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MOTTO

Tidak ada seorangpun diantara kalian dipandang beriman sebelum dia menyayangi saudaranya

sesama muslim seperti dia menyayangi dirinya sendiri (H.R Al-Bukhari)

Seorang muslim adalah orang yang tidak merugikan muslim lainnya dengan lidah maupun

dengan kedua tangannya (H.R Al-Bukhari)

Akan tetapi jika sebagian kamu mempercayai sebagian yang lain, maka hendaklah yang dipercayai
itu menunaikan amanatnya (hutangnya)

(QS Al-Bagarah Ayat 283)
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ABSTRAK

Pengaruh Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal pada
Perusahaan Pertambangan yang Masuk dalam Indeks Saham Syariah Indonesia
Tahun 2013-2015. Oleh Ellin Dwi Oktari, NIM 1316130141.

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh net profit margin,
return on equity dan ukuran perusahaan secara simultan dan parsial terhadap debt
to equity ratio serta untuk mengetahui seberapa besar net profit margin, return on
equity dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap debt to equity ratio
pada perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks saham syariah
indonesia tahun 2013-2015. Peneliti menggunakan pendekatan kuantitatif dengan
teknik pengumpulan data sekunder berupa ringkasan kinerja perusahaan
pertambangan sebanyak 11 perusahaan selama 3 tahun sehingga menjadi 33 data.
Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi berganda. Kemudian data
tersebut diuraikan, dianalisis dan dibahas untuk menjawab permasalahan yang
diajukan. Hasil uji simultan menunjukan bahwa net profit margin, return on
equity dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap debt to equity ratio
dengan nilai sig. (0.024) < a (0.05). Dari hasil uji parsial ditemukan bahwa net
profit margin berpengaruh signifikan terhadap debt to equity ratio dengan nilai
sig. (0.039) < a (0.05), return on equity tidak berpengaruh signifikan terhadap
debt to equity ratio dengan nilai sig. (0.561) > a (0.05) dan ukuran perusahaan
tidak berpengaruh signifikan terhadap debt to equity ratio dengan nilai sig. (0.102)
> a, (0.05), dengan nilai koefisien determinasi yang telah disesuaikan sebesar 20%
dan sisanya 80% dipengaruhi oleh faktor lain diluar penelitian ini.

Kata kunci: net profit margin, return on equity, ukuran perusahaan, debt to equity
ratio
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Sektor pertambangan merupakan salah satu sektor industri yang
mampu menarik minat investor, baik dalam negeri maupun luar negeri
untuk berinvestasi di Indonesia. Potensi alam Indonesia yang kaya akan
sumber daya mineral menjadikan Indonesia sebagai salah satu negara
terkemuka di dunia dalam hal produksi serta peranannya dalam mencukupi
kebutuhan komoditas pertambangan di dunia. Selain itu, dalam tiga tahun
terakhir, nilai realisasi investasi sektor pertambangan terus mengalami
peningkatan baik oleh Penanam Modal Asing (PMA) maupun Penanam

Modal Dalam Negeri (PMDN) yang ditunjukan pada gambar berikut:*

Gambar 1.1
Diagram Batang PMA dan PMDN pada Sektor Pertambangan
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Bursa Efek Indonesia (BEI) mencatat jumlah emiten perusahaan

yang termasuk ke dalam sektor pertambangan sepanjang tahun 2007

1 Cahyono Widodo, Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal
Perusahaan Sektor Pertambangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia, (Fakultas Ekonomi
Dan Manajemen: Institut Pertanian Bogor, 2013), h. 2



hingga tahun 2011 terus mengalami peningkatan. Emiten perusahaan
sektor pertambangan pada tahun 2007 berjumlah 10 perusahaan dan terus
mengalami pertumbuhan hingga mencapai 31 perusahaan pada tahun
2012. 2Namun pada tahun 2016 perusahaan pertambangan yang termasuk
ke dalam BEI berkurang menjadi 27 perusahaan yang disebabkan oleh
penurunan harga komoditi sebesar 25% di tahun 2015 dan menurunnya
permintaan dari Tiongkok dan negara berkembang lainnya. sehingga
menyebabkan penurunan yang signifikan atas Kkinerja keuangan
perusahaan pertambangan di Indonesia. Ini yang mendorong perusahaan
pertambangan harus berupaya keras meningkatkan produktivitas,
beberapa di antaranya berjuang untuk bertahan dan diikuti dengan

pelepasan aset atau penutupan usaha.®

Dalam era bisnis modern ini persaingan bisnis antar perusahaan
menjadi semakin kompetitif. Perusahaan diharuskan meraih profit setinggi
mungkin agar dapat merebut pasar yang semakin tinggi tingkat
persaingannya. Untuk meraih profit setinggi mungkin tersebut penggunaan
hutang menjadi hal yang tidak dapat untuk dihindari.* Bagi perusahaan
pertambangan yang merupakan perusahaan besar tentunya tidak hanya
mengeluarkan 100% modal sendiri dalam mengoprasikan perusahaannya,

perusahaan tersebut membutuhkan dana dari luar (hutang) untuk

2 Cahyono Widodo, Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal
Perusahaan Sektor Pertambangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia, h. 2

3 Daniel Rembeth, “Tahun 2015 Sebagai Tahun Terburuk Bagi Sektor Pertambangan”,
http://www.pwc.com/id/en/media-centre/pwc-in-news,(kamis, 09 Juli 2015).

4 Achmad Eko Prasetyo, Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal
Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2014,
(Sarjana (S1), Ekonomika Dan Bisnis, Universitas Diponegoro, 2015) h. 1



menunjang kelangsungan usaha. untuk memperoleh dana dari luar
perusahaan harus teliti mengenai pinjaman tersebut sehingga tercipta

struktur modal yang optimal.®

Menurut Riyanto, struktur modal adalah pembelanjaan permanen
yang mencerminkan pertimbangan atau perbandingan antara hutang jangka
panjang dengan modal sendiri. ® Struktur modal sangat berpengaruh dalam
pencapaian tujuan perusahaan untuk memaksimumkan balas jasa investasi
(return), sekaligus meminimumkan risiko (risk).” Struktur modal terdiri
dari pendanaan jangka pendek, pendanaan jangka panjang dan ekuitas.
Hutang jangka pendek dan jangka panjang dapat diperoleh dari pihak
eksternal perusahaan. Hutang jangka panjang akan digunakan oleh
perusahaan untuk membiayai investasi modal. Hutang hipotek dan obligasi
merupakan contoh hutang jangka panjang dan hutang hipotek dapat

disebut juga secured debt.®

Penggunaan hutang bertujuan sebagai leverage atau pendongkrak
kinerja keuangan perusahaan. Perusahaan akan kesulitan merebut pasar
atau melakukan ekspansi usaha jika perusahaan hanya mengandalkan
modal atau ekuitas sendiri. Namun disisi lain penggunaan hutang juga
harus dikontrol oleh perusahaan agar tidak terjadi hutang berlebih yang

dapat melampaui kapasitas modal (ekuitas) yang dimiliki perusahaan.

5 Ali Mustogim, Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal Pada Perusahaan
Pertambangan Yang Termasuk Dalam Daftar Efek Syariah, (Syariah dan Hukum, Universitas
Islam Negeri Sunan Kalijaga, 2012), h. 3

6 Ali Mustogim, Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal Pada Perusahaan
Pertambangan Yang Termasuk Dalam Daftar Efek Syariah, h. 4

" Henry Faisal Noor, Ekonomi Manajerial, (Jakarta: Rajawali Pers, 2013) h. 382

8 Saripudin, Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal, 2009, h. 14



Apabila hal tersebut terjadi maka perusahaan tidak akan mampu untuk
membayar semua hutang yang dimiliki sementara dalam islam Kita
diwajibkan untuk membayar semua hutang yang kita miliki sebagaimana

Allah Subhanahu wa Ta’ala berfirman :

Artinya:

“...Sesungguhnya Allah menyuruh kamu menyampaikan amanat kepada
yang berhak menerimanya, dan (menyuruh kamu) apabila menetapkan
hukum di Antara manusia supaya kamu menetapkan dengan adil.
Sesungguhnya Allah memberi pengajaran yang sebaik-baiknya kepadamu
sesungguhnya Allah adalah maha mendengar lagi maha melihat...” (Q.S.
An-Nisa/4:58).

Pada ayat di atas merupakan peringatan bagi orang yang berhutang
supaya memperhatikan kewajiban untuk melunasi hutang tersebut. Allah
Subhanau wa Ta’ala memrintahkan supaya kita menunaikan amanah.
Hutang merupakan amanah di pundak orang yang berhutang yang baru
ditunaikan (dilunasi) dengan membayarnya. Maka dari itu jika jumlah

hutang melebihi jumlah ekuitas yang dimiliki maka perusahaan akan

memiliki resiko likuiditas yang tinggi. Struktur modal suatu perusahaan



dapat diukur dengan rasio perbandingan antara total hutang terhadap

ekuitas yang biasa diukur melalui rasio debt to equity ratio (DER).®

Menurut Husnan debt to equity ratio adalah perbandingan hutang
dan modal sendiri dalam struktur finansial perusahaan. Semakin tinggi
angka DER, diasumsikan perusahaan memiliki resiko yang semakin tinggi
terhadap likuiditas perusahaannya, begitu juga sebaliknya.® Likuiditas
adalah ketidakmampuan perusahaan membayar kewajibannya terutama
hutang jangka pendek.!! DER merupakan rasio yang digunakan untuk
menilai hutang dengan ekuitas. Untuk mencari rasio ini dengan cara
membandingkan antara seluruh hutang, termasuk hutang lancar dengan

seluruh ekuitas.?

