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ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh struktur aktiva, size,
dan total asset turnover terhadap profitabilitas dengan struktur modal sebagai
variabel intervening pada perusahaan yang masuk di JIl selama periode 2014-
2018. Dalam penelitian ini sampel yang digunakan ada 14 perusahaan selama
periode 2014-2018. Metode penelitian yang digunakan yaitu Analisis Deskriptif,
Uji  Asumsi Kilasik (Normalitas, Heterokesdasitas, Multikolineritas, dan
Autokorelasi), Analisis Regresi Linear Berganda, Uji t, Dan Uji Sobel.

Hasil dari penelitian yang dilakukan menunjukkan bahwa secara parsial
variabel struktur aktiva, dan total aset turnover berpengaruh positif dan signifikan
terhadap  profitabilitas, sementara variabel size dan struktur modal tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap profitabilitas. variabel astuktur aktiva,
size, dan total asset turnover secara parsial tidak berpengaruh terhadap struktur
modal. Uji sobel (pengaruh tidak langsung) menunjukkan bahwa variabel struktur
modal tidak dapat memediasi hubungan antara variabel struktur aktiva, size dan
total asset turnover terhadap profitabilitas.

Kata kunci : struktur modal, profitabilitas, struktur aktiva, size, dan total asset
turnover.

ABSTRACT

The aim of this research is to analyze the effect of asset structure, size, and
total asset turnover on profitability with capital structure as an intervening
variable in companies entering the JIl during the 2014-2018 period. In this study
the samples were used 14 companies during the 2014-2018 period. The research
methods used are Descriptive Analysis, Classical Assumption Test (Normality,
Heterokesdacity, Multicollinity, and Autocorrelation), Multiple Linear Regression
Analysis, t Test, and Sobel Test.

The results of the research showed that partially the assets structure
variable, and the total asset turnover had a positive and significant effect on
profitability, while the variable size and capital structure did not significantly
influence profitability. The asset structure, size, and total asset turnover variables
partially do not affect the capital structure. The sobel test (indirect effect) shows
that the capital structure variable cannot mediate the relationship between the
asset structure variable, size and total asset turnover to profitability.

Keywords: capital structure, profitability, asset structure, size, and total asset

turnover.
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1. PENDAHULUAN

Struktur modal merupakan hal yang penting dalam sebuah perusahaan
dan menjadi salah satu masalah yang sering disoroti. Menurut Martono dan
Harjito (2014) struktur modal dapat diartikan sebagai perimbangan jumlah
utang jangka panjang perusahaan, yang tercermin pada perbandingan hutang
jangka panjang terhadap modal sendiri. Jadi dapat disimpulkan bahwa
struktur modal adalah proporsi sumber modal yang digunakan untuk kegiatan
operasional perusahan. Struktur modal dianggap sebagai masalah yang
penting dalam perusahaan, karena baik buruknya struktur modal akan
mempunyai efek langsung terhadap posisi finansial perusahaan. Diperlukan
adanya analisis yang tepat terkait komposisi struktur modal yang akan
digunakan. Akankah modal internal dari penerbitan saham dan laba ditahan
harus lebih banyak dari hutang atau sebaliknya. Keputusan yang diambil akan
memiliki resiko masing-masing, oleh karena itu perusahaan perlu menyusun
struktur modal yang optimal. Struktur modal yang optimal adalah struktur
modal yang memaksimalkan nilai perusahaan atau harga saham perusahaan,
dan meminimumkan biaya modalnya. Hal ini sejalan dengan definisi menurut
Martono & Harjito (2014) Struktur modal yang optimal dapat diartikan
sebagai struktur modal yang dapat meminimalkan biaya penggunaan modal
keseluruhan atau biaya modal rata-rata sehingga akan memaksimalkan nilai
perusahaan.

Saat ini efek yang tersedia di BEl bukan hanya yang bersifat
konvensional, tetapi ada juga efek syariah yang terdapat dalam Indonesia
Sharing Stock Index (ISSI). Efek yang terdaftar dalam ISSI merupakan hasil
seleksi berbagai saham BEI sesuai ketetapan Dewan Syariah Nasional.
Sebelum adanya ISSI di Indonesia sudah terlabih dahulu Jakarta Islamic
Index (JI) (www.idx.co.id). Terbentuknya Pasar Modal Syariah di Indonesia
yaitu Jakarta lalamic Indek (JII), memberikan alternatif kepada masyarakat
khususnya muslim untuk berinvestasi dengan lebih aman. Hal ini dikarenakan
investasi dalam pasar modal syariah diatur dengan kaidah islam. Sehingga
tidak semua perusahaan masuk ke JI1. Saham-saham yang masuk ke dalam Jll
merupakan saham yang memenuhi Kriteria saham syariah sesuai ketetapan
Dewan Syariah Nasional dan bursa efek indonesia (BEI). Selain itu saham
yang tercatat di JII merupakan 30 saham BEI yang berkinerja terbaik.

