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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh dari profitabilitas, 

ukuran perusahaan, struktur aset, dan risiko bisnis terhadap struktur modal dengan 

objek penelitian yaitu perusahaan sub sektor konstruksi dan bangunan yang tercatat 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-2020. Jenis penelitian ini adalah 

kuantitatif dengan metode pengambilan data dengan dokumentasi. Penelitian ini 

menggunakan teknik purposive sampling dalam penentuan sampel sehingga 

dihasilkan 13 perusahaan yang menjadi sampel penelitian. Metode analisis data 

yang digunakan yaitu analisis regresi data panel, statistik deskriptif, dan uji asumsi 

klasik dengan menggunakan software statistika. Hasil penelitian menunjukan 

bahwa profitabilitas dan risiko bisnis berpengaruh signifikan secara parsial terhadap 

struktur modal, sedangkan ukuran perusahaan dan struktur aset tidak berpengaruh 

signifikan terhadap struktur modal. profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur aset, 

risiko bisnis secara bersama-sama (simultan) berpengaruh terhadap struktur modal. 

Kata Kunci :  Struktur modal, profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur aset, risiko 

bisnis, konstruksi dan bangunan. 

Abstract 

This study aims to determine the influence of profitability, company size, asset 

structure, and business risk on capital structure  of construction and building sub-

sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2016-2020. This 

type of research is quantitative with data collection methods with documentation. 

This study used 13 samples of companies with purposive sampling technique. The 

data analysis method used is panel data regression analysis, descriptive statistics, 

and classical assumption test using statistical software Eviews 9 for windows. The 

results show that profitability and business risk partially have a significant effect 

on capital structure. Meanwhile, firm size and asset structure have no significant 

effect on capital structure. profitability, company size, asset structure, business risk 

simultaneously affect the capital structure. 

Keywords: Capital structure, profitability, firm size, asset structure, business risk, 

construction and building. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Indonesia sebagai negara berkembang berusaha untuk memajukan 

kesejahteraan masyarakatnya dengan berbagai cara. Salah satunya dengan 

meningkatkan kualitas infrastruktur melalui pembangunan-pembangunan yang 

dilakukan pemerintah di berbagai daerah. Berdasarkan Rencana Pembangunan 

Jangka Menengah Nasional (RPJMN) 2015-2020 strategi yang dilakukan 

pemerintah dalam pembangunan akan diarahkan pada pembangunan 

infrastruktur seperti kawasan pemukiman, pangan dan energi, serta transportasi 

massal. Fokus pembangunan infrastruktur juga berlanjut hingga tahun 2024 

seperti pada RPJMN 2020-2024 (Kementerian Perencanaan Pembangunan 

Nasional/ Badan Perencanaan Pembangunan Nasional, 2019) Pada periode 

2020-2024, pembangunan infrastruktur di Indonesia akan diprioritaskan pada 

tiga fokus utama, yaitu Infrastruktur untuk Pemerataan Pembangunan, 

Infrastruktur untuk Pembangunan Ekonomi, dan Infrastruktur untuk 

Pembangunan Perkotaan.  Adanya program pemerintah dalam meningkatkan 

pembangunan menjadikan industri yang bergerak di bidang konstruksi dan 

bangunan sebagai industri penunjang dalam pembangunan infrastruktur sedang 

mengalami perkembangan yang pesat. Berdasarkan Anggaran Pendapatan dan 

Belanja Negara (APBN), anggaran untuk pembangunan infrastruktur mengalami 

peningkatan sebesar 48 persen. Pada tahun 2020 dianggarkan sebesar Rp281,1 

Triliun dari jumlah anggaran belanja pemerintah pusat, dan pada tahun 2021 

meningkat menjadi Rp417,4 Triliun dari total belanja pemerintah pusat yang 

digunakan untuk pembangunan infrastruktur (Kementrian Keuangan Republik 

Indonesia, 2021). Penambahan anggaran tersebut terbilang cukup besar dalam 

memanfaatkan kelangsungan sektor usaha di bidang konstruksi untuk 

mendukung proyek-proyek pembangunan. Selain itu proyek yang tertunda 

akibat adanya Pandemi Covid-19 di tahun 2020 dapat menjadi tambahan proyek 

di tahun 2021. Meningkatnya fokus pemerintah tahun 2021 terhadap 

pembangunan infrastruktur yang sempat melemah akibat adanya Pandemi 
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Covid-19 di tahun 2020, maka dapat diproyeksikan pasar konstruksi Indonesia 

akan mulai tumbuh normal kembali. Hal ini terlihat dari banyaknya kontrak baru 

yang ditandatangani perusahaan di bidang konstruksi untuk tahun 2021, seperti 

PT. PP Tbk yang memproyeksikan nilai kontrak sebesar Rp30,1 Triliun dengan 

proyek yang dijalankan seperti pembangunan jalan tol, kawasan industri, serta 

proyek infrastruktur (Tari, 2021). Selain itu, PT. Wijaya Karya Tbk memiliki 

proyek senilai Rp4,6 Triliun sampai dengan kuartal I Tahun 2021 dengan proyek 

lanjutan pada pembangunan tol serang-panimbang dan proyek Bendungan 

Amaroro di Sulawesi Tenggara (Tari, 2021). PT Adhi Karya Tbk menargetkan 

kontrak Rp24 Triliun, dengan capaian pada kuartal I Tahun 2021 sebesar Rp3,6 

Triliun yang terdiri dari proyek gedung, pembangunan bandara, LRT Jabodebek, 

jalan tol, serta properti (Ismoyo, 2021). Maka dari itu peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian pada perusahaan di subsektor konstruksi dan bangunan 

sebagai industri penunjang pembangunan infrastruktur 

Untuk melaksanakan kegiatan proyek, perusahaan akan membutuhkan 

modal dalam pelakasanaanya, sehingga dibutuhkan perencanaan yang baik 

dalam hal keputusan pendanaan. Perusahaan membutuhkan modal yang 

merupakan salah satu komponen dalam menjamin kelangsungan kegiatan 

perusahaan selain sumber daya, material, maupun faktor pendukung lainnya 

(Tijow, Sabijono & Tirayoh, 2018). Modal dapat diperoleh dari sumber internal 

dan eksternal perusahaan. Modal eksternal diperoleh dari kreditur maupun 

investor, sedangkan modal internal merupakan dana yang berasal dari pemilik 

perusahaan atau keuntungan yang tidak dibagikan (retaind earning). Dalam 

melakukan keputusan pendanaan dibutuhkan perencanaan yang baik terhadap 

struktur modal, sehingga apabila perusahaan menginginkan sumber modal dari 

luar dapat menarik minat kreditur maupun investor dalam menyumbangkan 

dana. Untuk menarik minat kreditur maupun investor maka diperlukannya 

penyajian laporan keuangan yang memiliki struktur modal yang baik, hal ini 

dikarenakan struktur modal akan mencerminkan kondisi kinerja keuangan 

perusahaan (Nurrohim, 2008). Dari susunan struktur modal kreditur dapat 

melihat komposisi utang perusahaan serta indikasi kemampuannya dalam 

melaksanakan kewajiban terkait pembayaran bunga dan pelunasan utang. Bagi 
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investor struktur modal menggambarkan tingkat risiko perusahaan yang 

dibandingkan dengan tingkat pengembalian investasi. Struktur modal yang 

optimal akan menggambarkan keseimbangan antara penggunaan ekuitas dan 

utang, sedangkan perusahaan dengan struktur modal yang kurang baik akan 

cenderung menggunakan sebagian besar pendanaan berasal dari utang sehingga 

akan memberikan beban besar bagi perusahaan untuk pembayaran bunga (Dewi 

& Sudiartha, 2017). Untuk mengetahui keseimbangan penggunan ekuitas dan 

utang maka struktur modal dapat digambarkan dalam rasio Debt Equity Ratio 

(DER). DER merupakan perhitungan rasio untuk mengukur modal perusahaan 

yang bersumber dari utang. 