Ada beberapa teori penting yang berkaitan dengan struktur modal
antara lain adalah signaling theory dan pecking order theory. Berdasarkan
signaling theory (teori sinyal), perusahaan yang mampu menghasilkan
laba cenderung meningkatkan jumlah utangnya karena tambahan
pembayaran bunga akan diimbangi dengan laba sebelum pajak.'® Pecking
order theory menyatakan bahwa menejer keuangan lebih suka

menggunakan dana internal dari pada dana dari pihak eksternal. Jika

® Arief Rahman Hakim, Pengaruh Struktur Aktiva, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan
Dan Likuiditas Terhadap Struktur Modal, (Fakultas Ekonomi Dan Bisnis Universitas Islam Negeri
Syarif Hidayatullah: Jakarta, 2013), h.5

10 Achmad Eko Prasetyo, Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal
Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2014, h. 2

11 Kasmir, Analisis Laporan Keuangan, (Jakarta: PT Raja Grafindo Persada,2014), h. 128

12 Kasmir, Pengantar Manajemen Keuangan, (Jakarta: Pranadamedia Group, 2010),
h.112

131 Made Sudana, Manajemen Keuangan Perusahaan Teori dan Praktik, (Jakarta:
Penerbit Erlangga, 2011), h. 153



perusahaan membutuhkan pendanaan dari luar, manajer cenderung
memilih surat berharga yang paling aman, seperti hutang. Perusahaan
dapat menumpuk kas untuk menghindari pendanaan dari luar

perusahaan.'*

Dalam persoalan debt to equity ratio yang perlu dipahami bahwa,
tidak ada batasan berapa debt to equity ratio yang aman bagi suatu
perusahaan, namun untuk konservatif biasanya debt to equity ratio yang

lewat 66% sudah di anggap beresiko.®

Masalah debt to equity ratio merupakan masalah yang penting
bagi setiap perusahaan karena baik atau buruknya debt to equity ratio
suatu perusahaan akan mempunyai efek yang langsung terhadap posisi
keuangan finansialnya.'® Menurut Agus Sartono ada beberapa faktor yang
mempengaruhi debt to equity ratio perusahaan, antara lain profitabilitas
dan ukuran perusahaan.!” Selain itu, menurut Waston dan Brigham faktor-
faktor yang mempengaruhi debt to equity ratio perusahaan diantaranya
struktur aktiva, tingkat penjualan, profitabilitas dan sikap manajemen. *
Sedangkan menurut Yunita Widyaningrum, debt to equity ratio sedikit

banyak dipengaruhi oleh faktor-faktor internal perusahaan. Faktor-faktor

14| Made Sudana, Manajemen Keuangan Perusahaan Teori dan Praktik, hh. 153-156

15 Irham Fahmi, Analisis Kinerja Keuangan, (Bandung: Alfabeta, 2012). h.63

16 Ali Mustogim, Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal Pada Perusahaan
Pertambangan Yang Termasuk Dalam Daftar Efek Syariah, h. 5

7 Nurul Laily, Pengaruh Tangibility, Pertumbuhan Penjualan, Profitabilitas,
Profitabilitas Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal Dan Harga Saham Perusahaaan
Pertambangan Di Daftar Efek Syariah Tahun 2002-2010, Fakultas Syariah dan Hukum,
Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga, 2013) h. 4

18Arma Pertiwi. Analisis pengaruh ukuran perusahaan, Profitabilitas dan Kepemilikan
Manajerial Terhadap Struktur Modal. (Ekonomi dan Bisnis. Universitas Diponegoro, 2014), h. 5



internal tersebut diantaranya profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur

aktiva dan operating leverage.!®

Dalam penelitian ini, peneliti hanya mengambil dua faktor yaitu
profitabilitas dan ukuran perusahaan karna kedua faktor tersebut berkaitan
antara satu dengan yang lain. Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan.?® Untuk mengukur
profiabilitas suatu perusahaan bisa menggunakan berbagai rasio antara lain
return on equity dan net profit margin. Perusahaan dengan return on
equity dan net profit margin yang tinggi cenderung menggunakan hutang
yang relative kecil, karena tingkat return on equity dan net profit margin
yang tinggi menyediakan dana internal yang besar. Ukuran perusahaan
juga memiliki pengaruh terhadap keputusan hutang perusahaan. Semakin
besar sebuah perusahaan, maka akan semakin tinggi pula tingkat
pertumbuhannya dan cenderung mendorong perusahaan  untuk

meningkatkan jumlah pinjamannya.?

Return on equity, net profit margin dan ukuran perusahaan
berpengaruh atau tidak terhadap debt to equity ratio pada perusahaan yang
masuk dalam indeks saham syariah Indonesia tahun 2013-2015 dapat
diketahui dengan melakukan teknik analisis data, namun sebelum

melakukan hal tersebut terlebih dahulu harus mendapatkan data dari ke

1 Yunita Widyaningrum, Pengaruh Profitabilitas, Struktur Aktiva dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Struktur Modal Perusahaan, (Ekonomi, Universitas Negeri Yogyakarta,
2015), h. 2

20 Irham Fahmi, Analisis Kinerja Keuangan, (Bandung: Alfabeta, 2012). h.68

2L Achmad Eko Prasetyo, Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal
Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2014, hh. 3-
4



empat variable tersebut. Dalam penelitian ini peneliti menggunakan data
laporan keuangan perusahaan yang termasuk dalam daftar efek syariah
selama tiga tahun berturut-turut, yaitu dari tahun 2013 sampai tahun 2015

yang diambil dari www.idx.co.id.

Table 1.1
Data Perbandingan Net Profit Margin, Return On Equity, Ukuran
Perusahaan dan Debt To Equity Ratio Perusahaan Pertambangan
yang masuk dalam Indeks Saham Syariah Indonesia Tahun 2013-2015

NO | TAHUN | NAMA | NPM | ROE TA DER
1 2013 6.98 | 7.8 | 82623566 | ;4
2 2014 | ADRO | 551 | 562 | /9762813 | 497
3 2015 563 | 450 | 82193328 | 474
4 2013 1642 | 7.6 | 177432 | g7

Lani'utan tablfvl_.}... ARTI 8.41 311 1773671 0.83
6 2015 758 | 093 | 2924404 | g 47
7 2013 331 | 543 | 199388l | g3
8 2014 | BSSR | 117 | 282 | 2079180 | 4g6
9 2015 10.18 | 25.13 | 2948520 | g6
10 2013 020 | 061 | 326960 | 543
11 2014 | CTTH | 049 | 126 | 366053 | 356
12 2015 0.88 | 067 | 609667 | 14
13 2013 590 | 10.62 | 4370964 | g1
14 2014 | ELSA | 990 | 16.19 | 4245704 | g4
15 2015 1006 | 14.41 | 4407513 | 47
16 2013 2076 | 13.98 | 1491268 | g3y
17 2014 =A 25.84 | 10.29 | 1738909 | g3q



http://www.idx.co.id/

Lanjutan table 1.1...

18 2015 1203 | 2.66 | 4072388 | g5
19 2013 385 | 573 | 4022394 | (35
20 2014 | GEMS | 258 | 434 | 3921803 | 457
21 2015 059 | 0.84 | 248214 1 g9
22 2013 419 | 225 | 27983330 | (33
23 2014 | INCO | 166 | 9.65 | 29027987 | g3
24 2015 6.39 | 275 | 33952233 | (g
25 2013 1058 | 2391 | 17081558 | 44
26 2014 | ITMG | 1031 | 22.28 | 16258180 | g 45
27 2015 397 | 756 | 17271266 | ¢ 49
28 2013 891 | 235 | 1301696 | (5
29 2014 | KKGI | 589 | 11.08 | 1238236 | 4 3g
30 2015 511 | 7.39 | 1444824 | gog
31 2013 481 | 876 | 6248399 | 459
32 2014 | PTRO | 065 | 117 | 9816715 1 4 43
33 2015 093 | 056 | 2990365 | 33

Sumber : Data sekunder, 2016

Dari data pada table 1 diatas terlihat bahwa debt to equity ratio
pada perusahaan pertambangan mengalami fluktuasi dari tahun ke tahun,
ada yang mengalami peningkatan dan ada juga yang mengalami
penurunan. Kondisi tersebut ada yang dipengaruhi oleh net profit margin,
return on equity dan ukuran perusahaan, dan ada juga yang tidak. Salah
satu contoh yaitu pada perusahaan CTTH (PT Citatah Tbk), pada tahun

2013, 2014 dan 2015 net profit margin CTTH mengalami peningkatan



yaitu sebesar 0,20%, 0,49% dan 0,88%. Return on equity pada tahun 2013
dan 2014 mengalami peningkatan vyaitu sebesar 0,61% dan 1,62,
sedangkan pada tahun 2015 return on equity mengalami penurunan
menjadi 0,67%. Seperti net profit margin, ukuran perusahaan pada tahun
2013, 2014 dan 2015 juga mengalami peningkatan yaitu 326960, 366053
dan 605667. Sedangkan debt to equity ratio pada tahun 2013 dan 2014
mengalami peningkatan yaitu 2,13 dan 3,56 dan pada tahun 2015
mengalami penurununan menjadi 1,10. Hal ini membuktikan bahwa
fluktuasi debt to equity ratio tidak sepenuhnya di pengaruhi oleh net profit

margin, return on equity dan ukuran perusahaan.

Ada beberapa penelitian yang telah dilakukan untuk melihat
hubungan antara net profit margin, return on equity dan ukuran
perusahaan terhadap debt to equity ratio, antara lain penelitian yang
dilakukan oleh Purwoko (2009), menguji Pengaruh Profitabilitas (NPM)
Terhadap Struktur Modal (DER) dengan jumlah sampel 41 perusahaan
manufaaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesiaa dari tahun 2004-
2008. Hasil penelitiannya menunjukan profitabilitas yang di ukur dengan
net profit margin berpengaruh negative terhadap struktur modal yang
diukur dengan debt to equity ratio.?? Berbeda dengan penelitian yang
dilakukan oleh Vicky Rhomi Irawan (2015), menguji Pengaruh
Profitabilitas Terhadap Struktur Modal dengan jumlah sampel 60

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

22 Aditya, Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal, (Ekonomi Dan Bisnis,
Universitas Diponegoro, 2009), h. xi



2009-2012. Hasil penelitiannya menunjukan bahwa profitabilitas yang
diukur dengan return on asset dan gross profit margin berpengaruh
negative terhadap struktur modal yang diukur dengan debt to equity ratio,
return on equity dan net profit margin berpengaruh positif terhadap debt to
equity ratio, dan operating profit margin tidak berpengaruh terhadap debt

to equity ratio.?

Penelitian yang dilakukan olen Nur Mayangsari (2012) yang
menguji tentang pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal. Hasil
penelitiannya menunjukkan bahwa profitabilitas yang di ukur dengan
return on equity terdapat pengaruh positif dan signifikan terhadap struktur
modal yang diukur dengan debt to equity ratio. Sedangkan penelitian yang
dilakukan oleh Novianto (2008) menunjukkan bahwa profitabilitas yang
diukur dengan return on equity tidak berpengaruh secara signifikan

terhadap struktur modal yang diukur dengan debt to equity ratio.?*

Putri (2012) dalam penelitiannya mengenai pengaruh Profitabilita
dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal yang diukur dengan debt
to equity ratio menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif namun
tidak signifikan terhadap debt to equity ratio dan ukuran perusahaan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap debt to equity ratio, berbeda

dengan penelitian yang dilakukan oleh Putra dan Kusuma (2012) yang

2 Ficky Rhomi Irawan, Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal, (Akuntansi,
Universitas Bengkulu, 2015), h. xi

2 Ayu Sri Mahatma Dewi dan Ary Wirajaya, Pengaruh Profitabilitas dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Struktur Modal, (Ekonomi, Universitas Udayana, 2012), h. 360



menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh terhadap

debt to equity ratio.?®

Penelitian ini penting untuk dilakukan karena berdasarkan
beberapa penelitian terdahulu masih terjadi perbedaan hasil penelitian,
yang mana penelitian yang dilakukan oleh Purwoko, Novianto, Putra dan
Kusuma memiliki hasil yang tidak sesuai dengan teori yang ada sehingga
penulis ingin menguji sendiri apakah teori yang sudah dijelaskan sesuai
dengan keadaan yang sebenarnya, maka penulis tertarik melakukan
penelitian tentang “Pengaruh Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan
terhadap Struktur Modal pada Perusahaan Pertambangan yang

Masuk dalam Indeks Saham Syariah Indonesia Tahun 2013-2015”.
B. Rumusan Masalah

Dari latar belakang masalah di atas, maka rumusan masalahnya

antara lain sebagai berikut:

1. Apakah net profit margin, return on equity dan ukuran perusahaan
secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap debt to equity
ratio pada perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks saham
syariah Indonesia tahun 2013-2015?