Perkembangan efek syariah Indonesia secara umum menunjukkan
pergerakan yang cukup baik. Hal ini dapat dilihat dari adanya peningkatan
jumlah efek syariah dari waktu ke waktu. serta meningkatnya awareness dan
pemahaman masyarakat terhadap pasar efek syariah, serta regulasi yang
semakin komprehensif dari pemerintah. Seperti dalam grafik dibawah, tren
efek syariah relatif naik tiap tahunnya. Hanya pada tahun 2016 efek pada
periode I turun, sedangkan tahun 2015 efek periode Il mengalami penurunan.
Dimana penurunan yang terjadi tidaklah terlalu signifikan.
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GrafiKk 1.1
Jumlah daftar efek syariah (DES) per januari 2019
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Tujuan utama sebuah perusahaan yang telah go public tidak lain adalah
untuk meningkatkan memakmuran dari para pemegang saham, dengan cara
meningkatkan nilai perusahaan. Saat ini, pertumbuhan bisnis dalam semua
sektor industri tumbuh dengan cepatnya. Hal ini menimbulkan persaingan
bisnis antar perusahaan semakin meningkatkan sehingga perusahaan perlu
meningkatkan kinerjanya. Kinerja keuangan perusahaan merupakan cerminan
dari nilai- perusahaan yang bisa mempengaruhi penilaian dari para investor
terhadap perusahaan.

Pada dasarnya, kenaikan kinerja keuangan sebuah perusahaan diyakini
bisa memberikan sinyal yang positif dalam meningkatan laba dari perusahaan
tersebut. Ketika sebuah perusahaan memiliki kinerja keuangan yang baik,
maka perusahaan tersebut akan menghasilkan laba yang tinggi. Tingginya
laba yang dihasilkan perusahaan akan menibgkatkan pengembalian investasi
yang semakin tinggi juga (wardhana dan mawardi, 2016). Untuk mengukur
kinerja keuangan sendiri dapat menggunakan rasio keuangan, dan salah satu
rasio keuangan yang dapat kita pakai adalah profitabilitas.

Rasio Profitabilitas adalah salah satu alat ukur dalam penilaian nilai
perusahaan. Profitabilitas dapat didefinisikan sebagai kemampuan suatu
perusahaan untuk menghasilkan laba dalam rentan waktu tertentu. Hal ini



2

sejalan dengan pemikiran Harmono (2014) yang menyatakan bahwa konsep
profitabilitas dalam teori keuangan sering dijadikan indikator Kkinerja
mendasar perusahaan untuk mewakili Kinerja manajemen. Secara umum
dimensi profitabilitas memiliki hubungan sebab-akibat dengan nilai
perusahaan melalui indikator harga saham dan struktur modal.

Dalam penelitian ini variabel independen yang digunakan ada tiga,
yaitu struktur aktiva, size, dan total asset turnover (TATO). Untuk variabel
dependennya sendiri yaitu profitabilitas. Sedangkan struktur modal disini
berperan sebagai variabel intervening antara variabel independen dengan
variabel dependen. Sehingga penelitian ini akan menganalisis pengaruh
variabel struktur aktiva, size dan TATO terhadap profitabilitas dengan
struktur modal sebagai variabel intervening study pada perusahaan go public
yang masuk di JII selama periode 2014-2018. Penelitian mengenai struktur
modal ini menarik untuk dilakukan karena dalam penelitian ini struktur modal
dijadikan variabel intervening. Penelitian dengan menjadikan struktur modal
sebagai variabel intervening masih jarang dilakukan. Pemilihan perusahaan
yang terdaftar di JII sebagai sampel, karena ada kriteria terhadap utang.

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori

2.1.1 Pengambilan Keputusan Dalam Struktur Modal

Struktur modal dapat didefinisikan sebagai komposisi ataupun
susunan dari berbagai macam sumber modal dengan proporsi yang
berbeda-beda. Sedangkan keputusan struktur modal (kebijakan struktur
modal) yaitu kebijakan yang harus dibuat manajer perusahaan mengenai
pemilihan sumber dana perusahaan dalam ~menunjang proses
operasionalnya. Struktur modal perlu dikelola dengan baik oleh
perusahaan tidak lain karena keputusan pendanaan yang dilakukan oleh
seorang manajer akan mempengaruhi penilaian perusahaan yang tercermin
pada harga saham. Oleh karenanya perusahaan perlu mencari alternatif
pendanaan yang efisien. Dalam mempelajari struktur.-modal, ada beberapa
teori yang dapat digunakan, diantaranya yaitu :
1. Teori Pendekatan Tradisional

Pendekatan tradisional menjelaskan bahwa ada struktur modal
optimal yang dapat digunakan perusahaan. Posisi pendekatan tradisional
menunjukkan bahwa biaya modal tidak independen terhadap struktur
modal perusahaan. Sehingga pendekatan ini percaya bahwa perusahaan
dapat mengoptimalkan struktur modal. Struktur modal yang optimal
terjadi ketika margin cost of capital dari hutang riil secara eksplisit dan
implisit sama dengan margin cost of capital sendiri pada posisi
ekuilibrium.

Pendekatan tradisional juga menjelaskan bahwa perusahaan bisa
meningkatkan nilai total perusahaan dengan menggunakan hutang
(leverage keuangan) dalam jumlah tertentu, dimana penambahan
penggunaan hutang pada titik tertentu akan bisa menghemat biaya
modal/cost of capital (ko). Penambahan hutang juga dapat meningkatkan



nilai perusahaan, karena peningkatan hutang memiliki cost of capital
yang lebih murah (Solikhadi, 2016).
2. Pendekatan Modigliani dan Miller (MM)

Franco Modigliani dan MH Miller (MM) tidak setuju terhadap
pendekatan tradisional, dan membenarkan terhadap perilaku kapitalisasi
perusahaan yang konstan. Mereka berpendapat bahwa resiko total bagi
seluruh pemegang saham tidak berubah walaupun struktur modal
perusahaan mengalami perubahan. Hal ini didasari bahwa pembagian
struktur modal antara hutang dan modal sendiri selalu dapat perlindungan
atas nilai investasi, sebab nilai investasi total perusahaan bergantung dari
keuntungan dan resiko (Martono dan Harjito, 2014).