 

Gambar 1.1 Struktur Modal Perusahaan Subsektor Konstruksi dan Bangunan yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2020 

Sumber: https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ diakses 

24/05/2021 (Diolah, 2021) 

Gambar 1.1 merupakan data struktur modal yang diukur dengan rasio 

DER pada 13 sampel perusahaan pada sub sektor konstruksi dan bangunan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2016-2020. Berdasarkan data 

pada tabel tersebut, pada rentang waktu 2016-2019 tingkat DER pada 

ketigabelas sampel perusahaan menunjukan rata-rata DER mengalami kenaikan 

yang artinya terdapat peningkatan jumlah utang dibandingan dengan ekuitas, 

sedangkan pada tahun 2020 rata-rata DER pada perusahaan sub sektor 

konstruksi dan bangunan mengalami penurunan sebesar 195 persen. Perusahaan 

https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
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dengan penggunaan struktur modal terbesar yang berasal dari utang dilakukan 

oleh perusahaan PT. Acset Indonusa Tbk (ACST) dikarenakan berdasarkan 

gambar 1.1 tingkat rasio DER ACST pada tahun 2016-2020 menunjukan rata-

rata persentase rasio yang terbilang sangat besar yaitu mencapai diatas 1.055 

persen, dengan penggunaan utang tertinggi pada tahun 2019 dengan rasio DER 

3.547 persen. Hal ini menunjukkan bahwa pada tahun 2019 ACST memiliki 

jumlah utang yang sangat besar. Perusahaan dengan penggunaan struktur modal 

terkecil yang berasal dari utang dilakukan oleh perusahaan PT. Paramita Bangun 

Saran (PBSA) dengan rata-rata tingkat rasio DER sebesar 35 persen selama 

tahun 2016-2020. Hal tersebut menunjukkan bahwa PBSA lebih banyak 

menggunakan modal sendiri dibandingkan penggunaan utang. Berdasarkan data 

tersebut, tidak semua perusahaan mengalami kenaikan penggunaan utang secara 

terus menerus selama tahun 2016-2020. Penggunaan utang sebagai modal 

perusahaan mengalami perubahan yang cukup fluktuatif pada masing-masing 

perusahaan. 

Dalam menentukan struktur modal terdapat beberapa faktor 

fundamental yang mempengaruhi seperti ukuran perusahaan, pertumbuhan 

perusahaan, keuntungan (profitabilitas), risiko bisnis, struktur aset, dan lain 

sebagainya. (Prayogo, 2016). Faktor fundamental dapat berupa faktor 

fundamental internal dan faktor fundamental eksternal (Sudiyatno, 2010:81-82). 

Penelitian ini akan menggunakan faktor fundamental internal perusaahaan 

dengan mengambil variabel profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur aset, dan 

risiko bisnis sebagai dasar dalam menentukan keputusan pendanaan perusahaan. 

Hal ini dikarenakan faktor fundamental internal lebih dekat dalam 

menggambarkan kondisi perusahaan. Faktor fundamental internal menjadi 

penting dalam penyusunan struktur modal perusahaan dikarenakan dari 

menganalisis laporan keuangan perusahaan maka dapat diperoleh informasi 

kelemahan yang dihadapi perusahaan. Untuk pihak eksternal, analisis faktor 

fundamental internal dilakukan untuk mengetahui kondisi perusahaan. Dengan 

menggunakan analisis faktor fundamental internal menjadikan penyusunan 

struktur modal dapat lebih disesuaikan dengan kebutuhan perusahaan. Penelitian 

ini juga menggunakan penelitian terdahulu sebagai acuan dengan mangambil 
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referensi topik yang serupa dengan penelitian ini yaitu mengenai pengaruh 

profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur aset, dan risiko bisnis terhadap 

struktur modal perusahaan. Penelitian mengenai pengaruh profitabilitas, ukuran 

perusahaan, struktur aset, dan risiko bisnis terhadap struktur modal perusahaan 

menunjukkan hasil yang tidak konsisten. 

Faktor pertama yaitu profitabilitas yang merupakan gambaran 

kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. Profitabilitas merupakan salah 

satu faktor yang mempengaruhi struktur modal perusahaan melalui penghasilan 

laba dari kegiatan perusahaan. Dengan memperhitungkan tingkat laba 

perusahaan maka akan mempengaruhi penggunaan utang yang akan 

ditingkatkan atau diturunkan. Berdasarkan pecking order theory, perusahaan 

yang memiliki tingkat profitabilitas tinggi akan memilih menggunakan 

keuntungannya sebagai modal dibandingkan dengan menambah utang. Namun 

menurut Pramana & Damayanti, (2020) mengenai trade off theory yaitu: “Trade 

off theory merupakan pandangan klasik dari teori struktur modal yang 

menyatakan bahwa perusahaan memiliki optimal target leverage ratio untuk 

menyeimbangkan risiko kebangkrutan (bankruptcy risk) dan keuntungan pajak 

(tax benefit) dari penggunaan utang untuk pendanaan perusahaan (debt 

financing)”. Dalam penelitian ini untuk mengukur profitabilitas akan 

digambarkan melalui rasio Return On Asset (ROA) yaitu rasio yang mengukur 

kemampuan perusahaan memanfaatkan asetnya secara efektif (Subramanyam & 

Wild, 2015). Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Hartati & 

Mukhibad, (2018),  Andika & Fitria, (2016), Tijow et al., (2018), Aulia, (2019), 

dan Nurwardani & Hidayat, (2017) menyatakan bahwa profitabilitas (ROA) 

berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. Berbeda dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Andika & Sedana, (2019) yang menyatakan 

bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Hal ini 

menunjukan bahwa perbedaan hasil tersebut menimbulkan kontroversi terkait 

pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal perusahaan. 

Faktor kedua yaitu ukuran perusahaan merupakan pengelompokan 

besar kecilnya perusahaan yang digambarkan dalam total aset, total penjualan 



6 
 

 
Politeknik Negeri Jakarta 

serta nilai pasar saham (Suwito & Herawaty, 2005). Dalam hubungannya dengan 

struktur modal, semakin besar perusahaan maka akan lebih mudah mendapatkan 

pendanaan eksternal dibandingkan perusahaan kecil yang belum mendapatkan 

kepercayaan dari pihak eksternal untuk mendapatkan dana pinjaman. Menurut 

Rahmiati & Melda, (2015) perusahaan dengan ukuran perusahaan yang besar 

akan cenderung lebih mudah mendapatkan pinjaman utang dikarenakan tingkat 

kebangkrutannya lebih kecil dibandingkan perusahaan kecil. Dalam penelitian 

ini ukuran perusahaan akan diukur dengan total aset yang diproksikan dengan 

nilai logaritma natural dari total aset (Ln Total Aset). Hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Pradana et al., (2013), Hartati & Mukhibad, (2018),  Andika & 

Fitria, (2016), dan Andika & Sedana, (2019) menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Namun menurut 

Aulia, (2019) ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur 

modal. Perbedaan hasil tersebut menimbulkan adanya kontroversi mengenai 

pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal perusahaan. 

