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Abstract
PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk. known as a leading company in each of its business categories.
As a leading company, one aspect that must be considered by this company is capital, because
without capital of each company will not be able to carry out activities that are in accordance with
the objectives set by the company.
This study aims to determine the effect of liquidity (Current Ratio), profitability (Return On Assets),
and growth of assets to capital structure (Debt to Equity Ratio) at PT. Indofood Sukses Makmur,
Tbk. listed on the Indonesia Stock Exchange in the period 2010-2017.
The data analysis technique used in this study is multiple linear regression analysis with the help
of computer software, namely SPSS 25 and with Microsoft Excel.
The results of this study indicate that the Current Ratio has a negative and significant effect on
Debt to Equity Ratio, Return On Assets has a positive and not significant effect on Debt to Equity
Ratio, and asset growth has a positive and not significant effect on Debt to Equity Ratio.
The conclusion of this study is the variable CR, ROA, and AG simultaneously influence the DER
variable.
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Pendahuluan

Pada kondisi perekonomian saat ini dapat dilihat banyak perusahaan besar yang telah go
public, dimana hal ini menimbulkan banyak persaingan dalam dunia bisnis yang begitu ketat antar
perusahaan satu dengan perusahaan yang lainnya. Adanya persaingan bisnis yang semakin ketat
tersebut membuat perusahaan harus lebih teliti dalam melakukan pengelolaan pendanaan untuk
dapat memastikan ketersediaan modal dalam suatu perusahaan. Modal kerja merupakan penunjang
perusahaan dalam melakukan aktivitas operasionalnya.

Salah satu aspek yang perlu diperhatikan oleh setiap perusahaan adalah modal, karena setiap
perusahaan tidak akan dapat melakukan kegiatan sesuai dengan tujuan yang telah ditetapkan oleh
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perusahaan jika tidak didukung oleh adanya modal yang tersedia. Oleh karena itu, perusahaan perlu
menentukan struktur modal agar dapat mencapai tujuan yang telah ditetapkan. Struktur modal
perusahaan mengacu pada cara suatu perusahaan dalam melakukan pembiayaan atas aktiva melalui
kombinasi antara ekuitas dan utang.

Dalam penelitian ini struktur modal diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER). Debt to
Equity Ratio (DER) adalah rasio untuk mengukur perbandingan antara seluruh utang dengan
seluruh modal yang dimiliki oleh perusahaan. Semakin tinggi nilai DER menunjukkan bahwa
risiko perusahaan relatif tinggi karena perusahaan lebih banyak menggunakan utang dan
perusahaan berkewajiban untuk membayar bunga utang. Investor cenderung menghindari investasi
pada perusahaan yang memiliki nilai DER yang tinggi. Struktur modal berpengaruh langsung
terhadap posisi keuangan yang ada di perusahaan, sehingga pihak manajemen harus mengetahui
faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal tersebut. Struktur modal dipengaruhi oleh
beberapa faktor seperti likuiditas, profitabilitas, dan pertumbuhan aset.

Rasio likuiditas merupakan faktor yang berpengaruh pada struktur modal. Dengan rasio
likuiditas ini, kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban lancarnya pada saat telah jatuh
tempo dapat diketahui. Rasio likuiditas melihat perbandingan antara aktiva lancar perusahaan
terhadap utang jangka pendek. Salah satu rasio yang digunakan untuk menghitung likuiditas dalam
penelitian ini adalah Current Ratio. Current Ratioadalah rasio yang digunakan untuk mengetahui
batas kemampuan perusahaan dalam membayar utang jangka pendeknya yang sudah jatuh tempo.
Current ratio yang terlalu rendah memiliki lebih banyak risiko dibandingkan dengan current ratio
yang nilainya tinggi, karena semakin kecil current ratio perusahaan, maka kemampuan perusahaan
dalam membayar utang lancarnya semakin rendah.

Rasio profitabilitas adalah rasio yang menyatakan kemampuan perusahaan dalam melakukan
aktivitas usaha yang dapat menciptakan laba yang berasal dari usaha tersebut. Dengan adanya laba
yang dicapai oleh perusahaan, maka perusahaan dapat memperkirakan struktur modal perusahaan
untuk menjamin kelangsungan hidup dari usaha yang telah dikelola. Di dalam penelitian ini,
penulis menggunakan Return On Assets (ROA) sebagai alat ukur dari rasio profitabilitas. ROA
yang semakin besar menunjukkan bahwa perusahaan semakin baik dari segi penggunaan aset,
dimana dengan keadaan ini daya tarik investor akan meningkat untuk mau menginvestasikan uang
ataupun asetnya kepada perusahaan.