Menurut Hanafi (2013), Pendekatan Modigliani dan Miller
kemudian membuat model struktur modal dengan menggunakan pajak.
Dalam pendekatan ini terdapat prposisi bahwa nilai perusahaan yang
memiliki hutang sama dengan perusahaan yang tidak memiliki hutang.
Sehingga perusahaan yang memiliki hutang maka nilai perusahaannya
lebih tinggi dibanding perusahaan yang tidak memiliki hutang. Adanya
perbedaan ini terjadi bunga yang dibayarkan perusahaan dapat digunakan
untuk mengurangi pajak.

3. Trade-Off Theory

Trade-off theory merupakan teori struktur modal yang pada
hakikatnya yaitu menyeimbangkan keuntungan yang didapat dan besarnya
yang harus dikorbankan atas kebijakan hutang yang diambil. Dalam teori
ini menjelakan bahwa kebijakan hutang masih relevan selama keuntungan
yang didapat perusahaan lebih besar daripada pengorbanan yang
dilakukan. Ketika kebijakan hutang mengakibatkan pengorbanan yang
lebih besar dari keuntungan yang didapat, maka penambahan hutang tidak
diperbolehkan.

Trade-off theory menyatakan bahwa ketika sebuah perusahaan
memiliki sumber modal 100% dari hutang, maka keadaan perusahaan
tersebut adalah buruk. Perusahaan dengan modal keseluruhan hutang
dikatakan buruk karena dalam setiap hutang terdapat bunga hutang yang
dibayarnya. Dengan keseluruhan hutang dalam modal perusahaan, dalam
setiap keuntungan perusahaan tersebut akan menggunakan labanya untuk
membayar bunga.

Perusahaan yang tidak menggunakan hutang dalam modalnya maka
tidak efisien, karena perusahaan dapat menghemat pembayaran pajak
ketika perusahaan tersebut memiliki hutang. Perusahaan yang memiliki
hutang akan membayar bunga kepada kreditor, dimana pembayaran
bunga dapat mengurangi jumlah pajak yang harus dibayar perusahaan.

4. Pecking Order Theory

Menurut Husnan (2001) Pecking Order Theory atau yang sering
disebut sebagai pecking order merupakan teori yang menjelaskan
mengapa perusahaan harus menentukan tingkatan sumber dana yang
paling disukai. Secara ringkas teori tersebut menyatakan bahwa (a)
Perusahaan menyukai internal financing. (b) Perusahaan berusaha



mengatur rasio dividen pershare yang ditargetkan, selain itu perusahaan
juga berusaha untuk tidak membuat perubahan pembayaran dividen
secara drastis. (c) Kebijakan dividen yang kaku, diikuti adanya keadaan
profitabilitas yang fluktuatif, serta peluang dalam investasi yang tidak
dapat diprediksi, sehingga kesempatan investasi lain bisa berkurang.
Apabila dana hasil operasi kurang dari kebutuhan investasi, maka
perusahaan mengurangi saldo kas dengan menjual sekuritas yang
dimiliki. (d) Apabila pendanaan dari luar dibutuhkan, perusahaan bisa
menerbitkan - sekuritas yang paling aman terlebih dulu yaitu dengan
menenerbitkan obligasi, kemudian sekuritas, ketika masih dirasa tidak
cukup maka penerbitan saha perusahaan bisa dipilih. Singkatnya menurut
teori ini perusahaan senang dengan internal financing, yang bersal dari
aliran cash flow, laba ditahan, maupun depresiasi.
2.1.2 Profitabilitas

Profitabilitas bagi suatu perusahaan adalah salah satu dasar
penilaian kondisi sebuah perusahaan, dimana tinggi-rendahnya profit
yang mampu dihasilkan oleh sebuah perusahaan akan mempengaruhi
nilai perusahaan. Dan hal tersebut akan meningkatkan kepercayaan para
pemegang saham dan juga kreditur. Oleh Karen itu, diperlukan analisis
rasion keuangan untuk menilai. Profitabilitas sendiri memiliki makna
yang cukup penting dalam upaya untuk mempertahankan keberlanjutan
hidup sebuah perusahan dalam jangka panjang, karena profitabilitas
mampu menunjukkan baik atau buruk prospek sebuah perusahaan dimasa
sekarang maupun mendatang. Sehingga perusahaan berusaha untuk
selalu meningkatkan profitabilitasnya.

Menurut Martono dan Harjito (2014), Rasio profitabilitas terdiri
atas dua jenis, terbagi atas laba yang berhubungan dengan penjualan, dan
hubungan laba dengan investasi. Dimana keduanya secara bersama
menunjukkan efektivitas rasio profitabiitas. Rasio profitabilitas yang
menunjukkan hubungan antara laba dengan penjualan yaitu Gross Profit
Margin (GPN) dan Net Profit Margin (NPM). Adapun rasio profitabilitas
yang menunjukkan hubungan antara laba dengan investasi adalah Return
On Invesment (ROI), Return Of Equity (ROE), dan Rentabilitas ekonomi
(RE).

