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Abstrak
 

___________________________________________________________________ 
Struktur modal merupakan masalah penting bagi setiap perusahaan, dimana manajer harus benar-
benar selektif dalam memanfaatkan penggunaan dana dalam struktur modal perusahaan untuk 
mencapai keuntungan maksimal dengan pengorbanan yang seminimal mungkin, baik buruknya 
struktur modal akan mempengaruhi efek langsung terhadap posisi finansial perusahaan. Penelitian 
ini bertujuan untuk mengatahui dan menganlisis efek struktur modal (short debt to asset ratio, 
longterm debt to asset ratio, debt to equity ratio, equity to asset ratio) terhadap profitabilitas pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2007-2009. 
Metode analisis yang digunakan adalah analisis regresi berganda. Hasil penelitian menunjukan 
koefisien regresi variabel short debt to asset ratio sebesar -2,375 dan nilai sig sebesar 0,018; koefisien 
regresi variabel longterm debt to asset ratio sebesar -2,687 dan nilai sig 0,008; koefisien regresi variabel 
debt to equity ratio sebesar 3,605 dan nilai sig 0,000; serta koefisien regresi variabel equity to asset ratio 
sebesar 0,240 dan nilai sig 0,810. Sehingga rasio short debt to asset ratio, longterm debt to asset ratio 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return on equity, variabel  debt to equity ratio 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return on equity sedangkan variabel equity to asset ratio 
tidak berpengaruh signifikan terhadap return on equity.  
 

Abstract 
___________________________________________________________________ 
Capital structure is an important thing for company, the manager should be selective in taking advantage of the 
fund use in the company capital structure. It is aimed to get maximal advantage for the company. Capital 
structure will effect to the company financial directly. This research is aimed to analyze capital structure (short 
debt to asset ratio, longterm debt to asset ratio, debt to equity ratio, equity to asset ratio) on the profitability of 
the manufacturing companies listed in in indoensia stock exchange in the year of 2007-2009. The method 
analysis used multiple linear regression analysis. The results showed the regression coefficients variable short 
debt to asset ratio is as much as -2.375 and sig score 0.018; regression coefficients variable longterm debt to asset 
ratio is as much as -2.687and sig score 0.008; regression coefficients variable debt to equity ratio is as much as 
3.605 and sig score 0.000; regression coefficients variable short debt to asset ratio is as much as 0,240 and sig 
score 0.810. The writer conclude ratio of short debt to asset ratio, longterm debt to asset ratio variabel have 
negative and significant effect on return on equity, debt to equity variable have positif and significant efeect on 
return on equity while equity to asset ratio variable has no significant effect to return on equity. 
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PENDAHULUAN 
 
Struktur modal merupakan hal yang 

penting bagi setiap perusahaan, karena baik 
buruknya struktur modal akan mempunyai efek 
langsung terhadap posisi finansial perusahaan. 
Hal ini menyebabkan setiap perusahaan 
berupaya untuk mempertahankan kelangsungan 
hidunya dengan menggunakan sumber daya 
yang dimiliki perusahaan secara efektif dan 
efisien dalam memaksimalkan return, dan 
kemampuan perusahaan dalam menghadapi 
lingkungan bisnis yang kompetitif. Struktur 
modal merupakan perimbangan antara 
penggunaan hutang (debt) baik hutang jangka 
panjang maupun jangka pendek terhadap modal 
sendiri (equity). Untuk menganalisis efek struktur 
modal terhadap profitabilitas salah satu tori 
yang dikaji adalah pecking order theory. Dimana 
teori ini menjelaskan mengapa perusahaan akan 
meneruskan hierarki sumber pendanaan yang 
paling disukai (Husnan, 2000:325).   

Profitabilitas merupakan tingkat 
kemampuan perusahaan untuk mengukur 
efektifitas manajemen yang dihitung oleh laba 
yang dihasilkan dari penjualan dan investasi 
perusahaan (Van Horne, Wachhowics, 
2007:222). Perusahaan yang mempunyai profit 
tinggi memungkinkan mereka untuk 
menggunakan laba ditahan (retained earning) 
sebagai sumber pendanaan dari dalam. 
Sementara itu Brigham dan Houston (2006:43) 
menyatakan bahwa perusahaan dengan tingkat 
pengembalian yang tinggi atas investasi 
menggunakan hutang yang relatif kecil. Tingkat 
pengembalian yang tinggi memungkinkan untuk 
membiayai sebagian besar kebutuhan 
pendanaan dana yang dihasilkan secara internal. 
Berbeda dengan Sartono dalam Harahap 
(2003:3) menyatakan bahwa semakin besar 
penggunaan hutang dalam struktur modal maka 
semakin meningkat return on equity suatu 
perusahaan.  