Pertumbuhan aset merupakan salah satu penyebab perusahaan memutuskan untuk menambah
utang. Tingkat pertumbuhan perusahaan yang tinggi cenderung menyebabkan semakin tinggi
penggunaan utang. Pertumbuhan aset diukur dengan rasio selisih antara total aset tahun t dengan
total aset tahun sebelumnya (t-1) dibagi dengan total aset tahun sebelumnya (t-1).

PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk. merupakan objek penelitian yang digunakan dalam
penelitian ini karena PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk. merupakan perusahaan total food
solutionsdengan kegiatan operasional yang mencakup seluruh tahapan proses produksi makanan,
mulai dari proses produksi dan pengolahan bahan baku hingga menjadi produk jadi yang tersedia
di pasar. PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk. juga dikenal sebagai perusahaan yang terkemuka
disetiap kategori bisnisnya.

Tujuan Penelitian
Adapun beberapa tujuan yang ingin dicapai dari adanya penelitian ini adalah:

1. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap struktur modal pada PT. Indofood Sukses
Makmur, Tbk.

2. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap struktur modalpada PT. Indofood Sukses
Makmur, Tbk.

3. Untuk mengetahui pengaruh pertumbuhan aset terhadap struktur modal pada PT. Indofood
Sukses Makmur, Tbk.
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4. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas, profitabilitas, dan pertumbuhan aset secara bersama-
sama terhadap struktur modal pada PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk.

Literature Review

Rasio Likuiditas
Menurut (Wardiyah, 2017) mengatakan bahwa: “Rasio likuiditas adalah rasio yang
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya yang akan jatuh tempo.”
Rasio likuiditas dalam penelitian ini diukur dengan Current Ratio. Menurut (Sutrisno, 2013)
mengatakan bahwa: “Current ratio adalah rasio yang membandingkan antara aktiva lancar yang
dimiliki perusahaan dengan utang jangka pendek.”

Rasio Profitabilitas

Menurut (Kasmir, 2015) mengatakan bahwa: “Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk
menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan.”

Rasio profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan Return On Assets (ROA). Menurut
(Hanafi, 2016) mengatakan bahwa: “Return on assets adalah rasio yang mengukur kemampuan
perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat aset yang tertentu.”

Pertumbuhan Aset

Menurut (Indriani, Astiwi; Widyarti, Endang Tri, 2013) mengatakan bahwa: “Pertumbuhan
aset merupakan perubahan aset perusahaan yang diukur berdasarkan perbandingan antara total
assets periode sekarang (assetst) minus total assets periode sebelumnya (assetst.1), terhadap total
assets periode sebelumnya (assetst.1).”

Struktur Modal

Menurut (Sutrisno, 2013) mengatakan bahwa: “Struktur modal merupakan imbangan antara
modal asing (utang) dengan modal sendiri.”

Dalam penelitian ini, struktur modal diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER). Menurut
(Kasmir, 2015) mengatakan bahwa: “Debt to equity ratio adalah rasio yang digunakan untuk
menilai utang dengan ekuitas dengan cara membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang
lancar dengan seluruh ekuitas.”

Teori struktur modal digunakan untuk mengetahui apakah perusahaan dapat meningkatkan
kemakmuran pemegang saham melalui perubahan struktur modal. Teori struktur modal tersebut
adalah sebagai berikut:

a. Trade-off Theory
(Irvan, 2016) model struktur modal dalam lingkup Trade-off Theory, yaitu menyeimbangkan
manfaat dan pengorbanan yang timbul sebagai akibat penggunaan utang. Sejauh manfaat lebih
besar, maka tambahan utang masih diperbolehkan. Tetapi, apabila pengorbanan karena
penggunaan utang sudah lebih besar, maka tambahan utang sudah tidak diperbolehkan.

b. Pecking Order Theory
(Hanafi, 2016) pecking order theory menjelaskan penyebab perusahaan yang memiliki tingkat
profitabilitas yang tinggi tetapi memiliki jumlah utang yang lebih kecil. Tingkat utang yang
kecil tersebut disebabkan karena perusahaan tidak membutuhkan dana eksternal. Tingkat
profitabilitas yang tinggi membuat dana internal perusahaan cukup untuk memenuhi kebutuhan
investasinya.

c. Signaling Theory
(Irvan, 2016) signaling theory menunjukkan kecenderungan adanya informasi asimetri antara
manajemen dan pihak di luar perusahaan. Signal adalah suatu tindakan yang diambil
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manajemen yang memberi petunjuk bagi investor tentang bagaimana manajemen memandang
prospek perusahaan. Informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman akan
memberikan signal bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi, jika pengumuman
tersebut mengandung nilai positif, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu
pengumuman tersebut diterima oleh pasar.