Faktor selanjutnya yang mempengaruhi struktur modal yaitu struktur 

aset yang terdiri dari aset tetap dan aset lancar perusahaan. Struktur aset dapat 

mencerminkan jumlah aset perusahaan untuk dijadikan jaminan ketika 

melakukan pinjaman. Dalam penelitian Prasetyo (2015) dikatakan bahwa 

perusahaan dapat melakukan penambahan utang apabila masih terdapat aset 

tetap yang bisa digunakan sebagai jaminan. Maka dari itu perusahaan dengan 

struktur aset yang tinggi akan cenderung menggunakan dana dari pihak 

eksternal, sehingga akan meningkatkan struktur modal perusahaan yang berasal 

dari utang. Untuk mengetahui struktur aset perusahaan, maka dihitung dengan 

menggunakan Fixed Asset Ratio (FAR), yaitu membandingkan aset tetap dengan 

total keseluruhan aset. Hasil penelitian yang dilakukan  Andika & Sedana, 

(2019), Andika & Fitria, (2016) dan Tijow et al., (2018) menyatakan bahwa 

struktur aset menunjukan pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal, 

sedangkan menurut penelitian Pradana et al., (2013) dikatakan bahwa struktur 

aset tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Adanya perbedaan 

hasil tersebut menimbulkan kontroversi terkait pengaruh struktur aset terhadap 

struktur modal. 
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Faktor berikutnya yang mempengaruhi struktur modal yaitu risiko 

bisnis. Risiko bisnis adalah suatu ketidakpastian yang dihadapi perusahaan 

(Septiani & Suaryana,2018). Risiko bisnis merupakan risiko dari perusahaan 

ketika tidak mampu memenuhi biaya kegiatan perusahaan. Apabila perusahaan 

terindikasi memiliki risiko bisnis yang tinggi, maka akan berpengaruh pada 

kepercayaan investor maupun debitur. Hal ini dikarenakan pihak kreditur 

maupun investor sangat memperhitungkan risiko perusahaan untuk 

dibandingkan dengan tingkat pengembalian investasi maupun kemampuan 

perusahaan dalam menjalankan kewajibannya terkait pembayaran bunga dan 

pelunasan utang. Kekhawatiran investor dan debitur terhadap risiko bisnis yang 

dimiliki perusahaan akan menurunkan minat investor dan debitur untuk 

menanamkan modalnya, sehingga perusahaan akan kesulitan dalam 

mendapatkan modal eskternal. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Andika & 

Fitria, (2016) dan Nurwardani & Hidayat, (2017) menunjukan bahwa risiko 

bisnis berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Namun menurut Pradana 

et al., (2013) dan Hartati & Mukhibad, (2018)  menunjukan bahwa risiko bisnis 

tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Dari hasil penelitian 

tersebut menunjukan adanya perbedaan hasil antar peneliti yang mengakibatkan 

kontroversi terkait hubungan pengaruh risiko bisnis dengan struktur modal. 

Berdasarkan penelitian terdahulu yang membahas mengenai pengaruh 

profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur aset, dan risiko bisnis ternyata 

ditemukan gap penelitian, dimana terdapat perbedaan hasil dari setiap variabel 

penelitian sehingga menimbulkan adanya kontroversi. Untuk mengurangi 

kontroversi tersebut perlu dilakukan penelitian kembali mengenai pengaruh 

profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur aset, serta risiko bisnis terhadap 

struktur modal, agar dapat memperoleh hasil yang lebih akurat. Sehingga akan 

dilakukan penelitian kembali pada topik ini dengan judul “Pengaruh 

Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Struktur Aset, Serta Risiko Bisnis Terhadap 

Struktur Modal Studi Kasus Perusahaan Subsektor Konstruksi Dan Bangunan 

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2020”. 
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1.2 Rumusan Masalah 

Penggunaan struktur modal yang berasal dari utang mengalami 

perubahan yang fluktuatif khususnya pada perusahaan subsektor konstruksi dan 

bangunan pada tahun 2016-2010. Hasil penelitian mengenai pengaruh 

profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur aset, dan risiko bisnis terhadap 

penyusunan struktur modal pun memiliki hasil yang berbeda-beda sehingga 

menimbulkan kontroversi. Berdasarkan latar belakang tersebut, maka penelitian 

ini akan membahas kembali apakah terdapat pengaruh profitabilitas, ukuran 

perusahaan, struktur aset, dan risiko bisnis terhadap struktur modal sebagai dasar 

dalam melakukan keputusan pendanaan khususnya pada perusahaan sub sektor 

konstruksi dan bangunan. 

1.3 Pertanyaan Penelitian 

Berdasarkan penjelasan rumusan masalah diatas, maka berikut 

pertanyaan penelitian yang akan di jawab dalam penelitan ini. 

1. Apakah profitabilitas (ROA) berpengaruh secara parsial terhadap 

sruktur modal pada perusahaan sub sektor kostruksi dan bangunan yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

2. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh secara parsial terhadap sruktur 

modal pada perusahaan sub sektor kostruksi dan bangunan yang tercatat 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

3. Apakah struktur aset berpengaruh secara parsial terhadap sruktur modal 

pada perusahaan sub sektor kostruksi dan bangunan yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

4. Apakah risiko bisnis berpengaruh secara parsial terhadap sruktur modal 

pada perusahaan sub sektor kostruksi dan bangunan yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 

5. Apakah profitabilitas (ROA), ukuran perusahaan, struktur aset, dan 

risiko bisnis berpengaruh secara simultan terhadap sruktur modal pada 

perusahaan sub sektor kostruksi dan bangunan yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020? 
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1.4 Tujuan Penelitian 

Selaras dengan latar belakang serta rumusan masalah, penelitian ini 

dilakukan untuk: 

1. Menguji hipotesis profitabilitas secara parsial berpengaruh positif 

signifikan terhadap struktur modal. 

2. Menguji hipotesis ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh positif 

signifikan terhadap struktur modal. 

3. Menguji hipotesis struktur aset secara parsial berpengaruh positif 

signifikan terhadap struktur modal. 

4. Menguji hipotesis risiko bisnis secara parsial berpengaruh negatif 

signifikan terhadap struktur modal.  

5. Menguji hipotesis profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur aset, dan 

risiko bisnis secara simultan berpengaruh signifikan terhadap struktur 

modal. 

1.5 Manfaat Penelitian 

Manfaat yang ingin dicapai dari penelitian ini yaitu: 

1. Manfaat Teoritis 

Memperluas pengetahuan tentang faktor-faktor fundamental dalam 

penentuan struktur modal perusahaan. Penelitian ini dapat digunakan 

sebagai referensi dan bahan pembanding bagi penelitian selanjutnya. 