2. Apakah net profit margin berpengaruh signifikan terhadap debt to
equity ratio pada perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks

saham syariah Indonesia tahun 2013-2015?

% Yunita Widyaningrum, Pengaruh Profitabilitas, Struktur Aktiva dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Struktur Modal Perusahaan, (Ekonomi, Universitas Negeri Yogyakarta,
2015), h. 4



3. Apakah return on equity berpengaruh signifikan terhadap debt to
equity ratio pada perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks
saham syariah Indonesia tahun 2013-2015?

4. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap debt to
equity ratio pada perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks
saham syariah Indonesia tahun 2013-2015?

5. Seberapa besar net profit margin, return on equity dan ukuran
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap debt to equity ratio pada
perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks saham syariah
Indonesia tahun 2013-2015?

C. Tujuan Penelitian

Dari rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini adalah

sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui apakah net profit margin, return on equity dan
ukuran perusahaan secara bersama-sama berpengaruh signifikan
terhadap debt to equity ratio pada perusahaan pertambangan yang
masuk dalam indeks saham syariah Indonesia tahun 2013-2015

2. Untuk mengetahui apakah net profit margin berpengaruh signifikan
terhadap debt to equity ratio pada perusahaan pertambangan yang
masuk dalam indeks saham syariah Indonesia tahun 2013-2015.

3. Untuk mengetahui apakah return on equity berpengaruh signifikan
terhadap debt to equity ratio pada perusahaan pertambangan yang

masuk dalam indeks saham syariah Indonesia tahun 2013-2015.



4. Untuk mengetahui apakah ukuran perusahaan berpengaruh signifikan
terhadap debt to equity ratio pada perusahaan pertambangan yang
masuk dalam indeks saham syariah Indonesia tahun 2013-2015.

5. Untuk mengetahui seberapa besar net profit margin, return on equity
dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap debt to equity
ratio pada perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks saham
syariah Indonesia tahun 2013-2015

D. Kegunaan Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat berguna bagi:

1. Secara Teoritis

Menambah referensi  bukti empiris sebagai rekomendasi
penelitian yang dilakukan di Indonesia di masa yang akan datang dan
hasil penelitian ini menambah informasi mengenai variable apa saja
yang akan mempengaruhi debt to equity ratio, sehingga berguna juga
bagi pembaca yang ingin melakukan investasi untuk menilai kinerja
perusahaan serta melihat kondisi perekonomian perusahaan sebelum

menanamkan modal pada suatu perusahaan.

2. Secara Praktis

Hasil penelitian ini dapat dipergunakan perusahaan terutama
pihak manajemen sebagai dasar pertimbangan dalam menentukan
besarnya dana, baik yang bersumber dari hutang maupun modal sendiri

untuk membiayai aktivitas operasional perusahaan.



E. Penelitian Terdahulu

Aditya (2009), menguji Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur
Modal dengan jumlah sampel 41 perusahaan manufaaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesiaa dari tahun 2004-2008. Hasil penelitiannya
menunjukan profitabilitas yang di ukur dengan net profit margin
berpengaruh negative terhadap struktur modal yang diukur dengan debt to
equity ratio.?® Penelitian menggunakan variabel dependen yang sama
dengan peneliti akan tetapi objek kajiannya yang berbeda yang mana
penelitian ini meneliti perusahaan manufaktur tahun 2004-2008 sedangkan
peneliti meneliti perusahaan pertambangan tahun 2013-2015 dan
perbedaan yang lain adalah penelitian ini hanya menggunkan satu variabel
independen yaitu profitabilitas yang di ukur dengan net profit margin
sedangkan peneliti menggunkan dua variabel independen yaitu
profitabilitas yang diukur dengan net profit margin, return on equity dan

ukuran perusahaan.

Vicky Rhomi Irawan (2015), menguji Pengaruh Profitabilitas
Terhadap Struktur Modal dengan jumlah sampel 60 perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2009-2012. Hasil
penelitiannya menunjukan bahwa profitabilitas yang diukur dengan return
on asset dan gross profit margin berpengaruh negative terhadap struktur
modal yang diukur dengan debt to equity ratio, return on equity dan net

profit margin berpengaruh positif terhadap debt to equity ratio, dan

2% Aditya, Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal, h. xi



operating profit margin tidak berpengaruh terhadap debt to equity ratio.?’
Penelitian menggunakan variabel dependen yang sama dengan peneliti
akan tetapi objek kajiannya yang berbeda yang mana penelitian ini
meneliti perusahaan manufaktur tahun 2009-2012 sedangkan peneliti
meneliti perusahaan pertambangan tahun 2013-2015 dan perbedaan yang
lain adalah penelitian ini hanya menggunkan satu variabel independen
yaitu profitabilitas yang di ukur dengan net profit margin dan return on
equity sedangkan peneliti menggunkan dua variabel independen yaitu
profitabilitas yang diukur dengan net profit margin, return on equity dan

ukuran perusahaan.

Perwoko (2009) menguji Pengaruh Profitabilitas (NPM) Terhadap
Struktur Modal (DER) dengan jumlah sampel 41 perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2004-2008. Hasil
penelitiannya menunjukan profitabilitas yang di ukut dengan net profit
margin berpengaruh negative terhadap struktur modal yang diukur dengan
debt to equity ratio.?® Penelitian menggunakan variabel dependen yang
sama dengan peneliti akan tetapi objek kajiannya yang berbeda yang mana
penelitian ini meneliti perusahaan manufaktur tahun 2004-2008 sedangkan
peneliti meneliti perusahaan pertambangan tahun 2013-2015 dan
perbedaan yang lain adalah penelitian ini hanya menggunkan satu variabel
independen vyaitu profitabilitas yang di ukur dengan net profit margin

sedangkan peneliti menggunkan dua variabel independen yaitu

2" Ficky Rhomi Irawan, Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal, h. xi
28 perwoko, Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal, (Akuntansi, Universitas
Diponegoro, 2009), h. xi



profitabilitas yang diukur dengan net profit margin, return on equity dan

ukuran perusahaan.



BAB I1
KAJIAN TEORI DAN KERANGKA BERPIKIR

A. Kajian Teori
1. Struktur Modal
a. Pengertian Struktur Moda

Menurut Farah Margaretha, struktur modal
menggambarkan pembiayaan permanen perusahaan yang terdiri
dari utang jangka panjang dan modal sendiri. Jika utang
sesungguhnya (realisasi) berada dibawah target, pinjaman perlu
ditambah dan jika rasio utang melampaui target, maka saham
dijual. Kebijakan struktur modal merupakan tred of antara risk dan
return. Apabila utang meningkat maka risk meningkat sehingga
return pun menurun, apabila risk meningkat maka harga saham
turun dan apabila return meningkat maka harga saham naik.?°
Struktur modal suatu perusahaan dapat diukur dengan rasio
perbandingan antara total hutang terhadap ekuitas yang biasa
diukur melalui rasio debt to equity ratio (DER).

Menurut Joel G. Siegel dan Jae K. Shim debt to equity ratio
sebagai ukuran yang dipakai dalam menganalisis laporan keuangan
untuk memperlihatkan besarnya jaminan yang tersedia untuk

kreditor.3® Sedangkan menurut Husnan Debt to Equity Ratio adalah

29 Farah Margaretha, Manajemen Keuangan, (Jakarta: Penerbit Erlangga, 2011), h.112
%0 Irham Fahmi, Analisis Kinerja Keuangan, (Bandung: Alfabeta, 2012). h.63



perbandingan hutang dan modal sendiri dalam struktur finansial
perusahaan. Semakin tinggi angka DER, diasumsikan perusahaan
memiliki resiko yang semakin tinggi terhadap likuiditas

perusahaannya, begitu juga sebaliknya.3!

DER merupakan rasio yang digunakan untuk menilai
hutang dengan ekuitas. Untuk mencari rasio ini dengan cara
membandingkan antara seluruh hutang, termasuk hutang lancar
dengan seluruh ekuitas. Rumus untuk menghitung debt tu equity

ratio yaitu sebagai berikut:32

Debt to equity ratio = Total Hutang (debt)

Ekuitas (Equity)
Ada beberapa teori yang berkaitan dengan debt tu equity

ratio antara lain adalah sebagai berikut:

1) Signaling Theory

Menurut signaling theory perusahaan yang mampu
menghasilkan laba cenderung meningkatkan jumlah utangnya
karena tambahan pembayaran bunga akan diimbangi dengan
laba sebelum pajak. Suatu perusahaan yang memprediksi
labanya rendah akan cenderung akan menggunakan tingkat

hutang yang rendah. Hutang perusahaan yang tinggi akan

31 Achmad Eko Prasetyo, Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal
Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2014,
(Sarjana (S1), Ekonomika Dan Bisnis, Universitas Diponegoro, 2015), h. 2

32 Kasmir, Pengantar Manajemen Keuangan, (Jakarta: Pranadamedia Group, 2010),

hh.123-124



meningkatkan kemungkinan perusahaan menghadapi kesulitan
keuangan. Semakin sukses suatu perusahaan, kemungkinan
akan menggunakan lebih banyak hutang. Perusahaan ini dapat
menggunakan tambahan bunga untuk mengurangi pajak atas
laba perusahaan yang lebih besar. Semakin aman perusahaan
dari segi pembiayaan, tambahan hutang hanya meningkatkan
sedikit risiko kebangkrutan. Dengan kata lain, perusahaan yang
rasional akan menambah hutang jika tambahan hutang dapat

meningkatkan laba.

Jika hutang ditingkatkan, investor yang rasional akan
memandang bahwa peningkatan nilai perusahaan berasal dari
penggunaan hutang yang tinggi. Dengan demikian investor
mungkin akan menawarkan harga saham yang lebih tinggi
setelah perusahaan menerbitkan hutang untuk membeli kembali
saham yang beredar. Dengan kata lain, investor memandang

utang sebagai sinyal dari nilai perusahaan.®
2) Pecking Order Theory

Teori ini menyatakan bahwa manajer lebih menyukai
pendanaan internal dari pada pendanaan eksternal. Jika
perusahaan membutuhkan pendanaan dari luar, manajer

cenderung memilih surat berharga yang paling aman, seperti

33 | Made Sudana, Manajemen Keuangan Perusahaan Teori dan Praktik, (Jakarta:
Penerbit Erlangga, 2011), h. 153



utang. Perusahaan dapat menumpuk kas untuk menghindari

pendanaan dari luar perusahaan.

