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Abstract: study aims to determine how much influence the size of the company, liquidity and
fixed asset ratio together and partial to the capital structure with 30 samples in the consumer
goods industry companies in Indonesia Stock Exchange. The analytical method used is panel
data regression analysis. The result of partial research is that firm size is not influential and not
significant, liquidity has negative and significant effect, while fixed asset ratio has positive and
significant effect to capital structure. Simultaneously significant effect on capital structure.
Finally, the authors suggest to the next researcher in order to add variables and research
samples. And for the company is advised to put more of its own capital than foreign capital,
because the higher the foreign capital obtained by the company, the company's debt repayment

rate is higher.
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Struktur modal merupakan perbandingan modal
sendiri dengan modal asing. Struktur modal
perusahaan dapat berasal dari eksternal maupun
internal, sumber pendanaan internal dapat
diperoleh melalui keuntungan atau laba yang
diperoleh perusahaan, sedangkan dana yang
diperoleh secara eksternal berasal dari pinjaman
atau penggunaan utang. Perkembangan dunia
usaha yang semakin kompetitif menuntut
perusahaan untuk mampu mengelola sumber
pendanaannya secara optimal. Salah satu
keputusan keuangan yang sangat penting bagi

perusahaan adalah keputusan mengenai
struktur modal. Struktur modal
mencerminkan perbandingan antara

penggunaan utang dan modal sendiri dalam
membiayai aktivitas operasional perusahaan.
Keputusan struktur modal yang tepat dapat
meningkatkan  nilai  perusahaan  dan
meminimalkan risiko kebangkrutan,
sedangkan keputusan yang kurang tepat dapat
berdampak negatif terhadap kinerja dan
keberlangsungan usaha.

Perusahaan industri barang konsumsi
merupakan salah satu sektor yang memiliki
peran  penting dalam  perekonomian
Indonesia karena produknya berkaitan
langsung dengan kebutuhan masyarakat

sehari-hari. Perusahaan pada sektor ini
dituntut untuk menjaga stabilitas keuangan
agar mampu bertahan dan berkembang di
tengah persaingan pasar. Oleh karena itu,
pengelolaan struktur modal yang efektif
menjadi hal yang krusial bagi perusahaan
industri barang konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI).

Struktur modal perusahaan
dipengaruhi oleh berbagai faktor, di
antaranya ukuran perusahaan, likuiditas,
dan fixed asset ratio. Ukuran perusahaan
mencerminkan besar kecilnya perusahaan
yang umumnya berkaitan  dengan
kemampuan perusahaan dalam
memperoleh sumber pendanaan eksternal.
Perusahaan yang berukuran  besar
cenderung lebih  mudah  mengakses
pendanaan utang dibandingkan perusahaan
kecil. Likuiditas menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya, yang dapat
memengaruhi  keputusan  penggunaan
utang. Sementara itu, fixed asset ratio
menggambarkan proporsi aktiva tetap
terhadap total aktiva, yang sering kali
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dijadikan jaminan dalam memperoleh
pendanaan berbasis utang.

METODE

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan
industry barang konsumsi di bursa efek Indonesia.
Dengan mengambil data sekunder yang telah
dipublikasikan melalui website www.bei.co.id
periode 2012-2016.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji
apakah pengaruh growth opportunity, likuiditas
dan fixed asset ratio terhadap struktur modal.
Untuk itu akan digunakan teknik analisis regresi
data panel dengan menggunakan Eviews.

HASIL
Analisis deskriptif
Tabel 4.1 Analisis Deskriptif

Y DER X1_SIZEX2 CR X3 FAR

Mean 0.828667 14.58067 2.706000 0.312667
Median 0.700000 14.20000 2.100000 0.300000

Maximum  2.600000 18.60000 7.900000 0.800000
Minimum  0.200000 11.50000 0.500000 0.000000
Std. Dev.  0.559522 1.702375 1.686831 0.155134

Observations 150 150 150 150
Sumber : regresi data panel olahan eviews 8

Berdasarkan tabel 4.1 diatas, diperoleh
informasi bahwa jumlah sampel terdiri dari 30
sampel dan jumlah data yang dimasukkan dalam
pengujian ini sebesar 150 data. VVariabel penelitian
struktur modal (Y) sebagai variabel dependen
memiliki nilai tertinggi sebesar 2,600000, nilai
terendah dicatat sebesar 0,200000 dan nilai rata-
rataa sebesar 0,828667