2. Manfaat Praktikal 

Untuk memberikan pandangan serta pertimbangan bagi perusahaan 

dalam mempertimbangkan penyusunan struktur modal pada perusahaan 

di sub sektor konstruksi dan bangunan di masa yang akan datang, serta 

sebagai informasi bagi investor dalam mempertimbangkan kegiatan 

investasi pada perusahaan sub sektor konstruksi dan bangunan. 

1.6 Sistematika Penelitian 

Untuk mempermudah pemahaman pada penelitian ini maka sistematika 

penulisan pada penelitian ini dijelaskan dalam beberapa bab, yaitu: 
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BAB I PENDAHULUAN 

Membahas mengenai latar belakang, tujuan penelitian, manfaat 

penelitian, serta masalah penelitian yang akan dibuktikan pada 

penelitian ini. 

BAB II LANDASAN TEORI 

Membahas mengenai landasan teori yang mendasari penelitian ini, 

referensil penelitian terdahulu, pengembangan hipotesis penelitian, 

serta kerangka pemikiran dalam penyusunan penelitian ini. 

BAB III METODOLOGI PENELITIAN 

Membahas mengenai metode yang digunakan dalam pembuatan 

penelitian ini, seperti jenis penelitian, populasi dan sampel yang 

akan digunakan, jenis dan sumber data, unit analisis, skala 

pengukuran, metode pengumpulan data, uji validitas dan reliabilitas, 

serta teknik analisis data. 

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Membahas mengenai hasil penelitian untuk membuktikan hipotesis 

penelitian beserta analisis yang dilakukan berdasarkan hasil 

pengujian statistik. 

BAB V PENUTUP 

  Berisi hasil simpulan yang diambil oleh peneliti mengenai hasil 

penelitian secara keseluruhan serta saran yang diberikan untuk 

penelitian selanjutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Simpulan 

Berdasarkan latar belakang, tinjauan pustaka, pembahasan hasil 

penelitian yang dijelaskan pada bab sebelumnya, penelitian ini menggunakan 

variabel dependen struktur modal dan variabel independen yang terdiri dari 

profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur aset, dan risiko bisnis dengan 

menggunakan 13 sampel perusahaan sub sektor konstruksi dan bangunan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2020. Penelitian ini telah 

dilakukan dengan metode penelitian analisis regresi data panel beserta uji asumsi 

klasik. Hasil penelitian ini dapat disimpulkan sebagai berikut. 

1. Hipotesis 1: profitabilitas secara parsial berpengaruh positif signifikan 

terhadap struktur modal diterima. Hal ini ditunjukan dari nilai koefisien 

profitabilitas (ROA) yaitu 31.48988 dengan nilai probabilitas sebesar 

0,0266 dimana nilai probabilitas 0,0266 lebih kecil dari 0,05 sehingga 

diperoleh hasil bahwa profitabilitas (ROA) berpengaruh positif 

signifikan terhadap struktur modal. 

2. Hipotesis 2: ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh positif 

signifikan terhadap struktur modal ditolak. Hal ini ditunjukan dari nilai 

koefisien ukuran perusahaan yaitu 27.57951 dengan nilai probabilitas 

sebesar 0,1986 dimana nilai probabilitas 0,1986 lebih besar dari 0,05 

sehingga diperoleh hasil bahwa ukuran perusahaan positif tidak 

berpengaruh signifikan terhadap struktur modal.  

3. Hipotesis 3: stuktur aset secara parsial berpengaruh positif signifikan 

terhadap struktur modal ditolak. Hal ini ditunjukan dari nilai koefisien 

struktur aset yaitu -5.098261 dengan nilai probabilitas sebesar 0,3942 

dimana nilai probabilitas 0,3942 lebih besar dari 0,05 sehingga 

diperoleh hasil bahwa struktur aset negatif tidak berpengaruh signifikan 

terhadap struktur modal.  

4. Hipotesis 4: risiko bisnis secara parsial berpengaruh negatif signifikan 

terhadap struktur modal diterima. Hal ini ditunjukan dari nilai koefisien 

risiko bisnis yaitu -38.54728 dengan nilai probabilitas sebesar 0,0322 



73 
 

 
Politeknik Negeri Jakarta 

dimana nilai probabilitas 0,0322 lebih kecil dari 0,05 sehingga 

diperoleh hasil bahwa risiko bisnis berpengaruh negatif signifikan 

terhadap struktur modal.  

5. Hipotesis 5: profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur aset, dan risiko 

bisnis secara simultan berpengaruh terhadap struktur modal diterima. 

Hal ini ditunjukan dari nilai F-statistik yaitu 2.129164 dengan nilai 

probabilitas sebesar 0,022443 dimana nilai probabilitas 0,022443 lebih 

kecil dari 0,05 sehingga profitabilitas (ROA), ukuran perusahaan, 

struktur aset, dan risiko bisnis secara bersama-sama (simultan) 

berpengaruh signifikan terhadap struktur modal.  

5.2 Saran 

5.2.1 Saran Untuk Akademis 

Berdasarkan hasil penelitian ini, adapun saran yang dapat diberikan 

untuk akademis yaitu: 

1. Penelitian ini telah menggunakan perusahaan sub sektor konstruksi dan 

bangunan sebagai objek penelitian. Maka diharapkan untuk penelitian 

selanjutnya menggunakan perusahaan pada sektor lain atau 

menggunakan seluruh sektor yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) agar penggunaan variabel profitabilitas, ukuran perusahaan, 

struktur aset, dan risiko bisnis dapat digunakan secara menyeluruh tidak 

hanya untuk perusahaan sub sektor konstruksi dan bangunan.  

2. Pada penelitian ini digunakan empat variabel untuk melihat 

pengaruhnya terhadap perubahan struktur modal perusahaan yang 

terdiri dari profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur aset, dan risiko 

bisnis. Diharapkan pada penelitian selanjutanya dapat menggunakan 

variabel lain seperti pertumbuhan perusahaan, pajak, likuiditas, 

pertumbuhan penjualan, dan lain sebagainya, serta menambahkan 

analisis fundamental eksternal agar dapat melihat pengaruh secara 

makro dalam menganalisis perubahan struktur modal perusahaan.  
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5.2.2 Saran Untuk Perusahaan 

Penelitian ini dilakukan untuk memberikan manfaat kepada perusahaan 

khususnya sub sektor konstruksi dan bangunan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Berdasarkan hasil penelitian ini, adapun saran yang dapat diberikan 

untuk perusahaan yaitu: 

1. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan, untuk mengoptimalkan 

struktur modal maka perusahaan dapat lebih memperhatikan tingkat 

profitabilitas (ROA). Karena perubahan profitabilitas perusahaan 

ternyata berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan. Dimana 

pada saat perusahaan mengalami kenaikan profitabilitas maka 

perusahaan dapat meningkatkan penggunaan utang sebagai sumber 

modal. Apabila perusahaan memiliki nilai ROA yang baik maka akan 

menarik minat investor maupun kreditur dalam menanamkan 

modalnya, karena diharapkan perusahaan memiliki kinerja yang baik 

dan dapat memenuhi kewajibannya dalam pembayaran utang maupun 

pengembalian investasi. 