Packing order theory memberikan dua aturan bagi dunia

praktik, yaitu:

a) Menggunakan pendanaan internal

Manajer tidak dapat menggunakan pengetahuan
khusus tentang perusahaannya untuk menentukan jika utang
yang kurang berisiko mengalami mispriced (terjadi
perbedaan harga pasar dengan harga teoritis) karena harga
hutang ditentukan semata-mata oleh suku bunga pasar.
Pada kenyataannya, utang perusahaan dapat mengalami
gagal bayar. Dengan demikian manajer cenderung
menerbitkan utang jika surat utangnya juga overvalued.
Cara manajer untuk keluar dari permasalahan ini adalah
dengan jalan mendanai proyek menggunakan laba ditahan.

1) Menerbitkan sekuritas yang risikonya kecil

Walaupun investor khawatir salah menentukan harga
hutang dan saham, kekhawatiran investor lebih besar dalam
menentukan harga saham. Dengan demikian, pecking order
theory secara tidak langsung menyatakan bahwa jika sumber
dana dari luar perusahaan diperlukan, perusahaan pertama-tama
harus menerbitkan utang sebelum menerbitkan saham. Hanya
ketika kapasitas perusahaan untuk menggunakan hutang sudah
mencapai maksimal baru kemudian perusahaan
mempertimbangkan menerbitkan saham. Mengingat ada
berbagai macam utang, pecking order theory secara tidak
langsung juga menyatakan manajer perusahaan sebaiknya
menerbitkan surat hutang lebih dahulu sebelum menerbitkan
surat hutang yang bisa dikonversikan. Dengan demikian, aturan
kedua dari pecking order theory adalah perusahaan
menerbitkan surat hutang yang aman.3*

b. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Struktur Modal

34 | Made Sudana, Manajemen Keuangan Perusahaan Teori dan Praktik.., hh. 153-156



Menurut  Farah ~ Margaretha,  faktor-faktor  yang
mempengaruhi struktur modal antara lain:
1) Business Risk
Semakin besar business risk maka akan semakin rendah rasio
utang.
2) Tax Position
Bunga utang mengurangi pajak. Semakin tinggi tariff pajak
maka semakin besar keuntungan dari penggunaan utang.
3) Managerial Convevatism or Aggresiveness
Manajer yang konservatif akan menggunakan banyak modal

sendiri sedangkan manajer yang agresif akan menggunakan
banyak utang.*

Modal yang digunakan perusahaan dapat bersumber dari
dalam maupun luar. Untuk meminimalisir ketergantungan dari
pihak luar, perusahaan tentu akan lebih memilih modal dari dalam.
Akan tetapi ada kalanya modal dari dalam tidak mencukupi untuk
memenuhi kebutuhan perusahaan ataupun untuk mengembangkan
perusahaan. Oleh karena itu perusahaan juga membutuhkan dana

dari pihak luar dalam situasi tertentu.

Dana dari pihak luar dapat diperoleh dari hutang ataupun
menerbitkan saham baru. Akan tetapi dalam menerbitkan saham
baru membutuhkan biaya yang tidak sedikit. Jika menggunakan
hutang, perusahaan harus mempertimbangkan apakah perusahaan
nantinya mampu mengembalikan hutang tersebut sehingga perlu
diperhitungkan berapa banyaknya hutang yang harus mereka

ambil. Debt to equity ratio yang optimum adalah debt to equity

% Farah Margaretha, Manajemen Keuangan.., h. 114



yang mengoptimalkan  keseimbangan antara risiko dan

pengembalian.

Menurut Riyanto, untuk menjaga keseimbangan debt to
equity ratio sebaiknya hutang yang digunakan tidak lebih besar
dari modal yang dimiliki, sehingga modal yang dijamin tidak lebih
besar dari modal yang menjadi jaminan.®® Dalam persoalan debt to
equity ratio yang perlu dipahami bahwa, tidak ada batasan berapa
debt to equity ratio yang aman bagi suatu perusahaan, namun
untuk konservatif biasanya debt to equity ratio yang lewat 66%

sudah di anggap beresiko.*’

2. Profitabilitas

a.

b.

Pengertian Profitabilitas

Rasio ini  mengukur efektivitas manajemen secara
keseluruhan yang ditunjukan oleh besar kecilnya tingkat
keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan
maupun infestasi. Semakin baik rasio profitabilitas maka semakin
baik menggambarkan kemampuan tingginya perolehan keuntungan
perusahaan.®
Indikator Profitabilitas

Rasio untuk mengukur profitabilitas Antara lain adalah

sebagai berikut:

% Yunita Widyaningrum, Pengaruh Profitabilitas, Struktur Aktiva dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Struktur Modal Perusahaan, (Ekonomi, Universitas Negeri Yogyakarta,

2015), h h. 19
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1) Net Profit Margin

Margin laba bersih (net profit margin) merupakan
ukuran keuntungan dengan membandingkan Antara laba
setelah bunga dan pajak dibandingkan dengan penjualan.*
Perusahaan yang memiliki margin laba bersih yang tinggi akan
lebih  memilih pendanaan internal dari pada pendanaan
eksternal karena dengan laba yang besar perusahaan akan lebih
menggunakan laba terlebih dahulu sebelum memutuskan untuk

menggunakan hutang.

Rumus yang dapat digunakan untuk menghitung margin

laba bersih suatu perusahaan yaitu:*°

Net Profit Margin = Earning After Tax (EAT) X

100%
Net Sales
2) Return On Equity

Hasil pengembalian ekuitas (return on equity)
merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak
dengan modal sendiri. Rasio ini mengukur laba absolut yang
diberikan kepada para pemegang saham. “*' Rasio ini
menunjukan efisiensi penggunaan modal sendiri. Semakin
tinggi rasio ini maka akan semakin baik.*> Sama halnya dengan

net profit margin, jika hasil pengembalian ekuitas suatu

39 Kasmir, Pengantar Manajemen Keuangan.., hh.135

40 Dr. Asnaini, M.A, dkk, Manajemen Keuangan, (Yogyakarta: Teras, 2012), h.98

41 Agus Dharma, Key Management Ratios, (Indonesia: Penerbit Erlangga, 2006), h. 62
42 Kasmir, Pengantar Manajemen Keuangan.., h. 115



perusahaan tinggi maka perusahaan akan menggunakan ekuitas
tersebut terlebih dahulu dan jika masih kurang baru
menggunakan hutang. Net profit margin dan return on equity

mendukung pecking order theory.

Rumus untuk menghitung hasil pengembalian ekuitas

suatu perusahaan yaitu:*3

Return On Equity = Earning After Tax (EAT) X
100%

Total Equity

3. Ukuran Perusahaan
a. Pengertian Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat
diklasifikasikan besar kecil perusahaan menurut berbagai cara,
antara lain: total aktiva, log size, nilai pasar saham dan lain-lain.
Pada dasarnya menurut Edy Suwito dan Arleen Herawaty ukuran
perusahaan hanya terbagi 3 katagori yaitu: perusahaan besar (large
firm), perusahaan menengah (medium firm) dan perusahaan kecil
(small firm). Penentuan ukuran perusahaan ini didasarkan kepada
total asset perusahaan.
b. Indikator Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan bisa diukur dengan menggunakan total
aktiva, penjualan, atau modal dari perusahaan tersebut. Salah satu

tolak ukur yang menunjukkan besar kecilnya perusahaan adalah

4 Dr. Asnaini, M.A, dkk, Manajemen Keuangan.., h. 98



ukuran aktiva dari perusahaan tersebut. Perusahaan yang memiliki
total aktiva yang besar menunjukkan bahwa perusahaan tersebut
telah mencapai tahap kedewasaan dimana dalam tahap ini arus kas
perusahaan sudah positif dan dianggap memiliki prospek yang baik
dalam jangka waktu yang relative lama, bahwa keputusan struktur
modal ditentukan oleh ukuran perusahaan, selain itu juga
mencerminkan bahwa perusahaan relative lebih stabil dan lebih
mampu menghasilkan laba disbanding perusahaan dengan total
asset yang kecil
Rumus untuk menghitung ukuran perusahaan adal sebagai

berikut:
Ukuran perusahaan = Total Aktiva

4. Pengaruh Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan Terhadap Debt

To Equity Ratio

Perusahaan yang memiliki margin laba bersih yang tinggi akan
lebih memilih pendanaan internal dari pada pendanaan eksternal
karena dengan laba yang besar perusahaan akan lebih menggunakan
laba terlebih dahulu sebelum memutuskan untuk menggunakan hutang.
Sama halnya dengan net profit margin, jika hasil pengembalian ekuitas
suatu perusahaan tinggi maka perusahaan akan menggunakan ekuitas
tersebut terlebih dahulu dan jika masih kurang baru menggunakan

hutang. Semakin besar ukuran suatu perusahaan maka kecenderungan

4 Devi Verana Sari, Pengaruh Profitabilitas, Pertumbuhan Aset, Ukuran Perusahaan,
Struktur Aktiva dan Likuiditas Terhadap Struktur Modal Pada perusahaan Manufaktur di Bursa
Efek Indonesia Tahun 2008-2010, (Ekonomi, Universitas Diponegoro, 2013), h. 33



menggunakan modal asing juga semakin besar. Hal ini disebabkan
karena perusahaan besar membutuhkan dana yang besar pula untuk
menunjang operasionalnya maka diperlukan modal asing (hutang) jika

modal sendiri tidak mencukupi

B. Kerangka Berpikir

Gambar 2.1
Kerangka Berpikir Pengaruh Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan
terhadap Struktur Modal pada Perusahaan Pertambangan
yang Masuk dalam Indeks Saham Syariah Indonesia
Tahun 2013-2015

Profitabilitas (X1)

(Net Profit Margin) (Ha2)
Profitabilitas (X2) (Ha1) Debt To Equity Ratio
. (Y)
(Return On Equity)
(Has)
Ukuran Perusahaan
(X3) (Has)

Sumber: Siregar®

Keterangan:

4 Syofian Siregar, Metode Penelitian Kuantitatif Dilengkapi dengan Perbandingan
Perhitungan Manual dan SPSS, (Jakarta: Kencana, 2013), h.301



i.