Struktur modal perusahaan terpusat pada 
kombinasi antara hutang dengan modal, dimana 
hutang terdiri dari hutang jangka pendek dan 
hutang jangka panjang. Rasio hutang yang 
tinggi akan menyebabkan rasio finansial 

perusahaan yang semakin tinggi. Teori balancing 
mengemukakan penyeimbangan komposisi 
hutang dan modal sendiri dalam struktur modal, 
dimana perusahaan harus menyeimbangkan 
penggunaan hutang baik hutang jangka panjang 
dan hutang jangka pendek dengan modal sendiri 
sehingga dapat menghasilkan profit yang di 
inginkan perusahaan. Teori ini menjelaskan 
bahwa sejauh manfaat masih lebih besar hutang 
akan ditambah. Tetapi apabila pengorbanan 
hutang sudah lebih besar, maka hutang tidak 
boleh lagi ditambah karena akan menyebabkan 
finansial distress dimana perusahaan mengalami 
kesulitan keuangan dan terancam bangkrut. 
Semakin besar penggunaan hutang semakin 
besar juga biaya bunga, semakin besar 
profitabilitas bahwa penghasilan mengalami 
penurunan sehingga akan menyebabkan financial 
distress.  

Tujuan dari penelitian ini adalah 
mengetahui dan menganalisis efek struktur 
modal (short debt to asset ratio, longterm debt to asset 
ratio, debt to equity ratio, equity to asset ratio) 
terhadap profitabilitas pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di bursa efek 
Indonesia pada periode tahun penelitian 2007-
2009. 

 
METODE PENELITIAN 

 
Populasi dalam penelitian ini merupakan 

keseluruhan subjek penelitian yaitu seluruh 
perusahaan manufaktur yang laporan 
keuangannya dipublikasikan pada periode tahun 
2007-2009 sejumlah 149 perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (ICMD, 
2009). Kriteria sampel dalam penelitain ini 
adalah 1) perusahaan manufaktur yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia; 2) Perusahaan 
manufaktur yang menyajikan laporan keuangan 
selama tahun pengamatan 2007-2009; 3) 
perusahaan manufaktur yang memiliki data 
lengkap terkait dengan variabel yang diteliti. 
Sehingga diperoleh sampel sebanyak 121 
perusahaan manufaktur. Dalam penelitian ini 
yang menjadi variabel penelitian adalah short 
debt to asset ratio, longterm debt to asset ratio, debt to 
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equity ratio, equity to asset ratio terhadap return on 
equity. 

Jenis data dalam penelitian ini adalah 
data kuantitatif yaitu data yang berbentuk 
bilangan yang diukur dalam suatu sekala 
numerik, data tersebut merupakan data runtut 
waktu (time series) yaitu data yang secara 
kronologis disusun menurut waktu pada suatu 
variabel tertentu dan disurvei secara terus 
menerus selama beberapa periode (Gujarati, 
2010:31), sehingga jumlah data yang digunakan 
dalam penelitian ini sebanyak 121 x 3 tahun 
adalah 363 sampel penelitian. Penentuan sampel 
menggunakan metode purposive sampling. 
Adapun variabel penelitian berupa 4 (empat) 
variabel independen yaitu short debt to asset ratio. 
longterm debt to asset ratio, debt to equity ratio dan 
equity to asset ratio dan 1 (satu) variabel dependen 
yaitu return on equity. 

Metode analisis data menggunakan 
regresi berganda. Analisis regresi linear 
berganda digunakan untuk menganalisis 
pengaruh variabel independen struktur modal 
terhadap variabel dependen profitabilitas. 
Persamaan regresi berganda yang digunakan 
dalam penelitian ini sebagai berikut :  

 
 

 
HASIL DAN PEMBAHASAN 

 
Persamaan regresi berganda bertujuan 

untuk mengetahui hubungan linear antar dua 
variabel atau lebih, selain itu juga dapat 
menunjukan arah hubungan antara variabel 
dependen dengan independen. Hasil analisis 
regresi diperoleh persamaan regresi sebagai 
berilut: 
 
 

 
Uji Simultan (t) bertujuan untuk 

menunjukan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel penjelas secara individual menerangkan 
variasi variabel terikat.  Pengujian ini dilakukan 
dengan membandingkan nilai signifikansi tiap-
tiap variabel dengan taraf signifikansi 0,05. 

Apabila nilai signya < 0,05 H0 ditolak dan Ha 
diterima.  

Variabel short debt to asset ratio mempunyai 
nilai thitung sebesar -2,375 dengan nilai sig 0,018 < 
0,05, maka H0 ditolak dan Ha diterima. Artinya 
short debt to asset ratio secara parsial berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap return on equity. 
Konsisten dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Kodrat (2006) dan Rehman et.al (2012) 
yang menyatakan bahwa short debt to asset ratio 
berpengaruh negatif terhadap return on equity. 