2. Perusahaan perlu memperhatikan tingkat risiko bisnis karena memiliki 

pengaruh terhadap struktur modal perusahaan. Dimana apabila risiko 

bisnis perusahaan tinggi akan membuat perusahaan kekurangan sumber 

modal yang berasal dari utang, karena tingginya tingkat risiko 

perusahaan akan meningkatkan kekhawatiran investor maupun kreditur 

dalam menanamkan modalnya. 

5.2.3 Saran Untuk Investor 

Penelitian ini dilakukan untuk memberi informasi kepada pihak 

investor terkait variabel yang dapat mempengaruhi perubahan struktur modal 

perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian ini, adapun saran yang dapat diberikan 

untuk perusahaan yaitu: 

1. Pihak investor yang ingin melakukan investasi khususnya pada 

perusahaan sub sektor konstruksi dan bangunan dapat memperhatikan 

profitabilitas (ROA) yang dimiliki perusahaan. Dari tingkat 
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profitabilitas (ROA) perusahaan, akan diketahui tingkat kinerja 

perusahaan yang menunjukan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba untuk menanggung biaya utang perusahaan.  

2. Investor dapat memperhatikan risiko bisnis perusahaan, karena dari 

tingkat risiko bisnis dapat terlihat kemampuan perusahaan dalam 

mengatasi kemungkinan risiko yang dapat menurunkan performa 

perusahaan. Sehingga hal ini dapat memberikan gambaran bagi investor 

untuk menghindari kegiatan investasi pada perusahaan yang memiliki 

risiko kebangkrutan tinggi.  
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Lampiran 1 Data DER 

Tabel Total Utang 13 Perusahaan Sampel Tahun 2016-2020 

Total Modal (dalam jutaan) 

  2016 2017 2018 2019 2020 

ACST Rp1,301 Rp1,437 Rp1,427 Rp286 Rp324 

ADHI Rp5,442,780 Rp5,869,917 Rp6,285,272 Rp6,834,298 Rp5,574,810 

DGIK Rp758,704 Rp786,398 Rp664,387 Rp671,155 Rp646,077 

IDPR Rp1,106,750 Rp1,211,586 Rp1,222,793 Rp1,204,083 Rp1,508,823 

NRCA Rp1,141,660 Rp1,202,857 Rp1,208,237 Rp1,221,165 Rp1,153,155 

PBSA Rp552,583 Rp619,740 Rp543,295 Rp537,848 Rp536,016 

PTPP Rp10,778,129 Rp14,243,110 Rp14,182,440 Rp15,011,958 Rp14,006,990 

SKRN Rp328,231 Rp391,289 Rp639,238 Rp737,375 Rp566,066 

SSIA Rp3,352,827 Rp4,476,834 Rp4,385,006 Rp4,478,180 Rp4,231,075 

TOTL Rp943 Rp1,010 Rp1,052 Rp1,077 Rp1,139 

WIKA Rp12,738 Rp14,632 Rp17,215 Rp19,216 Rp16,657 

WSKT Rp16,773,219 Rp22,754,825 Rp28,887,119 Rp29,118,469 Rp16,577,555 

WEGE Rp645,248 Rp1,723,739 Rp2,136,828 Rp2,459,405 Rp2,194,904 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan https://www.idx.co.id/perusahaan-

tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ (Diakses 12 Juni 2021) 

Tabel Total Modal 13 Perusahaan Sampel Tahun 2016-2020 

Total Modal (dalam jutaan) 

  2016 2017 2018 2019 2020 

ACST Rp1,301 Rp1,437 Rp1,427 Rp286 Rp324 

ADHI Rp5,442,780 Rp5,869,917 Rp6,285,272 Rp6,834,298 Rp5,574,810 

DGIK Rp758,704 Rp786,398 Rp664,387 Rp671,155 Rp646,077 

IDPR Rp1,106,750 Rp1,211,586 Rp1,222,793 Rp1,204,083 Rp1,508,823 

NRCA Rp1,141,660 Rp1,202,857 Rp1,208,237 Rp1,221,165 Rp1,153,155 

PBSA Rp552,583 Rp619,740 Rp543,295 Rp537,848 Rp536,016 

PTPP Rp10,778,129 Rp14,243,110 Rp14,182,440 Rp15,011,958 Rp14,006,990 

SKRN Rp328,231 Rp391,289 Rp639,238 Rp737,375 Rp566,066 

SSIA Rp3,352,827 Rp4,476,834 Rp4,385,006 Rp4,478,180 Rp4,231,075 

TOTL Rp943 Rp1,010 Rp1,052 Rp1,077 Rp1,139 

WIKA Rp12,738 Rp14,632 Rp17,215 Rp19,216 Rp16,657 

WSKT Rp16,773,219 Rp22,754,825 Rp28,887,119 Rp29,118,469 Rp16,577,555 

WEGE Rp645,248 Rp1,723,739 Rp2,136,828 Rp2,459,405 Rp2,194,904 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan https://www.idx.co.id/perusahaan-

tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ (Diakses 12 Juni 2021) 

Tabel DER 13 Perusahaan Sampel Tahun 2016-2020 

Debt Equity Ratio (DER) 

  2016 2017 2018 2019 2020 

ACST 92.37% 269.24% 526.3% 3546.56% 842.84% 

ADHI 268.15% 382.68% 379.19% 434.30% 583.32% 

DGIK 104.96% 131.54% 160.06% 99.09% 71.34% 

IDPR 39.83% 52.29% 57.35% 64.86% 49.13% 

https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
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Debt Equity Ratio (DER) 

  2016 2017 2018 2019 2020 

NRCA 86.94% 94.72% 86.61% 101.68% 92.64% 

PBSA 53.43% 35.77% 22.35% 34.41% 31.01% 

PTPP 189.62% 193.35% 253.97% 273.91% 281.76% 

SKRN 247.44% 215.03% 147.73% 126.81% 175.02% 

SSIA 114.61% 97.72% 68.85% 80.71% 80.22% 

TOTL 213.02% 221.07% 206.88% 175.14% 153.61% 

WIKA 146.16% 212.22% 244.05% 223.23% 308.88% 

WSKT 266.21% 330.22% 330.61% 321.00% 536.94% 

WEGE 214.44% 167.31% 175.66% 151.98% 131.53% 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan https://www.idx.co.id/perusahaan-

tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ (Diakses 12 Juni 2021) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
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Lampiran 2 Data ROA 

Tabel Total EAT 13 Perusahaan Sampel Tahun 2016-2020 

NO 

EAT (dalam Jutaan) 

  2016 2017 2018 2019 2020 

1 ACST Rp67,555 Rp153,791 Rp21,419 -Rp1,131,849 -Rp1,340,079 

2 ADHI Rp315,108 Rp517,060 Rp645,029 Rp338,594 -Rp84,085 

3 DGIK -Rp386,844 Rp15,468 -Rp146,309 Rp1,224 -Rp14,968 

4 IDPR Rp120,414 Rp114,258 Rp31,180 -Rp3,510 -Rp382,163 

5 NRCA Rp101,091 Rp153,444 Rp117,968 Rp101,155 Rp55,123 

6 PBSA Rp123,591 Rp96,580 Rp42,264 Rp13,287 Rp43,152 

7 PTPP Rp1,148,476 Rp1,723,853 Rp1,958,993 Rp1,048,153 Rp266,270 

8 SKRN Rp37,132 Rp93,580 Rp63,287 Rp137,433 Rp9,776 

9 SSIA Rp100,855 Rp1,241,357 Rp89,833 Rp136,311 -Rp77,287 

10 TOTL Rp221 Rp231 Rp204 Rp176 Rp109 

11 WIKA Rp1,211 Rp1,356 Rp2,073 Rp2,621 Rp322 

12 WSKT Rp1,813,069 Rp4,201,572 Rp4,619,568 Rp1,028,898 -Rp9,495,726 

13 WEGE Rp143,226 Rp295,746 Rp444,499 Rp456,367 Rp156,349 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan https://www.idx.co.id/perusahaan-

tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ (Diakses 12 Juni 2021) 