Variabel indepenen dalam penelitian ini
yaitu ukuran perusahaan (X1) memiliki nilai
tertinggi 18,60000 dan nilai terendah 11,50000
dengan rata-rata sebesar 14,58067. Variabel
likuiditas (X2) memiliki nilai tertinggi 7,900000
dan nilai terendah 0,500000 dengan rata-rata
sebesar 2,706000. Variabel fixed asset ratio (X3)
memiliki nilai tertinggi 0,800000 dan nilai
terendah 0,000000 dengan rata-rata sebesar
0,312667.

Model regresi data panel
Tabel 4.2 Hasil Estimasi Regresi Data
Panel Dengan Model Fixed Effect
Dependent Variable: Y_DER
Method: Panel Least Squares
Date: 12/19/17 Time: 19:53
Sample: 2012 2016
Periods included: 5
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Cross-sections included: 30
Total panel (balanced) observations: 150

Std. t-
Variable  CoefficientError Statistic Prob.
C -0.206790 0.5881910.3515700.7258
X1 SIZE 0.061546 0.0404921.5199460.1312
X2 _CR -0.065650 0.0208553.1478760.0021
X3 FAR 1.009765 0.2617743.8573970.0002

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

Mean dependent

R-squared 0.895412 var 0.828667

Adjusted R- S.D. dependent

squared 0.866807 var 0.559522

S.E. of Akaike info -

regression 0.204201 criterion 0.147886

Sum

squared

resid 4.878670 Schwarz criterion 0.514454

Log Hannan-Quinn

likelihood 44.09142 criter. 0.121202
Durbin-Watson

F-statistic 31.30248 stat 2.293280

Prob(F-

statistic)  0.000000

Sumber : Regresi Data Panel Olahan Eviews
8

Dari pengolahan data statistik di atas
maka diperoleh persamaan regresi data panel
sebagai berikut:
Y=-0,206790 + 0,0615461 (X1) —0,0656495
(X2) +1,0097654 (X3)

Uji normalitas
Gambar 4.1 Histogram Uji Normalitas
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Uji multikolinearitas
Tabel 4.3 Hasil Uji Multikolinearitas
X1 SIZE X2 CR X3_FAR
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X1_SIZE 1.000000 -0.228883 0.025838
X2_CR -0.228883 1.000000  -0.520924
X3_FAR 0.025838 -0.520924 1.000000

Sumber : Regresi Data Panel Olahan Eviews 8

Pada tabel 4.3 terlihat bahwa masing-
masing variabel independen yang digunakan telah
memiliki  koefisien korelasi dibawah 0,80
sehingga dapat disimpulkan bahwa masing-
masing variabel independen yang digunakan
terbebas dari gejala multikolinearitas.

Uji heteroskedastisitas

Tabel 4.4 Hasil Uji Heteroskedastisitas
Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 1.989466 Prob. F(3,146) 0.1181
Prob. Chi-
Obs*R-squared 5.891092Square(3) 0.1170
Scaled Prob. Chi-
explained SS  8.826594Square(3) 0.0317

Sumber : Regresi Data Panel Olahan Eviews
8

Pada Tabel 4.4 dapat dilihat pada Obs*R-
squared nilai Prob. Chi-Square nya 0,1170 > 0,05.
Maka disimpulkan bahwa tidak terjadi gejala
heteroskedastisitas pada penelitian ini.

Uji autokorelasi
Tabel 4.5 Durbin-Watson

Mean dependent var 3.81E-16
S.D. dependent var 0.361478
Akaike info criterion 0.412570
Schwarz criterion 0.532995
Hannan-Quinn criter. 0.461495
Durbin-Watson stat 1.936728

Sumber : Regresi Data Panel Olahan Eviews
8

Pada Tabel 4.5 terlihat nilah Durbin-
Watson sebesar 1.936728, maka dapat dinyatakan
bahwa model yang digunakan terbebas dari
gangguan autokorelasi karena berada diantara nila
-2 hingga 2.