Net profit margin, return on equity dan ukuran perusahaan
secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap debt
to equity ratio pada perusahaan pertambangan yang masuk

dalam indeks saham syariah Indonesia tahun 2013-2015

= Net profit margin berpengaruh signifikan terhadap debt to
equity ratio perusahaan pertambangan yang masuk dalam

indeks saham syariah Indonesia tahun 2013-2015

= Return on equity berpengaruh signifikan terhadap debt to
equity ratio perusahaan pertambangan yang masuk dalam

indeks saham syariah Indonesia tahun 2013-2015

—> = Ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap debt to
equity ratio perusahaan pertambangan yang masuk dalam

indeks saham syariah Indonesia tahun 2013-2015
C. Hipotesis Penelitian

Berdasarkan perumusan masalah dan kajian teori yang telah

dilakukan sebelumnya, dapat ditarik hipotesis sebagai berikut:

Hi1 . Net profit margin, return on equity dan ukuran perusahaan secara
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap debt to equity ratio
perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks saham syariah

Indonesia tahun 2013-2015



H>

Hs

Ha

: Net profit margin berpengaruh signifikan terhadap debt to equity
ratio perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks saham
syariah Indonesia tahun 2013-2015

: Return on equity berpengaruh signifikan terhadap debt to equity
ratio perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks saham

syariah Indonesia tahun 2013-2015

: Ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap debt to
equity ratio perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks

saham syariah Indonesia tahun 2013-2015



BAB Il
METODE PENELITIAN

A. Jenis dan Pendekatan Penelitian
Jenis penelitian yang dilakukan vyaitu penelitian dengan
menggunakan jenis metode korelasi dengan pendekatan kuantitatif yang
mana penelitian ini mencari pengaruh net profit margin, return on equity
dan ukuran perusahaan terhadap debt to equity ratio pada perusahaan
pertambangan yang masuk dalam indeks saham syariah Indonesia tahun
2013-2015.
B. Waktu Penelitian
Penelitian ini dilakukan selama enam bulan, di mulai dari tanggal
01 November 2016 sampai dengan tanggal 21 Juni 2017.
C. Populasi dan Sampel
1. Populasi
Populasi dalam penelitian ini adalah semua perusahaan
pertambangan yang masuk dalam indeks saham syariah Indonesia
tahun 2013-2015 dan telah memberikan laporan keungan perusahaan.
Jumlah populasi sebanyak 26 perusahaan pertambangan selama tiga
tahun sehingga sehingga menjadi 78 data.*®
2. Sampel
Pengambilan sampel dilakukan dengan cara purposive sample,

yakni pengambilan subyek bukan didasarkan atas strata atau random

46 www.idx.co.id, (diakses pada hari Selasa, 3 November 2016)
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tetapi didasarkan atas adanya tujuan dan pertimbangan tertentu. 4’
Peneliti hanya mengambil 11 perusahaan pertambangan yang masuk
dalam indeks saham syariah Indonesia selama 3 tahun berturut-turut
yaitu dari tahun 2013 sampai dengan tahun 2015 sehingga menjadi 33
data. Alasan mengapa hanya mengambil data sampai 2015 dan tidak
sampai 2016 itu disebabkan karena lebih dari setengah perusahaan
dalam sektor pertambangan yang belum menerbitkan laporan keuangan
tahun 2016 di www.idx.co.id
D. Sumber dan Teknik Pengumpulan Data
1. Sumber Data Penelitian

Sumber data dalam penelitian ini adalah data sekunder. Dalam
penelitian ini data sekunder didapat dari laporan keungan perusahaan
yang masuk dalam Daftar Efek Syariah Indonesia (ISSI) selama
periode 2013-2015 diperoleh melalui www.idx.co.id dan data-data
yang berkaitan dengan penelitian yang dapat diperoleh dari jurnal dan
buku-buku literature.

2. Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini adalah studi
kepustakaan. Teknik ini merupakan teknik pengumpulan data dengan
mencari dan mengumpulkan data laporan keungan perusahaan yang
masuk dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) tahun 2013-
2015.

E. Variabel Penelitian dan Definisi Operasional

47 Sugiyono, Metodelogi Penelitian Pendidikan (Pendekatan Kuantitatif, Kualitatif dan
R%D), (Bandung: Alfabeta, 2007), h. 124
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1.

2.

Variabel Dependen (Y)

Variabel dependen dalam penelitian ini yaitu debt to equity
ratio (DER) . DER merupakan rasio yang digunakan untuk menilai
hutang dengan ekuitas. Untuk mencari rasio ini dengan cara
membandingkan antara seluruh hutang, termasuk hutang lancar dengan

seluruh ekuitas.*®
Variabel Independen (X)

Dalam penelitian ini peneliti menggunakan tiga variabel

independen yaitu sebagai berikut:
a. Net Profit Margin

Margin laba bersih (net profit margin) merupakan ukuran
keuntungan dengan membandingkan Antara laba setelah bunga dan

pajak dibandingkan dengan penjualan.*®
b. Return On Equity

Hasil pengembalian ekuitas (return on equity) merupakan
rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal
sendiri. Rasio ini menunjukan efisiensi penggunaan modal sendiri.

Semakin tinggi rasio ini maka akan semakin baik.*

¢. Ukuran Perusahaan

4 Kasmir, Pengantar Manajemen Keuangan, (Jakarta: Pranadamedia Group, 2010),

h.112

49 Kasmir, Pengantar Manajemen Keuangan.., h. 135
S0 Kasmir, Pengantar Manajemen Keuangan.., h. 115



Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat
diklasifikasikan besar kecil perusahaan menurut berbagai cara,
antara lain: total aktiva, log size, nilai pasar saham dan lain-lain.

Dalam penelitian ini peneliti menggunakan total aktiva.>!

F. Teknik Analisis Data
1. Analisi Statistik Deskriptif
Analisis statistik deskriptif digunakan untuk menggambarkan
statistic data seperti maksimum, minimum, mean, dan standar deviasi.
2. Pengujian Kualitas Data

a. Normalitas Data

Menurut Ghozali, uji normalitas data bertujuan untuk
menguji apakah dalam model regresi variable dependen dan
variabel independen keduanya mempunyai distribusi normal atau
tidak. Uji statistik sederhana dapat dilakukan dengan melihat nilai
skewness dari residual.>> Untuk menguji skewness dengan kriteria
kenormalan jika hasil > -2 atau < 2, maka bisa dikatakan data

adalah normal.>®

b. Homogenitas

51 Devi Verana Sari, Pengaruh Profitabilitas, Pertumbuhan Aset, Ukuran Perusahaan,
Struktur Aktiva dan Likuiditas Terhadap Struktur Modal Pada perusahaan Manufaktur di Bursa
Efek Indonesia Tahun 2008-2010, (Ekonomi, Universitas Diponegoro, 2013), h. 33

52 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 19,
(Semarang : Universitas Diponegoro, 2011) hh.160-163

3 Rizki Hartawan, Pengaruh Relationship Marketing Terhadap Loyalitas Nasabah PT
BPRS Safir Kota Bengkulu, (Skripsi, Fakultas Ekonimi dan Bisnis Islam, Institut Agama Islam
Negeri Bengkulu, 2016), h. 36-37



Uji homogenitas adalah pengujian mengenai varian dan
digunakan untuk mengetahui apakah kedua kelompok sampel
mempunyai varians yang sama atau tidak. Uji yang digunakan
adalah Uji Levene Test dengan ketentuan sebagai berikut :%*

1) Jika Signifikansi (Significance level) > 0.05 maka varians
setiap sampel sama (homogen)
2) Jika Signifikansi (Significance level) < 0.05 maka varians
setiap sampel tidak sama (tidak homogen)
3. Uji Asumsi Klasik

a. Uji Multikolinearitas Data

Uji multikoliniearitas bertujuan untuk menguji apakah
dalam model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel
independen. *° Jika terjadi korelasi, maka terdapat problem
multikoliniearitas. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi
korelasi diantara variabel independennya. Ada tidaknya
multikoliniearitas di dalam model regresi adalah dilihat dari
besaran VIF (Variance Inflation Factor) dan tolerance. Regresi
yang terbebas dari problem multikolinearitas apabila nilai
tolerance > 0,10 atau sama dengan nilai VIF < 10, maka data

tersebut tidak ada multikolinearitas.>®

54 Asep Saepul Hamdi, E. Bahruddin, Metode Penelitian Kuantitatif: Aplikasi dalam
Pendidikan, (Yogyakarta: CV Budi Utama, 2014), h.119

%5 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis..., h.105
% Imam Ghozali, Aplikasi Analisis..., h.106
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b. Uji Autokorelasi Data

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam sebuah
model regresi linear ada korelasi antara kesalahan penggangu pada
periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1
(sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka ada problem autokorelasi.
Untuk mendeteksi ada tidaknya autokorelasi perlu digunakan uji
Durbin-Waston °’ dengan ketentuan mengatakan tidak terjadi
autokorelasi jika -2 < DW < 2.%8

c. Uji Heteroskedastisitas Data

Uji heteroskedstisitas bertujuan menguji apakah dalam
modelregresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu
pengamatan kepengamatan yang lain.Uji heteroskedstisitas dapat
dideteksi dengan menggunakan grafik Scatteplot. Model regresi
yang baik adalah tidak terjadi heteroskedastisitas.Dasar
pengambilan keputusannya, jika ada pola tertentu sepertititik-titik
yang membentuk pola tertentu yang teratur (bergelombang,
melebar, kemudian menyempit), maka mengindikasikan bahwa
telahterjadi heteroskedastisitas. Jika tidak ada pola yang jelas, serta
titik-titikmenyebar diatas dan dibawah angka O pada sumbu Y,
maka tidakterjadi heteroskedastisitas.*®

4. Pengujian Hipotesis Penelitian

57 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis..., h.111

%8 Jonathan Sarwono, 12 Jurus Ampuh SPSS untuk Riset Skripsi, (Jakarta: PT Elex Media
Komputindo, 2013), h. 52

%9 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis..., h.139



a. Uji Regresi Berganda

Uji regresi berganda ini bertujuan untuk memprediksi
besarnya keterkaitan dengan menggunakan data variable bebas
yang sudah diketahui besarnya. % Untuk melakukan pengujian
hipotesis dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi
berganda. Untuk menguji hipotesis dalam penelitian ini

menggunakan model sebagai berikut:
Y = fo + B1X1+ P2X2 + B3X3 +ei
Dimana:

Y = Debt To Equity Ratio

B = Koefisien Konstanta

B = Koefisien Regresi, yang menunjukan angka peningkatan atau
penurunan variable terikat (YY) yang didasarkan pada variable

bebas (X)
X1 = Net Profit Margin
X2 =Return On Equity
X3 = Ukuran Perusahaan
ei = Error

b. Uji Regresi Simultan (Uji Statistik F)

60 Singgih Santoso, SPSS (Statistic Product and Service Solution), (Jakarta: PT Elex
Kedia Komputindo, 2002), h. 163



5.

Uji statistic F dilakukan dengan tujuan untuk menguji
apakah keseluruhan variable independen mempunyai pengaruh
secara bersama-sama terhadap satu variable dependen. Dengan
asumsi jika nilai signifikan< 0,05 maka Ho ditolak, namun jika

nilai signifikan > 0,05 maka Ho diterima.5!

c. Uji Regresi Parsial (Uji t)

Uji statistic t pada dasarnya menunjukan seberapa jauh
pengaruh satu variable independen secara individual dalam
menerangkan variasi variable dependen. Untuk mengetahui ada
pengaruh masing-masing variable bebas secara individual terhadap

variable terikat digunakan tingkat signifikan 5%.5?

Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi yang dinotasikan dengan R2, merupakan
suatu ukuran yang penting dalam regresi, karena dapat
menginformasikan baik atau tidaknya model regresi yang terestimasi.
Atau dengan kata lain, angka tersebut dapat mengukur seberapa
dekatkah garis regresi yang terestimasi dengan data sesungguhnya.
Untuk regresi dengan lebih dari dua variable bebas digunakan Adjusted

R2 sebagai koefisien determinasi.®®

81 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis..., h. 98
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8 Nachrowi Dijalal, Pendekatan Populer dan Praktis Ekonometrika untuk Analisis
Ekonomi dan Keuangan, (Jakarta: Lembaga Penerbit Fakultas Ekonomi Universitas Indonesia,

2006), h. 20



BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Gambaran Umum Objek Penelitian

Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum Indonesia
merdeka. Pasar modal atau bursa efek telah hadir sejak jaman kolonial
Belanda dan tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pasar modal ketika
itu didirikan oleh pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan
pemerintah kolonial atau VOC. Meskipun pasar modal telah ada sejak
tahun 1912, perkembangan dan pertumbuhan pasar modal tidak berjala
seperti yang diharapkan, bahkan beberapa periode kegiatan pasar
modal mengalami kekosongan. Hal tersebut disebabkan oleh beberapa
faktor seperti perang dunia | dan Il, perpindahan kekuasaan dari
pemerintah kolonial kepada pemerintah Republik Indonesia dan
berbagai kondisi yang menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat

berjalan sebagaimana mestinya.®

Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kembali pasar
modal pada tahun 1977 dan beberapa tahun kemudian pasar modal
mengalami pertumbuhan seiring dengan berbagai insentif dan regulasi
yang dikeluarkan pemerintah.Pada tanggal 13 Juli 1922, bursa saham

diswastanisasi menjadi PT. Bursa Efek Jakarta (BEJ). Swastanisasi

6 Arief Rahman Hakim, Pengaruh Struktur Aktiva, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan
Dan Likuiditas Terhadap Struktur Modal, (Fakultas Ekonomi Dan Bisnis Universitas Islam Negeri
Syarif Hidayatullah: Jakarta, 2013), h.68



bursa saham menjadi PT. BEJ inimengakibatkan beralihnya fungsi

Bapepam menjadi Badan Pengawas Pasar Modal (BAPEPAM).%

Pada 22 Mei 1995, BEJ meluncurkan Jakarta Automated
Trading System (JATS), sebuah sistem perdagangan otomatis yang
menggantikan sistem perdagangan manual. Sistem baru ini dapat
memfasilitasi perdagangan saham dengan frekuensi yang lebih besar
dan lebih menjamin kegiatan pasar yang adil dan transparan dibanding

sistem perdagangan manual.®

Pada tahun 2002, BEJ mulai menerapkan perdagangan jarak
jauh sebagai upaya meningkatkan akses pasar, efisiensi pasar,
kecepatan dan meningkatkan frekuensi perdagangan. Dan pada tahun
2007, penggabungan Bursa Efek Jakarta (BEJ) ke Bursa Efek
Surabaya (BES) dan berubah nama menjadi Bursa Efek Indonesia
(BEI).%” Sampai saat ini tidak hanya saham konvensional yang terdapat
pada bursa efek Indonesia akan tetapi saham syariah sudah mulai
diperjual belikan dalam bursa efek tersebut salah satunya yang

termasuk dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI).

Penelitian ini menggunakan data sekunder, yaitu data yang

diperoleh peneliti secara tidak langsung dari perusahaan. Data yang

6 Arief Rahman Hakim, Pengaruh Struktur Aktiva, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan
Dan Likuiditas Terhadap Struktur Modal.., h.69

% Yunita Widyaningrum, Pengaruh Profitabilitas, Struktur Aktiva dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Struktur Modal Perusahaan, (Ekonomi, Universitas Negeri Yogyakarta,
2015), h. 40
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digunakan dalam penelitian ini diambil dari laporan keuangan
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia melalui
www.idx.co.id. Jenis data yang digunakan adalah data time series
(runtun waktu) dan data cross section dari semua perusahaan
pertambangan yang termasuk dalam daftar efek syariah di Bursa Efek

Indonesia dengan kriteria sampel selama periode 2013-2015.

Populasi dalam penelitian ini meliputi seluruh perusahaan
pertambangan yang termasuk dalam daftar efek syariah di Bursa Efek
Indonesia periode 2013-2015. Sampel yang digunakan adalah
perusahaan pertambangan yang termasuk dalam daftar efek syariah di
Bursa Efek Indonesia periode 2013-2015, perusahaan yang
menerbitkan laporan keuangan selama periode 2013-2015 dan
perusahaan yang mencatatkan laba berturut-turut selama periode

2013-2015. Perusahaan yang memenubhi Kriteria tersebut adalah:

Tabel 4.1

Daftar Sampel Perusahaan Pertambangan

Nama Perusahaan Kode Perusahaan
PT Adaro Energi Tbk ADRO
PT Ratu Prabu Energi Tbk ARTI
PT Baramukti Suksessarana Thk BSSR
PT Citatah Tbhk CTTH
PT Elnusa Tbk ELSA
PT Surya Esa Perkasa Thk ESSA




7. Golden Energy Minus Thk GEMS
8. PT Vale Indonesia Thk INCO
9. PT Indo Tambangraya Megah Tbk ITMG
10. PT Resource Alam Indonesia Thk KKGI
11. PT Petrosea Tbhk PTRO

Sumber : Data sekunder, 2016

B. Hasil Penelitian

1. Statistik Deskriptif

Statistik  deskriptif berkaitan dengan proses pengumpulan,
penyajian, dan peringkasan berbagai karakteristik data sehingga dapat
menggambarkan karakter sampel yang digunakan dalam penelitian
ini.% Deskriptif data yang dianalisis dalam penelitian ini adalah dari
tahun 2013 sampai dengan tahun 2015 yaitu sebanyak 33 data
pengamatan. Deskripsi variabel dalam statistik deskriptif yang
digunakan pada penelitian ini  meliputi nilai minimum, nilai
maksimum, mean, standar deviasi dan varians dari satu variabel
dependen yaitu debt to equity ratio dan tiga variabel independen yaitu

net profit margin, return on equity dan ukuran perusahaan.

Tabel 4.2
Analisis Statistik Deskriptif Data Awal

Descriptive Statistics

8 Yunita Widyaningrum, Pengaruh Profitabilitas, Struktur Aktiva Dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Struktur Modal Perusahaan.., hh. 41-42



Std.
N [Minimum [ Maximum Mean Deviation

NPM 33 .20 29.76 7.4427 6.81009
ROE 33 56 25.13 8.0103 7.29184
TA 33 3.27E5 8.26E7| 1.3793E7| 2.34205E7
DER 33 .25 3.56 .8239 .74016
Valid N

(listwise) 33

Sumber : Data sekunder diolah, 2017

Berdasarkan table 4.2 analisis statistik deskriptif di atas dapat

diketahui sebagai berikut:

a. Net Profit Margin (NPM)

Berdasarkan hasil pengujian tersebut diketahui bahwa

NPM perusahaan terendah yaitu CTTH (PT Citatah Tbk) tahun

2013 sebesar 0,20 dan nilai tertinggi yaitu ESSA (PT Surya Esa

Perkasa Tbk) pada tahun 2013 sebesar 29,76. Hasil tersebut

menunjukkan bahwa besarnya debt to equity ratio (DER)

perusahaan yang menjadi sampel penelitian ini berkisar antara

0,20 hingga 29,76 dengan nilai mean 7,4427 dan standar deviasi

6.810009.

b. Return On Equity (ROE)

Berdasarkan hasil pengujian tersebut diketahui bahwa

ROE perusahaan terendah yaitu PTRO (PT Petrosa Tbk) tahun




2015 sebesar 0,56 dan nilai tertinggi yaitu BSSR (PT Baramukti
Sukses Sarana Tbk) tahun 2015 sebesar 25.13. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa besarnya debt to equity ratio (DER)
perusahaan yang menjadi sampel penelitian ini berkisar antara
0,56 hingga 25.13 dengan nilai mean 8.0103 dan standar deviasi
7.29184.

Ukuran Perusahaan (TA)

Berdasarkan hasil pengujian tersebut diketahui bahwa TA
perusahaan terendah yaitu CTTH (PT Citatah Tbk) tahun 2013
sebesar 326960 dan nilai tertinggi yaitu ADRO (PT Adaro Energi
Tbk) tahun 2013 sebesar 82623566. Hasil tersebut menunjukkan
bahwa besarnya debt to equity ratio (DER) perusahaan yang
menjadi sampel penelitian ini berkisar antara 12,69 hingga
326960dengan nilai mean 82623566 dan standar deviasi
2.34205E7
Debt To Equity Ratio (DER)

Berdasarkan hasil pengujian tersebut diketahui bahwa
DER perusahaan terendah yaitu INCO (PT Vale Indonesia Tbk)
tahun 2015 sebesar 0,25 dan nilai tertinggi yaitu CTTH (PT Citatah
Tbk) tahun 2014 sebesar 3,56. Hasil tersebut menunjukkan bahwa
besarnya debt to equity ratio (DER) perusahaan yang menjadi
sampel penelitian ini berkisar antara 0,25 hingga 3,56 dengan nilai

mean 0,8379 dan standar deviasi 0,74016.



Tabel 4.3
Analisis Statistik Deskriptif Data Normal

Descriptive Statistics

N | Minimum [ Maximum | Mean | Std. Deviation
NPM 33 .20 29.76(  7.4427 6.81009
ROE 33 .56 25.13[ 8.0103 7.29184
LNTA 33 12.70 18.23| 15.3598 1.47193
LNDER 33 -1.39 1.27 -.4429 .66397
Valid N
(listwise) 33

Sumber : Data sekunder diolah, 2017

Berdasarkan analisis statistik diatas dapat diketahui bahwa
nilai net profit margin dan return on equity sama seperti yang telah
dijelaskan diatas, perbedaannya terletak pada nilai ukuran
perusahaan dan debt to equity ratio yang telah ditransform dalam
bentuk log natural sebagai berikut:

Ukuran Perusahaan (TA)

Berdasarkan hasil pengujian tersebut diketahui bahwa TA
perusahaan terendah yaitu CTTH (PT Citatah Thk) tahun 2013
sebesar 12.70 dan nilai tertinggi yaitu ADRO (PT Adaro Energi
Thk) tahun 2013 sebesar 18.23. Hasil tersebut menunjukkan bahwa
besarnya debt to equity ratio (DER) perusahaan yang menjadi
sampel penelitian ini berkisar antara 12.70 hingga 18.23 dengan
nilai mean 15.3598 dan standar deviasi 1.47193
Debt To Equity Ratio (DER)

Berdasarkan hasil pengujian tersebut diketahui bahwa

DER perusahaan terendah yaitu INCO (PT Vale Indonesia Tbk)



tahun 2015 sebesar -1.39 dan nilai tertinggi yaitu CTTH (PT
Citatah Tbk) tahun 2014 sebesar 1.27. Hasil tersebut menunjukkan
bahwa besarnya debt to equity ratio (DER) perusahaan yang
menjadi sampel penelitian ini berkisar antara 0,25 hingga 3,56
dengan nilai mean -.4429 dan standar deviasi 0.66397.