Tabel Total Aset 13 Perusahaan Sampel Tahun 2016-2020 

Total Aset (dalam jutaan) 

  2016 2017 2018 2019 2020 

ACST Rp2,503 Rp5,306 Rp8,936 Rp10,447 Rp3,055 

ADHI Rp20,037,690 Rp28,332,948 Rp30,118,615 Rp27,744,427 Rp30,717,631 

DGIK Rp1,555,023 Rp1,820,799 Rp1,727,826 Rp1,336,201 Rp1,106,978 

IDPR Rp1,547,570 Rp1,845,178 Rp1,924,078 Rp1,985,003 Rp1,508,823 

NRCA Rp2,134,214 Rp2,342,167 Rp2,254,712 Rp2,462,813 Rp2,221,459 

PBSA Rp847,811 Rp841,400 Rp664,738 Rp722,904 Rp702,231 

PTPP Rp31,215,671 Rp41,782,781 Rp50,201,851 Rp56,130,526 Rp53,472,451 

SKRN Rp1,140,397 Rp1,232,698 Rp1,583,587 Rp1,672,444 Rp1,556,817 

SSIA Rp7,195,448 Rp8,851,437 Rp7,404,167 Rp8,092,447 Rp7,625,369 

TOTL Rp2,951 Rp3,243 Rp3,229 Rp2,963 Rp2,889 

WIKA Rp31,355 Rp45,684 Rp59,230 Rp62,111 Rp68,109 

WSKT Rp61,425,182 Rp97,895,761 Rp124,391,582 Rp122,589,259 Rp105,588,960 

WEGE Rp2,028,938 Rp4,607,728 Rp5,890,300 Rp6,197,314 Rp6,081,883 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan https://www.idx.co.id/perusahaan-

tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ (Diakses 12 Juni 2021) 

Tabel ROA 13 Perusahaan Sampel Tahun 2016-2020 

Return On Aset (ROA) 

  2016 2017 2018 2019 2020 

ACST 2.70% 2.90% 0.24% -10.83% -43.86% 

ADHI 1.57% 1.82% 2.14% 1.22% -0.27% 

DGIK -24.88% 0.85% -8.47% 0.09% -1.35% 

IDPR 7.78% 6.19% 1.62% -0.18% -25.33% 

NRCA 4.74% 6.55% 5.23% 4.11% 2.48% 

https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
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Return On Aset (ROA) 

  2016 2017 2018 2019 2020 

PBSA 14.58% 11.48% 6.36% 1.84% 6.14% 

PTPP 3.68% 4.13% 3.90% 1.87% 0.50% 

SKRN 3.26% 7.59% 4.00% 8.22% 0.63% 

SSIA 1.40% 14.02% 1.21% 1.68% -1.01% 

TOTL 7.50% 7.13% 6.33% 5.92% 3.76% 

WIKA 3.86% 2.97% 3.50% 4.22% 0.47% 

WSKT 2.95% 4.29% 3.71% 0.84% -8.99% 

WEGE 7.06% 6.42% 7.55% 7.36% 2.57% 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan https://www.idx.co.id/perusahaan-

tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ (Diakses 12 Juni 2021) 
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Lampiran 3 Data Ukuran Perusahaan 

Tabel Total Aset 13 Perusahaan Sampel Tahun 2016-2020 

Total Aset (dalam jutaan) 

  2016 2017 2018 2019 2020 

ACST Rp2,503 Rp5,306 Rp8,936 Rp10,447 Rp3,055 

ADHI Rp20,037,690 Rp28,332,948 Rp30,118,615 Rp27,744,427 Rp30,717,631 

DGIK Rp1,555,023 Rp1,820,799 Rp1,727,826 Rp1,336,201 Rp1,106,978 

IDPR Rp1,547,570 Rp1,845,178 Rp1,924,078 Rp1,985,003 Rp1,508,823 

NRCA Rp2,134,214 Rp2,342,167 Rp2,254,712 Rp2,462,813 Rp2,221,459 

PBSA Rp847,811 Rp841,400 Rp664,738 Rp722,904 Rp702,231 

PTPP Rp31,215,671 Rp41,782,781 Rp50,201,851 Rp56,130,526 Rp53,472,451 

SKRN Rp1,140,397 Rp1,232,698 Rp1,583,587 Rp1,672,444 Rp1,556,817 

SSIA Rp7,195,448 Rp8,851,437 Rp7,404,167 Rp8,092,447 Rp7,625,369 

TOTL Rp2,951 Rp3,243 Rp3,229 Rp2,963 Rp2,889 

WIKA Rp31,355 Rp45,684 Rp59,230 Rp62,111 Rp68,109 

WSKT Rp61,425,182 Rp97,895,761 Rp124,391,582 Rp122,589,259 Rp105,588,960 

WEGE Rp2,028,938 Rp4,607,728 Rp5,890,300 Rp6,197,314 Rp6,081,883 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-

keuangan-dan-tahunan/ (Diakses 12 Juni 2021) 

Tabel Logaritma Natural Total Aset 13 Perusahaan Sampel Tahun 2016-2020 

LN Total Aset 

  2016 2017 2018 2019 2020 

ACST 21.64 22.39 22.91 23.07 21.84 

ADHI 30.63 30.98 31.04 30.95 31.06 

DGIK 28.07 28.23 28.18 27.92 27.73 

IDPR 28.07 28.24 28.29 28.32 28.04 

NRCA 28.39 28.48 28.44 28.53 28.43 

PBSA 27.47 27.46 27.22 27.31 27.28 

PTPP 31.07 31.36 31.55 31.66 31.61 

SKRN 27.76 27.84 28.09 28.15 28.07 

SSIA 29.60 29.81 29.63 29.72 29.66 

TOTL 21.81 21.90 21.90 21.81 21.78 

WIKA 24.17 24.55 24.80 24.85 24.94 

WSKT 31.75 32.21 32.45 32.44 32.29 

WEGE 28.34 29.16 29.40 29.46 29.44 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan https://www.idx.co.id/perusahaan-

tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ (Diakses 12 Juni 2021) 
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Lampiran 4 Data Struktur Aset 

Tabel Total Aset 13 Perusahaan Sampel Tahun 2016-2020 

Total Aset (dalam jutaan) 