Kerangka Pemikiran

X1
Likuiditas (CR)
X2
Profitabilitas (ROA) Struktur Modal (DER)
X3 Y
Pertumbuhan Aset

Gambar 1. Kerangka Pemikiran
Sumber: dari penulis sendiri.

Perumusan Hipotesa

Hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

H1: Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap struktur modal pada PT. Indofood Sukses Makmur,
Thk.

H>: Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap struktur modal pada PT. Indofood Sukses
Makmur, Tbk.

Hz: Pertumbuhan aset berpengaruh signifikan terhadap struktur modal pada PT. Indofood Sukses
Makmur, Tbk.

Ha: Likuiditas, profitabilitas, dan pertumbuhan aset berpengaruh secara simultan terhadap struktur
modal pada PT. Indofood Sukses Makmur, Thk.

Metodologi Penelitian

Jenis penelitian menurut pendekatan, dalam penelitian ini penulis menggunakan penelitian
kuantitatif, yaitu jenis penelitian yang dalam pendekatannya menggunakan data-data yang berupa
angka atau data yang diubah menjadi angka berdasarkan suatu perhitungan banyaknya suara.

Jenis penelitian menurut bidang ilmu, dalam penelitian ini penulis menggunakan penelitian
bisnis, yaitu penelitian yang dilakukan terhadap bidang bisnis, yang terdiri dari akunting, keuangan,
manajemen, dan pemasaran. Dalam penelitian bisnis ini, penulis menggunakan spesialisasi bidang
ilmu keuangan.

Objek Penelitian

Subjek penelitian dalam karya ilmiah ini dilakukan pada PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk.
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2010-2017.Sedangkan ruang lingkup
penelitian dalam karya ilmiah ini membahas mengenai pengaruh likuiditas, profitabilitas, dan
pertumbuhan aset terhadap struktur modal.

21



p-ISSN 2622-4291
e-ISSN 2622-4305 Volume 2, Number 3, April 2020

eCo-Buss

Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang penulis gunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif dan data
sekunder. Sumber data yang penulis gunakan dalam penelitian ini adalah berasal dari website Bursa
Efek Indonesia, yaitu https://www.idx.co.id/.

Populasi dan Sample

Menurut (Ferdinand, 2014) mengatakan bahwa: “Populasi adalah gabungan dari seluruh
elemen yang berbentuk peristiwa, hal atau orang yang memiliki karakteristik yang serupa yang
menjadi pusat perhatian seorang peneliti karena itu dipandang sebagai sebuah semesta
penelitian.”Pada penelitian ini, populasi yang digunakan oleh penulis adalah perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2010-2017 yang berjumlah 563 perusahaan
dan terbagi ke dalam sektor perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
periode tahun 2010-2017 sejumlah 152 perusahaan.

Menurut (Sugiyono, 2017) mengatakan bahwa: “Sample adalah bagian dari jumlah dan
karakteristik yang dimiliki oleh populasi.” Teknik pengambilan sample yang digunakan adalah
dengan menggunakan metode purposive sampling, yaitu teknik penentuan sample berdasarkan
dengan pertimbangan atau kriteria tertentu. Pada penelitian ini, penulis berfokus pada satu
perusahaan, yaitu PT. Indofood Sukses Makmur, Thk. yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
periode tahun 2010-2017.

Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan dengan penelusuran literaturdengan
menggunakan teknik dokumentasi yang merupakan pengumpulan data dengan menggunakan data
sekunder yang berupa jurnal, buku, dokumen, dan laporan keuangan pada tahun 2010-2017 yang
bersumber dari Bursa Efek Indonesia.Data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini adalah
data laporan keuangan perusahaan yang diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia, yaitu
https://www.idx.co.id/.