2. Uji Kualitas Data

a. Uji Normalitas Data

Menurut Ghozali, uji normalitas data bertujuan untuk
menguji apakah dalam model regresi variable dependen dan
variable independen keduanya mempunyai distribusi normal atau
tidak. Uji statistik sederhana dapat dilakukan dengan melihat nilai
kurtosis dan skewness dari residual.®® Untuk menguji skewness
dengan kriteria kenormalan jika hasil tidak melebihi -2 atau 2,
maka bisa dikatakan data adalah normal.” Hasil uji normalitas

dalam penelitian ini dapat dilihat dari tabel 4.4.

Tabel 4.4
Hasil Uji Normalitas Data Awal

Descriptive Statistics

Skewness
Statistic Std. Error

% Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 19,
(Semarang : Universitas Diponegoro, 2011) hh.160-163

0 Rizki Hartawan, Pengaruh Relationship Marketing Terhadap Loyalitas Nasabah PT
BPRS Safir Kota Bengkulu, (Skripsi, Fakultas Ekonimi dan Bisnis Islam, Institut Agama Islam
Negeri Bengkulu, 2016), h. 36-37



NPM 1.740 409
ROE 1.141 409
TA 2.366 409
DER 2.628 409
Valid N

(listwise)

Sumber : Data sekunder diolah, 2017

Dari tabel diatas terlihat bahwa nilai skewness dari net
profit margin sebesar 1.740 > -2 dan < 2, return on equity sebesar
1.141 > -2 dan < 2, ukuran perusahaan sebesar 2.366 > -2 dan >
2dan debt to equity ratio sebesar 2.628 > -2 dan > 2, schingga
dapat disimpulkan bahwa net profit margin dan return on equity
berdistribusi normal sedangkan ukuran perusahaan dan debt to
equity ratio sebaliknya sehingga perlu dilakukan transformasi data
dalam bentuk logaritma natural. Hasil dari uji normalitas data

setelah dilakukan transformasi dapat dilihat pada table 4.5.

Tabel 4.5
Hasil Uji Normalitas Setelah Trasformasi
Dalam Bentuk Logaritma Natural

Descriptive Statistics



Skewness
Statistic Std. Error

NPM 1.740 409
ROE 1.141 409
LNTA 408 409
LNDER .819 409
Valid N

(listwise)

Sumber : Data sekunder diolah, 2017

Dari table diatas terlihat bahwa nilai skewness dari net
profit margin sebesar 1.740, return on equity sebesar 1.141, ukuran
perusahaan sebesar 0.408 dan debt to equity ratio sebesar 0.819,
nilai tersebut > -2 dan < 2 sehingga dapat disimpulkan bahwa data

berdistribusi normal.

Uji Homogenitas Data

Uji ini digunakan untuk mengetahui apakah kedua
kelompok sampel mempunyai varians yang sama atau tidak. Hasil

uji homogenitas data dapat dilihat dari table berikut:

Tabel 4.6
Uji Homogenitas Data



Test of Homogeneity of Variance

Levene
Statistic| dfl | df2 | Sig.
NPM Based on Mean 1.131 2 30| .336
Based on Median 631 2 30[ .539
Based on Median and with adjusted df 631 2(21.496| .542
Based on trimmed mean .969 2 30f .391
ROE Based on Mean .040 2 30] .961
Based on Median .026 2 30[ .974
Based on Median and with adjusted df 026 2(27.939| .974
Based on trimmed mean .046 2 30[ .955
LNTA Based on Mean 104 2 30] .902
Based on Median 120 2 30| .888
Based on Median and with adjusted df 120 2(30.000| .888
Based on trimmed mean 107 2 30( .899
LNDER Based on Mean 831 2 30| .445
Based on Median 832 2 30| .445
Based on Median and with adjusted df .832 2(27.919| .446
Based on trimmed mean .818 2 30( .451

Sumber : Data sekunder diolah, 2017

Berdasarkan table 6 diatas, terlihat bahwa nilai signifikan

dari net profit margin, return on equity, ukuran perusahaan dan

debt to equity ratio diatas 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa

semua sampel memiliki varians yang sama atau semua data

tersebut homogen.




3. Uji Asumsi Klasik
a. Uji multikolinearitas Data

Uji multikolinearitas dalam penelitian ini dilakukan dengan
melihat nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF).
Kedua ukuran ini menunjukkan setiap variabel independen
manakah yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Nilai
cut-off yang dipakai untuk menunjukkan adanya multikolinearitas
adalah nilai tolerance < 0,10 dan nilai VIF > 10. Ringkasan hasil

uji multikolinearitas penelitian ini dapat dilihat dalam tabel 4.7

berikut:
Tabel 4.7
Uji multikolinearitas Data
Coefficients?

Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1(Constant)
NPM .783 1.278
ROE 779 1.283
LNTA .995 1.005

a. Dependent Variable: LNDER
Sumber : Data sekunder diolah, 2017

Berdasarkan tabel diatas, dari hasil uji Variance Inflation
Factor (VIF) pada hasil output SPSS tabel coefficients, masing-
masing variabel independen memiliki nilai VIF net profit margin
= 1.278, return on equity = 1.283, dan ukuran perusahaan = 1,005.
Sedangkan nilai Tolerance variabel bebas net profit margin =

0,783, return on equity = 0,779 dan ukuran perusahaan = 0,995.



Karena masing-masing variabel bebas memiliki nilai VIF < 10 dan
nilai Tolerance > 0,01 maka dapat disimpulkan bahwa model
regresi linier berganda tidak terdapat multikoliniearitas antara
variabel terikat dengan variabel bebas sehingga dapat digunakan

dalam penelitian.

b. Uji Autokorelasi Data
Pengujian autokorelasi dilakukan dengan metode Durbin
Watson (DW-Test). Uji autokorelasi dalam penelitian ini dengan
ketentuan mengatakan tidak terjadi autokorelasi jika -2 < DW <
2. Hasil uji autokorelasi dalam penelitian ini dapat dilihat pada
tabel 4.8 berikut:

Tabel 4.8
Uji Autokorelasi Data
Model Summary®
Model Durbin-Watson

1 .898
Sumber : Data sekunder diolah, 2017

Berdasarkan tabel 4.8, hasil pengujian autokorelasi
diperoleh nilai Durbin Watson sebesar 0.898, nilai tersebut > -2
dan < 2. Hal ini dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi

antara variabel independen sehingga model layak digunakan.

c. Uji Heteroskedastisitas Data

71 Jonathan Sarwono, 12 Jurus Ampuh SPSS untuk Riset Skripsi, (Jakarta: PT Elex Media
Komputindo, 2013), h. 52



Regression Studentized Residual

Untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dalam
penelitian ini digunakan pola gambar scatter plot. Pola gambar
scatter plot dilihat dari pola penyebaran titik-titik datanya. Hasil
uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini dapat dilihat seperti

pada gambar 4.1.

Gambar 4.1
Uji Heteroskedastisitas Data

Scatterplot

Dependent Variable: ABSRES
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Regression Standardized Predicted Value

Sumber : Data sekunder diolah, 2017

Berdasarkan pola gambar scatter plot, dapat dilihat bahwa
penyebaran titik-titik data menyebar secara acak serta tersebar baik
di atas maupun di bawah angka 0, sehingga dapat disimpulkan
bahwa model regresi yang digunakan tidak terdeteksi

heteroskedastisitas.



4. Uji Hipotesis Data

a. Analisis Regresi Linier Berganda

regresi

linier

berganda

digunakan

untuk

mengetahui pengaruh net profit margin, return on equity dan

ukuran perusahaan terhadap debt to equity ratio.

Analisis ini

diolah menggunakan program SPSS 16. Hasil analisis regresi

linear dalam penelitian ini dapat dilihat pada table 4.9.

Tabel 4.9

Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

Coefficients?

Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
‘(Constant) 1.768 1.106 1.598| .121
NPM -.038 017 -.387| -2.166( .039
ROE -.010 016 -105| -.589( .561
LNTA -121 072 -.267| -1.687( .102

a. Dependent Variable: LNDER
Sumber : Data sekunder diolah, 2017

Y =1.768 — 0.038 X1 — 0.010 X2 — 0.121 X5 + ei

Dari table 4.9 dapat disusun persamaan sebagai berikut:

Hasil perhitungan yang telah dilakukan menghasilkan suatu

persamaan yang menunjukan besarnya nilai X merupakan regresi

yang diestimasikan sebagai berikut:




1) Nilai konstanta (Bo) sebesar 1.768 artinya apabila net profit
margin (Xz), return on equity (X2) dan ukuran perusahaan (Xs)
dalam keadaan konstan atau 0, maka debt to equity ratio ()
nilainya sebesar 1.768

2) Net profit margin (X1) memiliki pengaruh negative terhadap
debt to equity ratio (Y) dengan nilai koefisien regresi X1 (B1)
sebesar 0.038 artinya jika net profit margin mengalami
kenailkan 1% maka debt to equity ratio akan berkurang sebesar
0.038. dengan catatan variabel lain tetap atau konstan.

3) Return on equity (X2) memiliki pengaruh negative terhadap
debt to equity ratio (Y) dengan nilai koefisien regresi Xz (B2)
sebesar 0.010 artinya jika return on equity mengalami
kenailkan 1% maka debt to equity ratio akan berkurang sebesar
0.010

4) Ukuran perusahaan (X3) memiliki pengaruh negative terhadap
debt to equity ratio (Y) dengan nilai koefisien regresi Xz (Bs3)
sebesar 0.121 artinya jika ukuran perusahaan mengalami
kenailkan 1% maka debt to equity ratio akan berkurang sebesar

0.121

b. Uji Simultan (Uji F)
Pengujian ini digunakan untuk mengetahui ada tidaknya
pengaruh variabel net profit margin, return on equity dan ukuran

perusahaan secara bersama-sama terhadap debt to equity ratio



dengan menggunakan uji-F. Jika nilai signifikan < 0.05 maka

terdapat pengaruh yang signifikan terhadap debt to equity ratio

Tabel 4

10

Hasil Uji Simultan

ANOVAP
Model Sum of Squares | df |Mean Square| F | Sig.
‘Regression 3.876 3 1.292|3.662| .024%
Residual 10.231 29 .353
Total 14.108 32

a. Predictors: (Constant), LNTA, NPM, ROE
b. Dependent Variable:

LNDER

Sumber : Data sekunder diolah, 2017

Dari tabel 4.10 diperoleh nilai signifikansi sebesar 0.024 <

0.05. Hal ini menunjukkan bahwa net profit margin, return on

equity, dan ukuran perusahaan secara bersama-sama berpengaruh

terhadap debt to equity ratio pada perusahaan yang termasuk dalam

indeks saham syariah indonesia tahun 2013-2015 sehingga H:

dalam penelitian ini diterima.

c. Uji Parsial (Uji-t)

Tabel 4.11
Hasil Uji Parsial

Coefficients?