2.1.3  Struktur Aktiva

Struktur Aktiva dapat didefinisikan sebagai proporsi jumlah aktiva
tetap dan total aktiva, dimana perbandingan tersebut dapat berpengaruh
terhadap struktur sumber pembiayaan. Oleh karena itu, Struktur Aktiva
memiliki pengaruh terhadap struktur modal. Ketika perusahaan
mempunyai struktur aktiva yang semakin tinggi maka struktur modal
juga tinggi, begitupun sebaliknya semakin rendah kemampuan
perusahaan maka akan semakin rendah kemampuan perusahaan untuk
menjamin utangnya.

2.1.4 Size

Ukuran perusahaan (Size) dapat dijelaskan sebagai sebuah ukuran

yang dapat dijadikan patokan untuk menentukan besar kecilnya



perusahaan dengan mengelompokkannya berdasarkan nilai saham, log
size, maupun total aktiva yang dimiliki. Total asset perusahaan
merupakan salah satu tolok ukur yang bisa digunakan untuk
mengklasifikasikan ukuruan perusahaan. Secara umum, terdapat tiga
kelompok ukuran perusahaan, yaitu perusahaan Kkecil, perusahaan
menengah, dan perusahaan besar.

2.1.5 Total Asset Turnover

Rasio aktivitas adalah rasio yang dapat digunakan untuk mengukur
seberapa besar efektivitas perusahaan dalam menggunakan sumber
dayanya yang berupa aset. Jadi singkatnya TATO merupakan rasio untuk
mengukur efektivitas penggunaan aset perusahaan secara keseluruhan.
Menurut Halim (2007) apabila semakin tinggi efisien penggunaan aset
maka semakin cepat pengembaliannya dalam bentuk kas.

2.2 Saham Syariah dan Jakarta Islamic Index

Peluncuran reksa dana syariah tahun 1997 menjadi cikal bakal
sejarah terbentuknya pasar modal syariah di Indonesia. Menurut undang-
undang nomor 8 tahun 1995 mengenai pasar modal, pasar modal dapat
diartikan sebagai kegiatan mengenai proses penawaran dan perdagangaan
efek dari perusahaan yang sudah go public dengan pihak yang
bersangkutan. Secara singkat pasar modal syariah - memiliki pengertian
yang sama dengan pasar modal pada umunya, yang membedakan yaitu
pasar modal syariah tidak boleh bertentangan dengan prinsip syariah
dalam islam.

Kegiatan pasar modal syariah dikembangkan dengan basis figih
muamalah. Dimana terdapat kaidah figih muamalah yang menjelaskan
bahwa pada dasarnya, semua bentuk muamalah boleh dilakukan kecuali
ada dalil yang mengharamkannya. Kemudian konsep inilah yang
dijadikan prinsip dasar pasar modal syariah di Indonesia. Di Indonesia,
pasar modal syariah dijalankan atas asas-asas syariah yang terdapat
dalam peraturan otoritas jasa keuangan (POJK) yang menjelaskan
mengenai hal-hal berikut:

1. Peraturan Otoritas Jasa Keuangan nomor 15/POJK.04/2015
menjelaskan mengenai Penerapan Prinsip Syariah di Pasar Modal

2. Peraturan ' Otoritas Jasa Keuangan nomor 16/POJK.04/2015
menjelaskan mengenai ahli syariah pasar modal

3. Peraturan Otoritas Jasa Keuangan nomor 17/POJK.04/2015
menjelaskan mengenai bagaimana menerbitkan serta apa syarat efek
syariah berupa saham oleh emiten syariah atau perusahaan publik
syariah

4. Peraturan Otoritas Jasa Keuangan nomor 18/POJK.04/2015
menjelaskan mengenai penerbitan dan persyaratan sukuk

5. Peraturan Otoritas Jasa Keuangan nomor 19/POJK.04/2015
menjelaskan mengenai Penerbitan dan Persyaratan Reksa Dana
Syariah dan



6. Peraturan Otoritas Jasa Keuangan nomor 20/POJK.04/2015
menjelaskan mengenai penerbitan dan persyaratan efek beragun aset
syariah

Pada tahun 2000, PT Bursa Efek Indonesia bekerja sama dengan

PT Danareksa Invesment Management (DIM) meluncurkannya Jakarta

Islamic Index (JI1) sebagai indek saham syariah pertama, yang terdiri dari

30 saham syariah paling likuid di Indonesia. Akad yang digunakan dalam

sukuk pertama di Indonesia yaitu akad mudarabah yang pertama Kali

diterbitkan pada tahun 2002. Dalam menentukan kriteria saham JIl, terdapat
beberapa seklesi yang harus dilakukan, diantaranya yaitu :

1. Saham vyang akan dipilih berdasarkan DES yang dikeluarkan
Bapepam-LK (sekarang OJK)

2. Dipilih 60 saham dari daftar DES yang memiliki kapitalisasi pasar
terbesar selama kurun waktu satu tahun.

3. Kemudian dari 60 saham tadi, dipilih lagi  menjadi 30 saham
berdasarkan tingkat likuiditas berupa nilai transaksi di pasar reguler
selama satu tahun terakhir.

Untuk evaluasi indeks dan pergantian saham di JII maka akan
dilakukan review setiap 6 bulan sekali. Biasanya setiap bulan Januari dan
juli atau sesuai dengan periode yang telah ditetapkan oleh OJK saat
menerbitkan - DES. Untuk perubahan jenis usaha emiten sendiri,
dilakukan monitoring secara terus menerus melalui data publik yang
telah tersedia.