Operasionalisasi Variabel Penelitian

Tabel 1. Definisi Operasional Variabel

No. Variabel Notasi Definisi Operasional Skala
1 Variabel bebas (X1) CR total aktiva lancar Rasio
. CR
e Current Ratio total utang lancar
2 Variabel bebas (X2) ROA ROA laba bersih Rasio
e Return On Assets total asset
3 Variabel bebas (X3) AG 2 total asset t - total assett — 1 | Rasio
e Pertumbuhan Aset total assett—1
4 Variabel terikat () DER | ., totalutang Rasio
e Debt to Equity Ratio total ekuitas

Teknik Analisis Data

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linear
berganda, dimana pengaruh dari likuiditas (Xq), profitabilitas (X2), dan pertumbuhan aset (X3) diuji
terhadap struktur modal ().

Teknik analisis ini dilakukan dengan bantuan software komputer, yaitu SPSS 25 dan
dengan Microsoft Excel 2013. Persamaan untuk analisis regresi linear berganda adalah sebagai
berikut:
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Y = a + P1X1 + B2X2 + B3X3 + e

Keterangan:

a : konstanta

Y - struktur modal (debt to equity ratio)

Bi23..n : koefisien regresi masing-masing variabel bebas
X1 - likuiditas (current ratio)

X2 : profitabilitas (return on assets)

X3 . pertumbuhan aset (assets growth)

e : variabel pengganggu (residual error)

Hasil

Uji Statistik Deskriptif
Tabel 2. Hasil Uji Analisis Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

I+ Minimum  Maximum Mean Std. Deviation

Current Ratio 32 1.1837 2.0996 1.683638 2361887
Return On Assets 3z .0oag 0625 031206 0149085
Perumbuhan Aset 32 -1110 A7 025447 0416145
Dehbt to Equity Ratio 32 G952 24002 1.088944 4385631
Walid M (listwise) 3z

Sumber: Olah Data dengan SPSS 25.

Likuiditas

Berdasarkan tabel 2, jumlah data yang digunakan (N) adalah 32. Dari 32 data tersebut, nilai
Current Ratio tertinggi adalah 2.0996. Nilai terendah Current Ratio adalah 1.1937. Rata-rata
Current Ratio adalah 1.683638 dengan standar deviasi sebesar 0.2361897.

Profitabilitas

Berdasarkan tabel 2, jumlah data yang digunakan (N) adalah 32. Dari 32 data tersebut, nilai
Return On Assets tertinggi adalah 0.0625. Nilai terendah Return On Assets adalah 0.0098. Rata-
rata Return On Assets adalah 0.031206 dengan standar deviasi sebesar 0.0149085.

Pertumbuhan Aset

Berdasarkan tabel 2, jumlah data yang digunakan (N) adalah 32. Dari 32 data tersebut, nilai
pertumbuhan aset tertinggi adalah 0.1317. Nilai terendah pertumbuhan aset adalah -0.1110. Rata-
rata pertumbuhan aset adalah 0.025447 dengan standar deviasi sebesar 0.0416145.

Struktur Modal

Berdasarkan tabel 2, jumlah data yang digunakan (N) adalah 32. Dari 32 data tersebut, nilai
Debt to Equity Ratio tertinggi adalah 2.4002. Nilai terendah Debt to Equity Ratio adalah 0.6952.
Rata-rata Debt to Equity Ratio adalah 1.088944 dengan standar deviasi sebesar 0.4395631.
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Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: Debt to Equity Ratio
1.0

Expected Cum Prob

Observed Cum Prob

Gambar 2. Hasil Grafik Uji Normalitas
Sumber: Olah Data dengan SPSS 25.

Berdasarkan grafik Normal P-P Plot di atas, dengan analisis grafik dapat dilihat bahwa data
menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal, maka model regresi dengan
analisis grafik ini telah memenuhi asumsi normalitas dan penelitian ini berdistribusi normal.

Uji Multikolinearitas
Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients?

Collinearity Statistics

Madel Tolerance VIF

1 Current Ratio 963 1.038
Return On Assets 947 1.056
FPertumbuhan Aset 46 1.057

a. Dependent Variahle: Debt to Equity Ratio
Sumber: Olah Data dengan SPSS 25.

Model regresi yang baik menunjukkan bahwa antar variabel bebas tidak terjadi korelasi
sehingga model regresi layak untuk digunakan. Multikolinearitas tidak terjadi apabila nilai
tolerance > 0.10 dan nilai VIF < 10, maka dapat diartikan bahwa tidak ada multikolinearitas antar
variabel bebas dalam model regresi tersebut.