  2016 2017 2018 2019 2020 

ACST Rp2,503 Rp5,306 Rp8,936 Rp10,447 Rp3,055 

ADHI Rp20,037,690 Rp28,332,948 Rp30,118,615 Rp27,744,427 Rp30,717,631 

DGIK Rp1,555,023 Rp1,820,799 Rp1,727,826 Rp1,336,201 Rp1,106,978 

IDPR Rp1,547,570 Rp1,845,178 Rp1,924,078 Rp1,985,003 Rp1,508,823 

NRCA Rp2,134,214 Rp2,342,167 Rp2,254,712 Rp2,462,813 Rp2,221,459 

PBSA Rp847,811 Rp841,400 Rp664,738 Rp722,904 Rp702,231 

PTPP Rp31,215,671 Rp41,782,781 Rp50,201,851 Rp56,130,526 Rp53,472,451 

SKRN Rp1,140,397 Rp1,232,698 Rp1,583,587 Rp1,672,444 Rp1,556,817 

SSIA Rp7,195,448 Rp8,851,437 Rp7,404,167 Rp8,092,447 Rp7,625,369 

TOTL Rp2,951 Rp3,243 Rp3,229 Rp2,963 Rp2,889 

WIKA Rp31,355 Rp45,684 Rp59,230 Rp62,111 Rp68,109 

WSKT Rp61,425,182 Rp97,895,761 Rp124,391,582 Rp122,589,259 Rp105,588,960 

WEGE Rp2,028,938 Rp4,607,728 Rp5,890,300 Rp6,197,314 Rp6,081,883 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-

keuangan-dan-tahunan/ (Diakses 12 Juni 2021) 

Tabel Total Aset Tetap 13 Perusahaan Sampel Tahun 2016-2020 

Aset Tetap (dalam jutaan) 

  2016 2017 2018 2019 2020 

ACST Rp370 Rp487 Rp755 Rp745 Rp658 

ADHI Rp1,459,816 Rp1,520,931 Rp1,573,324 Rp1,836,865 Rp2,204,377 

DGIK Rp129,733 Rp190,089 Rp158,804 Rp127,318 Rp106,971 

IDPR Rp597,416 Rp856,459 Rp917,294 Rp957,676 Rp842,836 

NRCA Rp94,896 Rp96,908 Rp95,908 Rp81,984 Rp82,269 

PBSA Rp71,634 Rp68,928 Rp146,700 Rp145,676 Rp151,324 

PTPP Rp3,779,619 Rp5,789,644 Rp6,605,379 Rp7,408,429 Rp7,117,087 

SKRN Rp769,346 Rp879,166 Rp1,180,810 Rp1,108,457 Rp1,113,144 

SSIA Rp1,182,205 Rp1,249,899 Rp1,252,199 Rp1,211,081 Rp1,172,465 

TOTL Rp186 Rp231 Rp166 Rp164 Rp145 

WIKA Rp3,325 Rp3,932 Rp4,676 Rp5,155 Rp5,171 

WSKT Rp3,275,335 Rp4,742,288 Rp7,091,121 Rp8,663,216 Rp7,819,655 

WEGE Rp31,304 Rp63,637 Rp86,169 Rp148,616 Rp180,652 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan https://www.idx.co.id/perusahaan-

tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ (Diakses 12 Juni 2021) 

Tabel Struktur Aset 13 Perusahaan Sampel Tahun 2016-2020 

NO 

Struktur Aset 

  2016 2017 2018 2019 2020 

1 ACST 14.79% 9.17% 8.45% 7.13% 21.54% 

2 ADHI 7.29% 5.37% 5.22% 6.62% 7.18% 

3 DGIK 8.34% 10.44% 9.19% 9.53% 9.66% 

4 IDPR 38.60% 46.42% 47.67% 48.25% 55.86% 

5 NRCA 4.45% 4.14% 4.25% 3.33% 3.70% 

https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
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NO 

Struktur Aset 

  2016 2017 2018 2019 2020 

6 PBSA 8.45% 8.19% 22.07% 20.15% 21.55% 

7 PTPP 12.11% 13.86% 13.16% 13.20% 13.31% 

8 SKRN 67.46% 71.32% 74.57% 66.28% 71.50% 

9 SSIA 16.43% 14.12% 16.91% 14.97% 15.38% 

10 TOTL 6.32% 7.11% 5.13% 5.53% 5.03% 

11 WIKA 10.60% 8.61% 7.89% 8.30% 7.59% 

12 WSKT 5.33% 4.84% 5.70% 7.07% 7.41% 

13 WEGE 1.54% 1.38% 1.46% 2.40% 2.97% 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan https://www.idx.co.id/perusahaan-

tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ (Diakses 12 Juni 2021) 
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Lampiran 5 Data Risiko Bisnis 

Tabel Total EBIT 13 Perusahaan Sampel Tahun 2016-2020 

EBIT (dalam jutaan) 

  2016 2017 2018 2019 2020 

ACST Rp182 Rp311 Rp546 -Rp356 -Rp975 

ADHI Rp728,591 Rp1,707,672 Rp1,798,931 Rp1,441,986 Rp1,008,033 

DGIK -Rp38,848 -Rp3,022 -Rp62,984 -Rp21,319 -Rp37,115 

IDPR Rp128,662 Rp127,572 Rp41,041 Rp14,607 -Rp337,135 

NRCA Rp142,407 Rp218,140 Rp163,563 Rp172,458 Rp134,436 

PBSA Rp158,143 Rp112,093 Rp37,161 Rp36,944 Rp93,310 

PTPP Rp1,965,244 Rp2,525,356 Rp2,628,404 Rp2,494,514 Rp1,589,749 

SKRN Rp50,616 Rp150,179 Rp188,253 Rp239,530 Rp63,186 

SSIA Rp440,978 Rp2,028,564 Rp353,909 Rp419,759 Rp173,325 

TOTL Rp280 Rp293 Rp258 Rp204 Rp155 

WIKA Rp1,665 Rp2,321 Rp3,835 Rp3,694 Rp1,464 

WSKT Rp3,145,782 Rp6,526,601 Rp7,966,902 Rp5,239,472 -Rp4,339,359 

WEGE Rp195,642 Rp407,398 Rp518,385 Rp394,189 Rp148,777 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan https://www.idx.co.id/perusahaan-

tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ (Diakses 12 Juni 2021) 

Tabel Total Aset 13 Perusahaan Sampel Tahun 2016-2020 

Total Aset (dalam jutaan) 

  2016 2017 2018 2019 2020 

ACST Rp2,503 Rp5,306 Rp8,936 Rp10,447 Rp3,055 

ADHI Rp20,037,690 Rp28,332,948 Rp30,118,615 Rp27,744,427 Rp30,717,631 

DGIK Rp1,555,023 Rp1,820,799 Rp1,727,826 Rp1,336,201 Rp1,106,978 

IDPR Rp1,547,570 Rp1,845,178 Rp1,924,078 Rp1,985,003 Rp1,508,823 

NRCA Rp2,134,214 Rp2,342,167 Rp2,254,712 Rp2,462,813 Rp2,221,459 

PBSA Rp847,811 Rp841,400 Rp664,738 Rp722,904 Rp702,231 

PTPP Rp31,215,671 Rp41,782,781 Rp50,201,851 Rp56,130,526 Rp53,472,451 

SKRN Rp1,140,397 Rp1,232,698 Rp1,583,587 Rp1,672,444 Rp1,556,817 

SSIA Rp7,195,448 Rp8,851,437 Rp7,404,167 Rp8,092,447 Rp7,625,369 

TOTL Rp2,951 Rp3,243 Rp3,229 Rp2,963 Rp2,889 

WIKA Rp31,355 Rp45,684 Rp59,230 Rp62,111 Rp68,109 

WSKT Rp61,425,182 Rp97,895,761 Rp124,391,582 Rp122,589,259 Rp105,588,960 

WEGE Rp2,028,938 Rp4,607,728 Rp5,890,300 Rp6,197,314 Rp6,081,883 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan https://www.idx.co.id/perusahaan-

tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ (Diakses 12 Juni 2021) 
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Tabel Total Aset 13 Perusahaan Sampel Tahun 2016-2020 