2.3 Penelitian Terdahulu

Tabel 2.1
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Variabel Intervening. negative dan sidnifikan. Struktur
modal mampu memediasi
hubungan profitabilitas maupun
size terhadap nilai perusahaan.
Profitabilitas berpengaruh negatif
terhadap struktur modal, ukuran
el perusahaan berpengaruh  positif
P(_engaruh Proﬂtablllt_asz terhadap struktur modal, struktur
. Size  Terhadap  Nilai .
Sri modal berpengaruh positif terhadap
Hermuningsih Perusahaan Dengar} nilai perusahaan, profitabilitas dan
Struktur Modal Sebagai ’

Veriabel Intervening

ukuran perusahaan memiliki
pengaruh tidak langsung terhadap
nilai perusahaan dengan struktur
modal




Pengaruh Current Ratio, | Secara parsial size

berpengaruh

Total Asset Turnover, Debt | terhadap ROA, dan secara simultan

8 | M Afrianti To Equity Ratio, Sales | berpengaruh positif tidak signifikan
Dan Size Terhadap ROA | terhadap ROA.
Pengaruh Leverage Dan
Ukuran Perusahaan leverage berpengaruh signifikan
. | Terhadap  Profitabilitas | "o peng 1gnr
Rirind  Lahmi - positif ~ terhadap  profitabilitas,
X (Study  Empiris  Pada .
9 | Febria, sedangkan ukuran perusahaan tidak
; Perusahaan Property Dan . L
Halmawati menunjukkan pengaruh signifikan

Real Estate Yang
Terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia)

terhadap profitabilitas.

Faktor Yang Mempengarui
Wenny dan | Struktur ~ Modal  Pada
Elizabeth Perusahaan Non Keuangan
Yang Terdaftar Di BEI

10
struktur modal

Size tidak mempengaruhi struktur
modal, growth tidak mempengaruhi

2.4

1.

Sumber : Penelitian Terdahulu

Pengajuan Hipotesis dan Kerangka Teori
Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Profitabilitas Pada Perusahaan Yang
Masuk di JII Selama Periode 2014-2018
Hla : Struktur Aktiva mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap

Profitabilitas

H1b: Struktur modal mampu memediasi hubungan antara Struktur
aktiva dengan Profitabilitas
Pengaruh Size Terhadap Profitabilitas Pada Perusahaan Yang Masuk di
JII Selama Periode 2014-2018
H2a : Size berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas
H2b : Struktur modal mampu memediasi hubungan antara size
dengan Profitabilitas
Pengaruh Total Asset Turnover Terhadap Profitabilitas Pada Perusahaan
Yang Masuk di JII Selama Periode 2014-2018
H3a : Total Asset Turnover berpengaruh positif signifikan terhadap
profitabilitas
H3b: Struktur modal mampu memediasi hubungan antara TATO
dengan Profitabilitas
Pengaruh Struktur Modal Terhadap Profitabilitas Pada Perusahaan Yang
Masuk Di JII Selama Periode 2014-2018
H4: Struktur Modal berpengaruh positif signifikan terhadap
profitabilitas
Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan
Yang Masuk Di JIl Selama Periode 2014-2018
H5 : Struktur aktiva berpengaruh positif signifikan terhadap
struktur modal
Pengaruh Size Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan Yang Masuk Di
JII Selama Periode 2014-2018
H6: Size berpengaruh positif signifikan terhadap struktur modal.

10




7. Pengaruh Total Asset Turnover (TATO) Terhadap Struktur Modal Pada

Perusahaan Yang Masuk Di JII Selama Periode 2014-2018
H7: Total Asset turnover mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap
struktur modal

Gambar 2.1
Kerangka Pemikiran Teori

Struktur
Aktiva
Size
/—’ Struktur Modal Profitabilitas
TATO

3.

3.1

3.2

3.3

Sumber : Penelitian Terdahulu Yang Dikembangkan

METODE PENELITIAN

Populasi Dan Sampel Penelitian
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang telah go
public dan masuk di Jakarta Islamic Index (JI1) selama periode 2014-2018.
Sedangkan pemilihan sampel berdasarkan Kkriteria berikut :
a. Perusahaan yang masuk di JlI, selama periode tahun 2014-2018.
b. Perusahaan yang masuk di Jll, selama periode tahun 2014-2018 dan
mengalami keuntungan.
c. Menerbitkan laporan keuangan dan memilki data-data yang diperlukan
dari periode tahun 2014-2018.
Metode Pengumpulan Data
Data yang digunakan merupakan jenis data sekunder, dimana data
sekunder dalam penelitian ini adalah informasi yang ada di laporan
keuangan perusahaan go public yang masuk di JII periode tahun 2014-2018.
Sedangkan sumber data dari Laporan keuangan perusahaan dari periode
tahun 2014-2018 dapat diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia, yaitu
www.idx.com dan situs resmi perusahaan yang bersangkutan.
Devinisi Operasional Variabel Penelitian
a. Struktur modal
Struktur modal dalam penelitian yang dilakukan pada perusahaan yang
masuk di JII selama 2014-2018 ini diukur dengan Debt to Equity Ratio
(DER).
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_ Total hutang
"~ Total ekuitas

b. Profitabilitas
Profitabilitas dalam penelitian yang dilakukan pada perusahaan yang
masuk di JII selama 2014-2018 diukur menggunakan Return On
Invesment (ROI)
Laba bersih

= Total Aktiva

ROI X100%

c. Struktur Aktiva
Berdasarkan cara dan lamanya perputaran, kekayaan suatu perusahaan
dapat dibedakan antara aktiva lancar dan aktiva tetap. Perbandingan atau
perimbangan antara kedua aktiva tersebut akan menentukan struktur
kekayaan atau lebih dikenal dengan struktur aktiva.
: Aktiva Tetap
Struktur Altiva (SA) = Total AR
d. Size perusahaan menunjukkan seberapa besar nilai aktiva yang dimiliki
perusahaan. Pada penelitian ini size diukur dengan logaritma natural
(Ln).