Berdasarkan tabel 3, dilihat dari nilai tolerance variabel CR adalah sebesar 0.963 lebih besar
dari 0.10 dan VIF sebesar 1.039 lebih kecil dari 10. Nilai tolerance variabel ROA adalah sebesar
0.947 lebih besar dari 0.10 dan VIF sebesar 1.056 lebih kecil dari 10. Nilai tolerance variabel
pertumbuhan aset adalah sebesar 0.946 lebih besar dari 0.10 dan VIF sebesar 1.057 lebih kecil dari
10. Dari penjelasan di atas, dapat dibuktikan bahwa pada penelitian ini tidak terdapat masalah
multikolinearitas pada semua variabel bebas.
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Uji Autokorelasi
Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi

Model Summar;tkl
Model Durbin-Watson

1 3647

a. Predictors: (Constant), Pertumbuhan Aset, Current
Ratio, Return On Assets

b. Dependent Variable: Debtto Equity Ratio

Sumber: Olah Data dengan SPSS 25.

Ketentuan dalam Uji Durbin—-Watson menurut (Sujarweni 2015, 159) adalah:
1. Angka Durbin-Watson di bawah -2, artinya ada autokorelasi positif.

2. Angka Durbin-Watson di antara -2 dan +2, artinya tidak ada autokorelasi.
3. Angka Durbin-Watson di atas +2, artinya terdapat autokorelasi negatif.

Berdasarkan tabel 4, hasil uji autokorelasi yang ditunjukkan oleh nilai Durbin-Watson adalah
sebesar 0.364. Hasil uji ini terdapat diantara angka -2 dan +2 yang artinya antara variabel bebas
tidak ada autokorelasi sehingga model regresi ini layak untuk digunakan dan terbebas dari masalah
autokorelasi.

Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: Debt to Equity Ratio

Regression Studentized Residual

Regression Standardized Predicted Value

Gambar 3. Hasil Uji Heteroskedastisitas
Sumber: Olah Data dengan SPSS 25.

Model regresi yang baik adalah jika heteroskedastisitas tidak terjadi (homoskedastisitas).Ada
tidaknya heteroskedastisitas pada model regresi dapat dilihat dari grafik Scatterplot, dimanajika
pada grafik titik-titik menyebar secara acak di atas dan di bawah angka nol pada sumbu Y dan pola
tidak jelas, maka heteroskedastisitas tidak terjadi.

Berdasarkan gambar 3, hasil penelitian menunjukkan bahwa data menyebar di atas dan di
bawah serta disekitar angka O pada sumbu Y, pola penyebaran titik secara acak dan tidak
membentuk pola tertentu. Heteroskedastisitas tidak terjadi jika pola penyebaran titik menyebar
secara acak dan data menyebar di atas dan di bawah serta disekitar angka nol pada sumbu Y.
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Dengan asumsi tersebut, maka dapat disimpulkan bahwa dalam penelitian ini tidak terjadi
heteroskedastisitas.

Analisis Regresi Linear Berganda
Tabel 5. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda

Coefficients?

Standardized

IUnstandardized Coefficients Coefficients
Madel =] Stil. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 3.221 A3 7.470 .0ao
Current Ratio -1.334 255 -T17 -5.235 .0ao
Return On Assets 2676 4.069 .09 658 S16
Pertumbuhan Aset 1.187 1.459 113 B 419

a. Dependent Variable: Debtto Equity Ratio
Sumber: Olah data dengan SPSS 25.

Berdasarkan pada tabel di atas, persamaan analisis regresi linear berganda dari hasil uji
analisis regresi linear berganda adalah:
DER = 3.221- 1.334CR + 2.676 ROA + 1.197 AG + e

Keterangan:

DER : Debt to Equity Ratio

CR : Current Ratio

ROA : Return On Assets

AG . Assets Growth

e : variabel pengganggu (residual error)

Berdasarkan persamaan linear di atas, maka dapat dijelaskan sebagai berikut:

1. Nilai konstanta sebesar 3.221 menjelaskan bahwa jika Current Ratio, Return On Assets, dan
pertumbuhan aset dianggap konstan (variabel bebas = 0), maka nilai Debt to Equity Ratio
adalah sebesar 3.221 satuan.