PEMBAHASAN
Pengaruh ukuran perusahaan terhadap
struktur modal

Dari tabel 4.2 diatas diketahui thitung <
travel  1,519946 < 1,97635 dengan tingkat
signifikan nilai signifikan sebesar 0.1312
lebih besar dari 0,05. Hal ini berarti bahwa
ukuran perusahaan yang diproksikan dengan
SIZE tidak terdapat pengaruh yang tidak
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signifikan terhadap struktur modal yang
diproksikan dengan DER. Hubungan yang
tidak signifikan antara ukuran perusahaan
dengan struktur modal menunjukkan bahwa
jika  ukuran  perusahaan  mengalami
peningkatan ~ maka  struktur  modal
perusahaan akan mengalami penurunan.
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian
Tumiwa (2017), tetapi berbeda dengan
penelitian ~ Sudiartha  (2015)  yang
berpengaruh negatif dan signifikan, Badjra
(2014), Ahmad (2017) yang berpengaruh
positif dan signifikan.

Pengaruh likuiditas terhadap struktur
modal

DiketahUi thitung < ttabel '3,147876 <
1,97635 dengan tingkat signifikan nilai
signifikan sebesar 0.0021 lebih kecil dari
0,05. Hal ini bararti bahwa likuiditas yang
diproksikan dengan CR berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap struktur modal yang
diproksikan dengan DER. Perusahaan yang
likuid perlu memelihara likuiditas yang baik
untuk menjaga kredibilitas kepada kreditur.
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian
Sudiatha (2015), Badjra (2014) dan Ahmad
(2017), tetapi hasil berbeda menurut
penelitian Dewi (2017), Malik (2012), Ali
(2012) yang berpengaruh positif.

Pengaruh fixed asset ratio terhadap
struktur modal

DiketahUi thitung < ttabel 3,857397 <
1,97635 dengan tingkat signifikan nilai
signifikan sebesar 0.0002 lebih kecil dari
0,05. Hal ini berarti bahwa fixed asset ratio
yang diproksikan dengan FAR berpengaruh
positif dan signifikan terhadap struktur
modal yang diproksikan dengan DER.
Semakin besar asset perusahaan maka
semakin besar perusahaan memperoleh
tambahan modal, sehingga hal ini dapat
meningkatkan kepercayaan pihak luar
terhadap perusahaan. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian Dewi (2017).

Uji hipotesa secara simultan (uji f)
Berdasarkan tabel 4.2 diatas
didapatkan bahwa nilai sig 0,000000 < 0,05
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angka ini menunjukkan Fhiwng 31,30248 >
Ftaber 2,67 maka dari itu penulis dapat
menyimpulkan bahwa ukuran perusahaan
(X1), likuiditas (X2) dan fixed asset ratio (Xs)
secara bersama-sama mempunyai pengaruh
yang signifikan terhadap struktur modal (Y).
Karena dari hasil pengujian menunjukkan
bahwa nilai Fnitung Yang diperoleh adalah
sebesar 31,30248> Fuaper 2,67. Maka dapat
disimpulkan bahwa Ho ditolak dan Ha
diterima.

Koefisien determinasi

Pada tabel 4.2 diatas, diketahui bahwa
nilai Adjusted R-squared yang diperoleh
sebesar 0.866807 atau 86%. Hal ini
menunjukkan bahwa variabel independen
terhadap variabel dependen berpengaruh
sebesar 86% dan sebesar 14% dipengaruhi
olen variabel lain dalam model pada
penelitian ini

SIMPULAN
Berdasarkan penelitian dan olahan
data, ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1. Ukuran perusahaan yang diproksikan
dengan Size, likuiditas yang diproksikan
dengan Currant Raiot (CR) dan Fixed
Asset Ratio yang diproksikan dengan
(FAR) secara bersama-sama berpengaruh
dan signifikan terhadap Struktur Modal
yang diproksikan dengan Dept To Equity
Ratio (DER) pada sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2012-2016.

2. Ukuran perusahaan yang diproksikan
dengan Size secara parsial tidak
berpengaruh dan tidak signifikan terhadap
struktur modal yang diproksikan dengan
Dept To Equity Ratio (DER).

3. Likuiditas yang diproksikan dengan
Currant Raiot (CR) pengaruh negatif dan
signifikan terhadap struktur modal yang
diproksikan dengan Dept To Equity Ratio
(DER).

4. Fixed Asset Ratio yang diproksikan
dengan (FAR) berpengaruh positif dan
signifikan terhadap struktur modal yang
diproksikan dengan Dept To Equity Ratio
(DER).
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