oleh adanya data empiris.

2. Berdasarkan pengujian pada tabel 4.6 diperoleh koefisien regresi untuk variabel CR
sebesar 0.015 dengan tingkat signifikan sebesar 0,792 yang berada di atas nilai
signifikansi sebesar 0,05 menunjukkan bahwa adanya arah hubungan yang positif dan
tidak signifikan, maka Ho diterima. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan



bahwa Current Ratio (CR) berpengaruh negative terhadap profitabilitas tidak
didukung oleh adanya data empiris.

Berdasarkan pengujian pada tabel 4.6 diperoleh koefisien regresi untuk variabel DAR
sebesar 0.073 dengan tingkat signifikan sebesar 0,153 yang berada di atas nilai
signifikansi sebesar 0,05 menunjukkan bahwa adanya arah hubungan yang positif dan
tidak signifikan, maka Ho diterima. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan
bahwa Debt to Asset Ratio (DAR) berpengaruh negatif terhadap profitabilitas tidak
didukung oleh adanya data empiris.

Berdasarkan pengujian pada table 4.6 diatas diperoleh koefisien regresi untuk
variabel LDER sebesar -0.204 dengan tingkat signifikan sebesar 0,000 yang berada di
bawah nilai signifikansi sebesar 0,05. Hal ini menunjukkan adanya hubungan yang
negatif dan signifikan, maka Ho diterima. Dengan demikian hipotesis yang
menyatakan bahwa long term debt to equity ratio berpengaruh negatif terhadap
profitabilitas, hal ini didukung oleh adanya data empiris.

PEMBAHASAN

Berdasarkan penelitian yang telah diuji secara statistik dengan analisis regresi berganda
menghasilkan beberapa hal yang perlu diperhatikan mengenai beberapa factor yang
mempengaruhi profitabilitas. Hasil penelitian lebh lanjut diuraikan, sebagai berikut:

a.

Pengaruh debt to equity ratio terhadap profitabilitas

Hasil penelitian ini terdapat hubungan positif yang mengindikasikan bahwa
perubahan hutang perusahaan yang digunakan untuk aktivitas operasional perusahaan
mampu menghasilkan keuntungan yang optimal dengan biaya hutang yang minimum,
sehingga perubahan DER dapat meningkatkan kinerja atau laba perusahaan (ROE).
Pengaruh Current ratio terhadap profitabilitas

Current Ratio merupakan salah satu rasio likuiditas, yaitu rasio yang bertujuan untuk
mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya. Semakin tinggi CR suatu perusahaan berarti semakin kecil risiko
kegagalan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Dalam asumsi
pecking order, perusahaan yang memiliki likuiditas tinggi pasti memiliki dana
internal yang melimpah, sehingga tidak perlu menggunakan banyak hutang untuk
membiayai perusahaannya.

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa CR tidak berpengaruh signifikan terhadap
ROE. Hal ini terjadi karena CR suatu perusahaan memiliki pendanaan yang efektif.
Kefektifan tersebut dapat dilihat dari pemenuhan atau pembayaran hutang lancar.
Ketika CR suatu perusaan itu efektif berarti memiliki kinerja perusahaan yang baik.
Dengan adanya kinerja yang baik perusaahaan tidak perlu mengeluarkan biaya-biaya
penyimpanan. Sehingga tingkat aktiva lancar yang dimiliki perusahaan lebih besar
daripada hutang lancar yang dapat didistribusikan menjadi laba perusahaan.

Pengaruh debt to asset ratio terhadap prifitabilitas

Hasil ini kemungkinan perusahaan mendanai assetnya tidak semuanya menggunakan
hutang, namun juga dengan menerbitkan saham untuk mendapatkan modal guna
mendanai asset tersebut. Hal ini berarti hutang dimiliki perusahaan tidak begitu
banyak. Semakin rendah DAR semakin bagus kondisi suatu perusahaan, karena
hanya sebagian kecil asset yang dibiayai oleh hutang. Jika dana yang dipinjam
perusahaan tersebut memperoleh hasil yang lebih besar dibandingkan dengan hutang
tersebut, maka laba yang diperoleh perusahaan akan bertambah besar.

Pengaruh long term debt to equity ratio terhadap profitabilitas

Hal ini mengindikasikan bahwa peningkatan penggunaan hutang jangka panjang akan
menurunkan profitabilitas, sehingga ini menjelaskan fakta hutang jangka panjang
relative lebih mahal. Hutang jangka panjang memiliki biaya untuk memperoleh
hutang yang lebih besar dari hutang jangka pendek, biaya untuk memperoleh hutang
jangka panjang yang tinggi berdampak pada penurunan return on equity perusahaan
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karena biaya untuk memperoleh hutang tidak bersifat untuk mengurangi pajak
sehingga akan mengurangi pendapatan secara langsung. Hutang jangka panjang
biasanya disertai aturan-aturan dari kreditur yang dapat menghambat efisiensi
pengambilan keputusan manajemen yang akan berdampak pada penurunan kinerja
keuangan perusahaan. Manajer keuangan disarankan untuk lebih mengutamakan
penggunaan laba ditahan dalam memenuhi kebutuhan pendanaan jangka panjang
perusahaan.

Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis dari penelitian pengaruh stuktur modal terhadap profitabilitas tahun
penelitian 2012-2016 dapat diambil kesimpulan:

Rasio struktur modal yang dihasilkan dalam penelitian ini tidak semuanya berpengaruh
negative maupun secara signifikan terhadap return on equity perusahaan. Diketahui DER
berpengaruh positif dan signifikan, sedangkan CR dan DAR yang berpengaruh positif dan
tidak signifikan, sisanya hanya variabel long term debt to equity ratio yang memiliki
pengaruh yang negative dan signifikan. Tidak semua struktur modal dapat meningkatkan
return on equity perusahaan. Semakin tinggi stuktur modal tidak akan selalu menambah return
on equity bagi perushaan. Hasil penelitian ini juga dapat menggambarkan bahwa hutang
berpengaruh negatife terhadap return on equity perusahaan, ini menunjukkan bahwa semakin
tinggi hutang maka akan semakin rendah return on euitynya sehingga bisa berdampak pada
pembagian deviden terhadap investornya. Nilai hutang tersebut kemungkinan digunakan
untuk melakukan ekspansi usaha, ataupun untuk menutup kekurangan bagi aktivitas
operasional perusahaan.

SARAN

Setelah melakukan serangkaian penelitian dan pengujian hipotesis yang dijabarkan dalam
bab-bab sebelumnya, penulis memberikan saran:

1. Perusahaan harus memperhatikan profitabilitas yang dihasilkan dari kegiatan
operasional sehari-hari karena untuk membantu memenuhi kewajibannya. Selain itu,
perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi menjadi salah satu pertimbangan
dari investor untuk memilih perusahaan.

2. Hutang sangat diperlukan oleh perusahaan untuk operasional dan mengembangkan
investasi atau ekspansi. Dengan syarat perusahaan harus mampu memenuhi
kewajiban pembayaran hutang.

3. Bagi peneliti selanjutnya dapat mengganti objek penelitian pada sektor atauindeks
tertentu dan menambahkan variabel
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