2. Likuiditas (Current Ratio) sebesar -1.334 artinya jika CR meningkat sebesar 1 satuan, maka
DER akan menurun sebesar 1.334 satuan dengan asumsi bahwa variabel bebas lainnya
dianggap konstan.

3. Profitabilitas (Return On Assets) sebesar 2.676 artinya jika ROA meningkat sebesar 1 satuan,
maka DER akan meningkat sebesar 2.676 satuan dengan asumsi bahwa variabel bebas lainnya
dianggap konstan.

4. Pertumbuhan aset (Assets Growth) sebesar 1.197 artinya jika pertumbuhan aset meningkat
sebesar 1 satuan, maka DER akan meningkat sebesar 1.197 satuan dengan asumsi bahwa
variabel bebas lainnya dianggap konstan.

26



p-ISSN 2622-4291
e-ISSN 2622-4305 Volume 2, Number 3, April 2020

eCo-Buss

Uji Parsial (Uji t)
Tabel 6. Hasil Uji Parsial (Uji t)
Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coeflicients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 3.221 431 7.470 000
Current Ratio -1.334 255 -717  -5.235 .000
Return On Assets 2676 4.069 081 658 516
Pertumbuhan Aset 1197 1.459 113 821 419

a. Dependent variable: Deht to Equity Ratio
Sumber: Olah Data dengan SPSS 25.

Jika nilai signifikansi (sig.) < 0.05, maka variabel independen berpengaruh signifikan
terhadap variabel dependen. Kriteria uji t menurut (Sujarweni, 2015) adalah:
Jika p < 0.05, maka Ho ditolak dan Ha diterima.
Jika p > 0.05, maka Ho diterima dan Ha ditolak.

Berdasarkan tabel di atas, maka dapat dijelaskan sebagai berikut:

1. Pengaruh Likuiditas Terhadap Struktur Modal
Berdasarkan tabel 6, dapat diketahui bahwa CR mempunyai nilai signifikansi (sig.) sebesar
0.000, dimana tingkat signifikansi (o) yang digunakan adalah sebesar 0.05, sehingga 0.000 <
0.05 yang artinya hasil uji ini menjelaskan bahwa Ho ditolak dan Hi diterima. Hal tersebut
berarti bahwa likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur modal. Oleh
karena itu, hipotesis pertama diterima.

2. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal
Berdasarkan tabel 6, dapat diketahui bahwa ROA mempunyai nilai signifikansi (sig.) sebesar
0.516, dimana tingkat signifikansi (o) yang digunakan adalah sebesar 0.05, sehingga 0.516 >
0.05 yang artinya hasil uji ini menjelaskan bahwa Ho diterima dan H: ditolak. Hal tersebut
berarti bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap struktur modal.
Oleh karena itu, hipotesis kedua ditolak.

3. Pengaruh Pertumbuhan Aset Terhadap Struktur Modal
Berdasarkan tabel 6, dapat diketahui bahwa AG mempunyai nilai signifikansi (sig.) sebesar
0.419, dimana tingkat signifikansi (o) yang digunakan adalah sebesar 0.05, sehingga 0.419 >
0.05 yang artinya hasil uji ini menjelaskan bahwa Ho diterima dan Hs ditolak. Hal tersebut
berarti bahwa pertumbuhan aset berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap struktur
modal. Oleh karena itu, hipotesis ketiga ditolak.
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Uji Simultan (Uji F)
Tabel 7. Hasil Uji Simultan (Uji F)

ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Fegression 2.8964 3 .4g8 9140 .oog®
Residual 3.026 28 108
Total 5.890 31

a. Dependent Wariable: Deht to Equity Ratio

b. Predictors: (Constant), Pertumbuhan Aset, Current Ratio, Return On Assets

Sumber: Olah Data dengan SPSS 25.
Jika nilai signifikansi (sig.) < 0.05, maka variabel independen berpengaruh secara simultan
terhadap variabel dependen. Kriteria uji F menurut (Sujarweni, 2015) adalah:
Jika p < 0.05, maka Ho ditolak dan Ha diterima.
Jika p > 0.05, maka Ho diterima dan Ha ditolak.

Berdasarkan tabel 7, dapat diketahui bahwa hasil uji F mempunyai nilai signifikansi (sig.)
sebesar 0.000, dimana tingkat signifikansi (o) yang digunakan adalah sebesar 0.05, sehingga 0.000
< 0.05 yang artinya Ho ditolak dan Ha diterima. Hal tersebut berarti bahwa likuiditas, profitabilitas,
dan pertumbuhan aset berpengaruh secara simultan terhadap struktur modal. Oleh karena itu,
hipotesis keempat diterima.