Variabel longterm debt to asset ratio 
mempunyai nilai thitung sebesar -2,687 dengan 
nilai sig 0,008 < 0,05, maka H0 ditolak dan Ha 
diterima. Artinya longterm debt to asset ratio 
secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap return on equity. Konsisten dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Kodrat (2006) 
dan Rehman et.al (2012) yang menyatakan 
bahwa longterm debt to asset ratio berpengaruh 
negatif terhadap return on equity. 

Variabel debt to equity ratio mempunyai 
nilai thitung sebesar 3,605 dengan nilai sig 0,000 < 
0,05, maka H0 ditolak dan Ha diterima. Artinya 
debt to equity ratio secara parsial berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap return on equity. 
Konsisten dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Budiarti (2009) dan Aminatuzzahra (2010) 
yang menyatakan bahwa debt to equity ratio 
berpengaruh positif terhadap return on equity. 

Variabel equity to asset ratio mempunyai 
nilai thitung sebesar 0,240 dengan nilai sig 0,810 < 
0,05, maka H0 diterima dan Ha ditolak. Artinya 
equity to asset ratio secara parsial tidak signifikan 
terhadap return on equity. Konsisten dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Budiarti (2009) 
dan Tama (2010) yang menyatakan bahwa short 
debt to asset ratio berpengaruh terhadap return on 
equity. 

Uji Parsial (F). Bertujuan untuk 
mengetahui apakah terdapat secara bersama-
sama variabel bebas berpengaruh terhadap 
variabel terikat. Pegujian ini dilakukan dengan 
membandingkan nilai signifikansi dengan taraf 
signifikansi 0,05. Apabila nilai sig-nya < 0,05 H0 
ditolak dan Ha diterima. Pada penelitian ini 
diperoleh taraf signifikansi sebesar 0,000 < 0,05, 
H0 ditolak dan Ha diterima artinya bahwa 

Y = a + b1 X1 + b2 X2 + b3 X3 + b4 X4 + e 

Y = 0,460 – 0,227X1 – 0,079X2 + 0,210X3 
+ 0,022X1 + e 
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variabel independen secara bersama-sama 
berpengaruh terhadp variabel dependen.  

Koefisien Determinasi. Bertujuan untuk 
mengukur seberapa jauh kemampuan model 
dalam menerangkan variasi variabel dependen. 
Dapat dilihat pada tabel 8 dimana menunjukan 
nilai koefisien determinasi (Adjusted R Square) 
sebesar 0,089 atau 8,9% artinya variabel 
independen secara bersama-sama dapat 
menjelaskan variabel dependen sebesar 8,9%, 
sedangkan sisanya 91,1% dijelaskan oleh faktor 
lain diluar model penelitian. 

 
SIMPULAN  

 
Simpulan yang dapat diambil dalam 

penelitian ini adalah: 1) variabel short debt to asset 
ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
return on equity artinya semakin menurun 
variabel short debt to asset ratio maka variabel 
return on equity mengalami peningkatan, begitu 
pula sebaliknya. 2) variabel longterm debt to asset 
ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
return on equity artinya semakin menurun 
variabel longterm debt to asset ratio maka variabel 
return on equity mengalami peningkatan, begitu 
pula sebaliknya. 3) variabel debt to equity ratio 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
return on equity artinya semakin meningkat 
variabel debt to equity ratio maka variabel return 
on equity mengalami peningkatan, begitu pula 
sebaliknya. 4) variabel equity to asset ratio tidak 
berpengaruh signifikan terhadap return on equity 
artinya apabila variabel equity to asset ratio 
mengalami peningkatan maupun penurunan 
maka tidak berpengaruh terhadap variabel return 
on equity.  

Saran yang diberikan diantaranya: 1) 
Adjusted R Square pada penelitian ini bernilai 
kecil, sebaiknya pada penelitian yang akan 
datang menggunakan/ menambah variabel-
variabel lain yang potensial memberikan 
kontribusi kepada profitabilitas sehingga model 
menjadi lebih baik. 2) Kepada pihak manajemen 
agar lebih memperhatikan proporsi hutang dan 
modal sendiri dalam struktur modal perusahaan. 
3) Bagi investor dan kreditor sebaiknya harus 
berhati-hati dalam memberikan dana pinjaman 

dan penyertaan, return on equity juga dapat 
dijadikan sebagai salah satu bahan 
pertimbangan dalam pengambilan keputusan 
investasi khususnya pada perusahaan 
manufaktur.  
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