Size = Ln (Total Aset)
e. Total Asset Turnover (TATO)
Total Asset Turnover merupakan - kemampuan aktiva untuk
menghasilkan penjualan, karena TATO bisa menunjukkan perputaran
total aktiva diukur dari volume penjualannya.
- Penjualan
 Total aktiva
3.4 Metode Analisis Data
3.4.1 Analisis Regresi Linear Berganda
Analisis regresi linear berganda pada penelitian ini dilakukan untuk
mengetahui arah hubungan antara variabel independen dengan variabel
dependen pada perusahaan yang masuk di JII selama periode 2014-2018.
Dimana dalam penelitian ini terdapat dua regresi linear berganda yang
akan dilakukan, yaitu :
ROI'= o+ BSA + BSIZE + BTATO + BDER + e

DER = « + BSA + BSIZE + BTATO + e

Keterangan :

o = konstanta

B = koefisien regresi
ROI = Profitabilitas

SA = Struktur aktiva
Size = Ukuran perusahaan

TATO = Total Asset Turnover
DER = Struktur modal
e = error
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34.2 Ujit

Uji t dalam penelitian pada perusahaan yang masuk di JIlI selama
periode 2014-2018 dilakukan untuk mengetahui pengaruh dari masing-
masing variabel independen terhadap variabel dependen Ghazali (2009).

3.4.3 UjiJalur

Uji sobel dalam penelitian pada perusahaan yang masuk di JIl selama
periode 2014-2018 dimaksudkan untuk menguji pengaruh tidak langsung
dari variabel struktur aktiva, size, total asset turnover terhadap profitabilitas
melalui struktur modal sebagai variabel intervening.

P ab
" Sab

Sab = Vb2%Sa? + a? Sb? + Sa? sh?

Keterangan :
t = sobel test

a = koefisien regresi variabel independen terhadap variabel mediasi

b = koefisien regresi variabel mediasi terhadap variabel dependen

Sa = standart error of estimation dari pengaruh variabel independen

terhadap variabel mediasi

Sb = standart error of estimation dari pengaruh variabel mediasi terhadap

variabel dependen

Untuk signifikan 5% nilai t hitung ini dibandingkan dengan nilai t
tabel yaitu > 1,99. Dengan kata lain, apabila nilai t hitung lebih besar dari
nilai t tabel maka dapat disimpulkan terjadi pengaruh mediasi (Ghozali,

2009),

4. ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
4.1 Uji Regresi Linear Berganda
Tabel 4.1

Uji Regresi Linear Berganda Pertama

Dependent Variabel: DER
Method: Least Squares
Date: 09/22/19 Time: 06:09
Sample: 1 70

Included observations: 70

Variabel Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 3.961632 2.697852 1.468439 0.1467
SA -0.539341 0.537329 -1.003744 0.3192
SIZE -0.087768 0.089599 -0.979565 0.3309
TATO 0.144458 0.096681 1.494167 0.1399

Sumber : Olah Data Eviews 10
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Persamaan regresi dalam penelitian ini dapat disusun sebagai berikut :
ROI= -0,283316 + 0,183386 SA + 0,005377 SIZE + 0.138925 TATO +
0.008923 DER + ¢

Tabel 4.2
Uji Regresi Linear Berganda Kedua

Dependent Variabel: ROI

Method: Panel Least Squares

Date: 09/14/19 Time: 18:06

Sample: 2014 2018

Periods included: 5

Cross-sections included: 14

Total panel (balanced) observations: 70

Variabel Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.283316 0.382201 -0.741273  0.4612
SA 0.183386 0.075478 2.429648 0.0179
SIZE 0.005377 0.012581 0.427347  0.6705
TATO 0.138925 0.013704 10.13726  0.0000

DER 0.008923 0.017160 0.520011 0.6048

Sumber : Olah Data Eviews 10
Persamaan regresi dalam penelitian ini dapat disusun sebagai berikut :
DER=3.961632 - 0.539341 SA - 0.087768 SIZE + 0.144458 TATO +e

4.2 Ujit
a. Pengaruh struktur aktiva, ukuran perusahaan (size), total asset turnover
dan sturktur modal secara individu terhadap profitabilitas pada perusahaan
yang masuk di JIl selama periode 2014-2018.