Uji Koefisien Determinasi (R?)
Uji koefisien determinasi mengukur seberapa jauh CR, ROA, dan AG dalam menjelaskan DER.
Tabel 8. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)

Model Summamt':I

Adjusted R Std. Error of
Maodel R R Square Square the Estimate

1 fo3® 4495 441 3287458

a. Predictors: (Constant), Petumbuhan Aset, Current Ratio,
Feturn On Assets

h. Dependent Variahle: Debt to Equity Ratio
Sumber: Olah Data dengan SPSS 25.

Dari tabel 8, hasil uji koefisien determinasi dapat dilihat dari nilai Adjusted R Square, dimana
hasilnya adalah sebesar 0.441. Hasil ini menunjukkan bahwa current ratio, return on assets, dan
pertumbuhan aset mempengaruhi debt to equity ratio sebesar 44.1%, sedangkan sisanya sebesar
55.9% dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak diteliti di dalam penelitian ini.
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Pembahasan
Pengaruh Likuiditas Terhadap Struktur Modal

Dari hasil analisis dalam penelitian ini dapat diketahui bahwa likuiditas berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap struktur modal pada PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk. Perusahaan yang
memiliki tingkat likuiditas yang tinggi cenderung tidak membutuhkan dana eksternal. Hal ini
disebabkan karena perusahaan dengan likuiditas yang tinggi memiliki dana internal perusahaan
yang besar sehingga cukup untuk memenuhi kebutuhan investasinya.

Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh (Watung, Abraham Kelli
Sion; Saerang, Ivonne S.; Tasik, Hizkia H. D., 2016) dan (Umam, Muchamad Chaerul; Mahfud,
Mohammad Kholig, 2016)

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal

Dari hasil analisis dalam penelitian ini dapat diketahui bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap struktur modal pada PT. Indofood Sukses Makmur, Thk. Perusahaan akan
menggunakan lebih banyak utang untuk mendapatkan keuntungan yang lebih besar. Perusahaan
berupaya meningkatkan penggunaan utang jangka panjang dalam membiayai kegiatan investasinya
sehingga akan meningkatkan nilai struktur modalnya.

Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh (Tangiduk, Desmianti; Paulina
Van Rate; Johan Tumiwa, 2017) dan (Astuti, Diana Dwi; Hotima, Chusnul, 2016)

Pengaruh Pertumbuhan Aset Terhadap Struktur Modal

Dari hasil analisis dalam penelitian ini dapat diketahui bahwa pertumbuhan aset berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap struktur modal pada PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk.
Dalam penelitian ini, pertumbuhan aset diikuti oleh peningkatan laba sehingga berdampak pada
struktur modal perusahaan. Kondisi ini menunjukkan bahwa pada tingkat aset yang tinggi,
perusahaan lebih cenderung menggunakan aset tersebut untuk melakukan kegiatan operasional
perusahaan daripada untuk meningkatkan struktur modal perusahaan.

Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh (Marfuah, Safitri Ana; Nurlaela,
Siti, 2017) dan (M.Shofiyuddin, 2015)

Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, dan Pertumbuhan Aset Terhadap Struktur Modal

Dari hasil analisis dalam penelitian ini dapat diketahui bahwa hasil uji F mempunyai nilai
signifikansi (sig.) sebesar 0.000, dimana tingkat signifikansi (o) yang digunakan adalah sebesar
0.05, sehingga 0.000 < 0.05, hal ini berarti bahwa likuiditas, profitabilitas, dan pertumbuhan aset
berpengaruh secara simultan terhadap struktur modal pada PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk.
Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh (Indriani, Astiwi; Widyarti,
Endang Tri, 2013).

Kesimpulan

Kesimpulan dari penelitian yang dilakukan ini adalah:

1. Likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur modal pada PT. Indofood
Sukses Makmur, Thk.

2. Profitabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap struktur modal pada PT.
Indofood Sukses Makmur, Thk.

3. Pertumbuhan aset berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap struktur modal pada PT.
Indofood Sukses Makmur, Thk.

4. Likuiditas, profitabilitas, dan pertumbuhan aset berpengaruh secara simultan terhadap struktur
modal pada PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk.
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