Unstandardized
Coefficients

Standardized
Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.
‘(Constant) 1.768 1.106 1.598| .121
NPM -.038 .017 -.387|-2.166| .039




ROE -.010
LNTA -121

a. Dependent Variable: LNDER
Sumber : Data sekunder diolah, 2017

.016
072

-.105
-.267

-.589
-1.687

561
102

Berdasarkan table 4.11, hasil uji t dapat diuraikan sebagai
berikut:

1) Pengujian Hipotesis Kedua

Berdasarkan tabel 4.11 diperoleh nilai signifikansi

untuk net profit margin sebesar 0,039 < 0,05, sehingga dapat

disimpulkan bahwa H, yang menyatakan bahwa net profit

margin berpengaruh signifikan terhadap debt to equity ratio

pada perusahaan pertambangan yang masuk dalam daftar efek

syariah diterima.

2) Pengujian Hipotesis Ketiga
Berdasarkan tabel 4.11 diperoleh nilai signifikansi
untuk return on equity sebesar 0.561 > 0.05, sehingga dapat
disimpulkan bahwa Hs yang menyatakan bahwa return on
equity berpengaruh signifikan terhadap debt to equity ratio
pada perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks
saham syariah Indonesia ditolak.
3) Ukuran Perusahaan
Berdasarkan  tabel 4.11 diperoleh 0.102 > 0,05,

sehingga dapat disimpulkan bahwa Hs yang menyatakan




bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap debt

to equity ratio pada perusahaan yang masuk dalam indeks

saham syariah Indonesia ditolak.
5. Koefisien Determinasi (Adjusted R?)

Koefisien determinasi atau adjusted R2 digunakan untuk
mengukur kebaikan dari persamaan regresi berganda yaitu
memberikan presentase variasi total dalam variabel dependen yang
dijelaskan oleh seluruh variabel independen.

Tabel 4.12
Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary®

Adjusted R [Std. Error of the
Model] R R Square | Square Estimate
1 5242 275 200 59397
a. Predictors: (Constant), LNTA, NPM,
ROE

b. Dependent Variable: LNDER
Sumber : Data sekunder diolah, 2017

Pada tabel 4.12 terlihat nilai Adjusted R2 sebesar 0,200 atau
20%. Hal ini menunjukkan bahwa net profit margin, return on equity,
dan ukuran perusahaan mempengaruhi debt to equity ratio sebesar
20% sedangkan sisanya 80% dijelaskan oleh variabel lain di luar
penelitian.
C. Pembahasan
1. Pengaruh Net profit margin, return on equity dan ukuran perusahaan
terhadap debt to equity ratio pada perusahaan pertambangan yang

masuk dalam indeks saham syariah Indonesia tahun 2013-2015



Hasil analisis menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar
0,024 < 0,05. Dengan demikian penelitian ini menunjukkan bahwa
peningkatan net profit margin, return on equity dan ukuran perusahaan
dipengaruhi dengan adanya peningkatan debt to equity ratio pada
perusahaan yang termasuk dalam daftar efek syariah tahun 2013-2015.
Pengaruh Net profit margin terhadap debt to equity ratio pada
perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks saham syariah
Indonesia tahun 2013-2015

Hasil analisis statistik untuk variabel net profit margin
diketahui bahwa regresi net profit margn bernilai -0.038. Hasil statistik
uji-t untuk variabel net profit margin diperoleh nilai signifikansi untuk
net profit margin sebesar 0,039 < 0,05, sehingga dapat disimpulkan
bahwa net profit margin berpengaruh signifikan terhadap debt to
equity ratio pada perusahaan yang termasuk dalam daftar efek syariah
tahun 2013-2015,

Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Purwoko
(2009). Hasil penelitian ini sesuai dengan landasan teori yaitu
Pecking Order Theory yang menyimpulkan bahwa apabila dana
internal telah memenuhi kebutuhan sebagian besar dana maka
perusahaan dapat menekan hutang ke tingkat yang lebih rendah. Ini
berarti dana internal telah mampu merupakan pilihan utama dalam

memenuhi sumber pembiayaan



3. Return on equity berpengaruh signifikan terhadap debt to equity ratio
pada perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks saham
syariah Indonesia tahun 2013-2015

Hasil analisis statistik untuk variabel return on equity diketahui
bahwa regresi net profit margn bernilai -0,010. Hasil statistik uji-t
untuk variabel return on equity diperoleh nilai signifikansi untuk
return on equity sebesar 0,561 > 0,05, sehingga dapat disimpulkan
bahwa return on equity tidak berpengaruh signifikan terhadap debt to
equity ratio pada perusahaan yang termasuk dalam daftar efek syariah
tahun 2013-2015.

Hasil ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Nur Mayangsari (2012). Hasil penelitian yang tidak signifikan ini
desebabkan karena adanya penurunan jumlah return on equity lebih
dari sebagian perusahaan pada setiap tahunnya. Dari 11 perusahaan
manufaktur selama tiga tahun pengamatan ada 7 perusahaan yang
labanya ~mengalami penurunan dibandingkan dengan tahun
sebelumnya. Sebagai contoh PT Adaro Energi Thk pada tahun 2013
memiliki laba sebesar 7,18%, pada tahun 2014 labanya menurun
menjadi 5,62% dan di tahun selanjutnya juga mengalami penurunan

menjadi 4,50%.



4. Ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap debt to equity
ratio pada perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks saham
syariah Indonesia tahun 2013-2015

Hasil analisis statistik untuk variabel ukuran perusahaan
diketahui bahwa regresi ukuran perusahaan bernilai -0,121. Hasil
statistik uji-t untuk variabel ukuran perusahaan diperoleh nilai
signifikansi untuk ukuran perusahaan sebesar 0,102 > 0,05, sehingga
dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan
terhadap debt to equity ratio pada perusahaan yang termasuk dalam
daftar efek syariah tahun 2013-2015.

Hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Putri (2012). Hal ini disebabkan karena para investor
akan membeli saham atau menanamkan modalnya tidak hanya
mempertimbangkan  besar-kecilnya  perusahaan, tetapi  juga
memperhatikan faktor-faktor lain, seperti prospek perusahaan, sifat
manajemen perusahaan saat ini dan lain sebagainya

5. Seberapa besar net profit margin, return on equity dan ukuran
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap debt to equity ratio pada
perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks saham syariah
Indonesia tahun 2013-2015

Hasil uji adjusted R2 pada penelitian ini sebesar 0,200 atau
20%. Hal ini menunjukkan bahwa debt to equity ratio pada perusahaan
yang termasuk dalam indeks saham syariah indonesia tahun 2013-2015

dipengaruhi oleh net profit margin, return on equity dan ukuran



perusahaan sebesar 20%, sedangkan sisanya 80% dipengaruhi oleh
variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini misalnya, stabilitas
penjualan, tingkat pertumbuhan penjualan, leverage operasi, sikap
pemberi pinjaman dan perusahaan penialai kredibilitas, sikap

manajemen, kondisi internal perusahaan dan pajak.



BAB V
PENUTUP
A. Kesimpulan

1. Hasil penelitian secara simultan menunjukan bahwa net profit margin,
return on equity dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan
terhadap debt to equity ratio pada perusahaan pertambangan yang
masuk dalam indeks saham syariah Indonesia tahun 2013-2015,
sehingga Hi dalam penelitian ini diterima.

2. Net profit margin berpengaruh signifikan terhadap debt to equity ratio
pada perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks saham
syariah Indonesia tahun 2013-2015, sehingga Hz dalam penelitian ini
diterima.

3. Return on equity tidak berpengaruh signifikan terhadap debt to equity
ratio pada perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks saham
syariah Indonesia tahun 2013-2015, sehingga Hs dalam penelitian ini
ditolak.

4. Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap debt to
equity ratio pada perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks
saham syariah Indonesia tahun 2013-2015, sehingga Ha4 dalam
penelitian ini ditolak.

5. Hasil uji koefisien determinasi (adjusted R?) pada penelitian ini
sebesar 0.200 (20%). Hal ini menunjukkan bahwa debt to equity ratio
pada perusahaan pertambangan yang masuk dalam indeks saham

syariah Indonesia tahun 2013-2015 dipengaruhi oleh net profit margin,
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return on equity dan ukuran perusahaan sebesar 20%, sedangkan
sisanya 80% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam
penelitian ini misalnya, stabilitas penjualan, tingkat pertumbuhan
penjualan, leverage operasi, sikap pemberi pinjaman dan perusahaan
penialai kredibilitas, sikap manajemen, kondisi internal perusahaan dan
pajak.
B. Saran
Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, maka ada beberapa
saran yang ingin penulis sampaikan. Hasil penelitian ini merupakan
informasi yang perlu dipertimbangkan oleh perusahaan, investor dan
akademisi.

1. Dengan adanya pengaruh net profit margin, return on equity dan
ukuran perusahaan secara simultan terhadap debt to equity ratio maka
pihak perusahaan sebaiknya lebih memperhatikan ketiga indicator
tersebut secara keseluruhan dalam mengatur struktur modal
perusahaan.

2. Dengan tidak diperolehnya pengaruh return on equity dan ukuran
perusahaan terhadap debt to equity ratio, maka pihak investor perlu
mengamati variabel lain untuk melihat kemampuan perusahaan dalam
mengelola struktur modal agar investasi yang dilakukan lebih baik.

3. Bagi peneliti berikutnya, diharapkan meneliti variabel lain sebagai
variabel independen karena mungkin variabel lain yang tidak
dimasukkan dalam penelitian ini berpengaruh terhadap debt to equity

ratio. selain itu diharapkan juga menambah sampel penelitian tidak



hanya pada perusahaan pertambangan agar hasil penelitian mempunyai
daya generalisasi yang lebih baik serta menambahkan periode
penelitian yang lebih panjang agar hasil penelitian lebih baik dari segi

statistik.
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6. PT Surya Esa Perkasa Tbk ESSA
7. Golden Energy Minus Thk GEMS
8. PT Vale Indonesia Thk INCO
9. PT Indo Tambangraya Megah Thk ITMG
10. PT Resource Alam Indonesia Thk KKGI
11. PT Petrosea Thk PTRO
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