Tabel 4.3
Uji t regresi pertama

Variabel Probabilitas
SA 0,0179
Size 0,6705
TATO 0,0000
DER 0,6048

Sumber : Olah Data Eviews 10
b. Pengaruh struktur aktiva, ukuran perusahaan (size), dan total asset

turnover secara individu terhadap struktur modal pada perusahaan yang
masuk di JII selama periode 2014-2018.
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Tabel 4.4
Uji t regresi kedua

Variabel Probabilitas
SA 0.3192
Size 0.3309
TATO 0.1399

Sumber : Olah Data Eviews 10

4.3 Uji Jalur (Sobel)

Uji jalur dalam penelitian menggunakan Sobel. Tujuan uji ini digunakan
untuk pengaruh tidak langsung variabel independen (SA, SIZE, TATO) ke
variabel dependen (ROI) melalui variabel intervening/mediasi (DER) pada
perusahaan yang masuk di JIlI selama periode 2014-2018. Perhitungan uji
sobel dalam penelitian ini dapat dilihat dari tabel dibawah dibawah ini :

Tabel 4.9
Uji Sobel
Variabel A Sa B Sb t hitung
SA -0,539341 | 0,537329 : 4 - 0, 3459635
Size -0,087768 | 0,089599 e ¥ -0,3146158
TATO 0,144458 | 0,096681 - 1 0,4181744
DER - [ 0,008923 | 0,01716 -
Sumber : Olah data Eviews 10
Keterangan :
t = sobel test

a = koefisien regresi variabel independen terhadap variabel mediasi
b = koefisien regresi variabel mediasi terhadap variabel dependen
Sa = standart error of estimation dari pengaruh variabel independen
terhadap variabel mediasi
Sb = standart error of estimation dari pengaruh variabel mediasi
terhadap variabel dependen

4.4 Pembahasan
1. Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Profitabilitas Pada Perusahaan Yang
Masuk Di JII Selama Periode 2014-2018

a. Pengaruh Langsung Struktur Aktiva Terhadap Profitabilitas
Dari tabel 4.5 diatas, dapat dilihat bahwa struktur aktiva (SA)
memiliki koefisien sebesar 0,183386 yang artinya struktur aktiva dalam
penelitian ini memiliki pengaruh positif terhadap profitabilitas. Hasil uji t
dalam penelitian menunjukkan nilai probabilitas struktur aktiva dalam
penelitian ini adalah sebesar 0,0179 < 0,05 yang artinya struktur aktiva
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dalam penelitian ini  memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
profitabilitas. Oleh karena itu, maka Hla diterima.
b. Pengaruh tidak langsung stuktur aktiva terhadap profitabilitas
Dari uji sobel yang dilakukan, dalam penelitian ini nilai pengaruh
tidak langsung struktur aktiva terhadap profitabilitas yaitu sebesar -
0,3459635 < 1,99 hal ini berarti hal ini berarti tidak terjadi pengaruh tidak
lanngsung (mediasi). Dengan kata lain, dalam penelitian ini struktur modal
yang diukur dengan DER tidak dapat memediasi hubungan antara struktur
aktiva dengan profitabilitas pada perusahaan yang masuk di JII selama
periode 2014-2018, oleh karena itu hipotesis H1b ditolak.
2. Pengaruh Size Terhadap Profitabilitas Pada Perusahaan Yang Masuk Di JII
Selama Periode 2014-2018
a. Pengaruh langsung Size Terhadap Profitabilitas
Size memiliki koefisien sebesar 0,005377 yang artinya size dalam
penelitian ini size memiliki pengaruh positif terhadap profitabilitas.
Probabilitas uji t size dalam penelitian ini adalah sebesar 0,6705 > 0,05
artinya dalam penelitian ini size tidak mempengaruhi profitabilitas secara
signifikan sehingga H2a ditolak.
b. Pengaruh tidak langsung size terhadap profitabilitas
Dari uji sobel yang dilakukan, dapat dilihat bahwa nilai pengaruh
tidak langsung size terhadap profitabilitas yaitu sebesar - 0,3146158 < 1,99
hal ini berarti tidak terjadi pengaruh tidak langsung (mediasi). Dengan kata
lain, dalam penelitian ini struktur modal yang diukur dengan DER tidak
dapat memediasi hubungan antara size dengan profitabilitas pada
perusahaan yang masuk di JII selama periode 2014-2018, oleh karena itu
hipotesis H2b ditolak.
3. Pengaruh Total Asset Turnover (TATO) Terhadap Profitabilitas Pada
Perusahaan Yang Masuk Di JII Selama Periode 2014-2018
a. Pengaruh langsung total asset turnover (TATO) terhadap Profitabilitas
Total Asset Turnover (TATQO) memiliki koefisien 0,138925 artinya
dalam penelitian ini TATO berpengaruh positif terhadap profitabilitas.
Sedangkan profitabilitas TATO disini menunjukkan angka 0,000 < 0,05
artinya dalam penelitian ini TATO memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap profitabilitas, sehingga H3a diterima.
b. Pengaruh tidak langsung total asset turnover (TATO) terhadap
profitabilitas
Dari uji sobel yang telah dilakukan, dapat dilihat bahwa nilai
pengaruh tidak langsung total asset turnover terhadap profitabilitas yaitu
sebesar 0,4181744 < 1,99 hal ini berarti hal ini berarti tidak terjadi pengaruh
mediasi. Dengan kata lain, dalam penelitian ini Struktur modal yang diukur
dengan DER tidak dapat memediasi hubungan antara struktur aktiva dengan
profitabilitas pada perusahaan yang masuk di JIl selama periode 2014-2018,
oleh karena itu hipotesis H3b ditolak.
4. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Profitabilitas Pada Perusahaan Yang
Masuk Di JII Selama Periode 2014-2018
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Dari tabel 4.5 diatas dapat kita lihat bahwa struktur modal yang diukur
menggunakan DER memiliki koefisien sebesar 0,008923 yang artinya DER
dalam penelitian ini memiliki pengaruh yang positif terhadap profitabilitas.
Nilai probabilitas DER terhadap profitabilitas menunjukkan angka 0,6048 >
0,05 hal ini berarti bahwa DER tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap profitabilitas, sehingga H4 ditolak.

5. Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan Yang
Masuk Di JII Selama Periode 2014-2018

Hasil uji t Struktur aktiva (SA) pada tabel 4.6 diatas menunjukkan bahwa
nilai koefisien struktur aktiva terhadap struktur modal adalah sebesar -
0,537329 hal ini berarti bahwa struktur aktiva berpengaruh negatif terhadap
struktur modal. Nilai probabilitas truktur aktiva menunjukkan angka 0,3192 >
0,05 artinya struktur aktiva tidak berpengaruh terhadap struktur modal secara
signifikan, oleh karena itu maka H5 ditolak.

6. Pengaruh Size Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan Yang Masuk Di JII
Selama Periode 2014-2018

Ukuraan perusahaan (size) dalam penelitian ini memiliki Kkoefisiensi
sebesar -0,087768 terhadap struktur modal, hal ini  berarti bahwa size
berpengaruh negatif terhadap struktur modal. Probabilitas size menunjukkan
angka 0.3309 > 0,05 artinya size tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
struktur modal, sehingga H6 ditolak.

7. Pengaruh Total Asset Turnover (TATO) Terhadap Struktur Modal Pada
Perusahaan Yang Masuk Di JII Selama Periode 2014-2018

Total asset turnover (TATO) dalam penelitian ini memiliki koefisien
sebesar 0,144458 hal ini berarti bahwa TATO berpengaruh positif terhadap
struktur modal. Probabilitas TATO dalam penelitian ini menunjukkan angka
0,1399 > 0,05 yang artinya TATO tidak mempengaruhi struktur modal secara
signifikan, sehingga H7 ditolak.

4. KESIMPULAN
4.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil uji yang telah dilakukan pada penelitian mengenai
“Pengaruh struktur aktiva, ukuran perusahaan (size), dan total asset turnover
terhadap profitabilitas dengan struktur modal sebagai variabel intervening pada
perusahaan yang masuk di JIl periode 2014-2018”, maka kesimpulan dari
penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Pengaruh Struktur Aktiva profitabilitas pada perusahaan yang masuk di
JIl selama periode 2014-2018
a. Struktur Aktiva berpengaruh secara signifikan terhadap profitabilitas
perusahaan yang masuk di JIl selama periode 2014-2018
b. Struktur modal tidak dapat memediasi hubungan antara struktur
aktiva dengan profitabilitas perusahaan yang masuk di JII selama
periode 2014-2018
2. Pengaruh Size Terhadap Profitabilitas profitabilitas pada perusahaan
yang masuk di JII selama periode 2014-2018
a. Size tidak berpengaruh secara signifikan terhadap profitabilitas
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6.

7.

perusahaan yang masuk di JIl selama periode 2014-2018
b. Struktur modal tidak dapat memediasi hubungan antara Size dengan
profitabilitas perusahaan yang masuk di JII selama periode 2014-2018

Pengaruh Total asset turnover terhadap profitabilitas profitabilitas pada

perusahaan yang masuk di JIl selama periode 2014-2018

a. Total asset turnover berpengaruh secara signifikan terhadap
profitabilitas perusahaan yang masuk di JII selama periode 2014-
2018

b. Struktur modal tidak dapat memediasi hubungan antara total asset
turnover dengan profitabilitas perusahaan yang masuk di JII selama
periode 2014-2018

Struktur modal tidak berpengaruh secara _signifikan terhadap

profitabilitas perusahaan yang masuk di JII selama periode 2014-2018

Struktur Aktiva tidak berpengaruh secara signifikan terhadap struktur
modal perusahaan yang masuk di Jil selama periode 2014-2018

Size tidak berpengaruh secara signifikan terhadap struktur modal
perusahaan yang masuk di JIl selama periode 2014-2018

Total asset turnover berpengaruh secara signifikan terhadap struktur
modal perusahaan yang masuk di JII selama periode 2014-2018

4.2 Keterbatasan Penelitian

Peneliti sangat menyadari bahwa dalam penelitian ini masih jauh dari

kata sempurna dan terdapat keterbatasan, keterbatasan tersebut diantaranya
yaitu:

Penelitian ini hanya dilakukan pada perusahaan yang terdaftar di Jll
selama periode 5 tahun terakhir yaitu 2014-2018.

2. Dalam penelitian ini hanya digunakan tiga variabel bebas yang meliputi

struktur aktiva, size, dan total asset turnover

4.3 Saran

Atas dasar kesimpulan dan keterbatasan dalam penelitan ini seperti yang

telah dipaparkan diatas, maka peneliti memberi saran kepada peneliti- peneliti
selanjutnya yang akan meneliti dengan topik yang sama, diantaranya yaitu
sebagai berikut :

1.

Peneliti selanjutnya diharapkan menambah variabel-variabel independen
lainnya yang belum ada dalam penelitian ini. Seperti halnya faktor-faktor
yang bersumber dari eksternal perusahaan (nilai tukar uang, tingkat bunga
bank).

Peneliti selanjutnya sebaiknya memilih obyek perusahaan yang berbeda
atau lebih spesifik dari penelitian ini, misalnya perusahaan manufaktur
industri barang konsumsi.

Peneliti selanjutnya diharapkan menambah kriteria sampel yang akan

diteliti agar sampel yang digunakan lebih spesifik.
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