Risiko Bisnis 

  2016 2017 2018 2019 2020 

ACST 7.27% 5.86% 6.11% -3.41% -31.92% 

ADHI 3.64% 6.03% 5.97% 5.20% 3.28% 

DGIK -2.50% -0.17% -3.65% -1.60% -3.35% 

IDPR 8.31% 6.91% 2.13% 0.74% -22.34% 

NRCA 6.67% 9.31% 7.25% 7.00% 6.05% 

PBSA 18.65% 13.32% 5.59% 5.11% 13.29% 

PTPP 6.30% 6.04% 5.24% 4.44% 2.97% 

SKRN 4.44% 12.18% 11.89% 14.32% 4.06% 

SSIA 6.13% 22.92% 4.78% 5.19% 2.27% 

TOTL 9.48% 9.03% 7.99% 6.90% 5.36% 

WIKA 5.31% 5.08% 6.47% 5.95% 2.15% 

WSKT 5.12% 6.67% 6.40% 4.27% -4.11% 

WEGE 9.64% 8.84% 8.80% 6.36% 2.45% 

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan https://www.idx.co.id/perusahaan-

tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/ (Diakses 12 Juni 2021) 
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Lampiran 6 Data Analisis Statistik Deskriptif 

Tabel Analisis Statistik Deskriptif 

  DER ROA SIZE FAR BEPR 

 Mean 2.4726 0.0172 27.8714 0.1667 0.0486 

 Median 1.6731 0.0297 28.2400 0.0845 0.0595 

 Maximum 35.4656 0.1458 32.4500 0.7457 0.2292 

 Minimum 0.2235 -0.4386 21.6400 0.0138 -0.3192 

 Std. Dev. 4.4182 0.0870 3.1200 0.1935 0.0749 

 Skewness 6.5858 -3.1193 -0.6675 1.9167 -2.2956 

 Kurtosis 49.4204 15.1838 2.5527 5.4178 12.9484 

 Jarque-Bera 6305.9290 507.4484 5.3687 55.6311 325.1367 

 Probability 0.0000 0.0000 0.0683 0.0000 0.0000 

 Sum 160.7190 1.1196 1811.6400 10.8379 3.1608 

 Sum Sq. Dev. 1249.3340 0.4841 622.9892 2.3952 0.3594 

 Observations 65 65 65 65 65 

Sumber: Data Diolah Eviews, 2021 
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Lampiran 7 Data Eviews 

Tabel Data Eviews 

 Tahun DER ROA SIZE FAR BEPR 

ACST 

2016 0.92370 0.02699      21.64      0.1479      0.0727  

2017 2.69242 0.02898      22.39      0.0917      0.0586  

2018 5.26327 0.00240      22.91      0.0845      0.0611  

2019 35.46560 -0.10835      23.07      0.0713  -  0.0341  

2020 8.42841 -0.43864      21.84      0.2154  -  0.3192  

ADHI 

2016 2.68152 0.01573      30.63      0.0729      0.0364  

2017 3.82681 0.01825      30.98      0.0537      0.0603  

2018 3.79194 0.02142      31.04      0.0522      0.0597  

2019 4.34303 0.01220      30.95      0.0662      0.0520  

2020 5.83322 -0.00274      31.06      0.0718      0.0328  

DGIK 

2016 1.04958 -0.24877      28.07      0.0834  -  0.0250  

2017 1.31537 0.00849      28.23      0.1044  -  0.0017  

2018 1.60063 -0.08468      28.18      0.0919  -  0.0365  

2019 0.99090 0.00092      27.92      0.0953  -  0.0160  

2020 0.71338 -0.01352      27.73      0.0966  -  0.0335  

IDPR 

2016 0.39830 0.07781      28.07      0.3860      0.0831  

2017 0.52294 0.06192      28.24      0.4642      0.0691  

2018 0.57351 0.01621      28.29      0.4767      0.0213  

2019 0.64856 -0.00177      28.32      0.4825      0.0074  

2020 0.49125 -0.25329      28.04      0.5586  -  0.2234  

NRCA 

2016 0.86940 0.04737      28.39      0.0445      0.0667  

2017 0.94717 0.06551      28.48      0.0414      0.0931  

2018 0.86612 0.05232      28.44      0.0425      0.0725  

2019 1.01677 0.04107      28.53      0.0333      0.0700  

2020 0.92642 0.02481      28.43      0.0370      0.0605  

PBSA 

2016 0.53427 0.14578      27.47      0.0845      0.1865  

2017 0.35767 0.11478      27.46      0.0819      0.1332  

2018 0.22353 0.06358      27.22      0.2207      0.0559  

2019 0.34407 0.01838      27.31      0.2015      0.0511  

2020 0.31009 0.06145      27.28      0.2155      0.1329  

PTPP 

2016 1.89621 0.03679      31.07      0.1211      0.0630  

2017 1.93354 0.04126      31.36      0.1386      0.0604  

2018 2.53972 0.03902      31.55      0.1316      0.0524  

2019 2.73905 0.01867      31.66      0.1320      0.0444  

2020 2.81755 0.00498      31.61      0.1331      0.0297  

SKRN 
2016 2.47437 0.03256      27.76      0.6746      0.0444  

2017 2.15035 0.07591      27.84      0.7132      0.1218  
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 Tahun DER ROA SIZE FAR BEPR 

2018 1.47731 0.03996      28.09      0.7457      0.1189  

2019 1.26810 0.08217      28.15      0.6628      0.1432  

2020 1.75024 0.00628      28.07      0.7150      0.0406  

SSIA 

2016 1.14608 0.01402      29.60      0.1643      0.0613  

2017 0.97716 0.14024      29.81      0.1412      0.2292  

2018 0.68852 0.01213      29.63      0.1691      0.0478  

2019 0.80708 0.01684      29.72      0.1497      0.0519  

2020 0.80223 -0.01014      29.66      0.1538      0.0227  

TOTL 

2016 2.13020 0.07500      21.81      0.0632      0.0948  

2017 2.21067 0.07131      21.90      0.0711      0.0903  

2018 2.06880 0.06331      21.90      0.0513      0.0799  

2019 1.75140 0.05923      21.81      0.0553      0.0690  

2020 1.53612 0.03758      21.78      0.0503      0.0536  

WIKA 

2016 1.46155 0.03862      24.17      0.1060      0.0531  

2017 2.1222 0.0297 24.54 0.0861 0.0508 

2018 2.44054 0.03500      24.80      0.0789      0.0647  

2019 2.23229 0.04220      24.85      0.0830      0.0595  

2020 3.08882 0.00473      24.94      0.0759      0.0215  

WSKT 

2016 2.66210 0.02952      31.75      0.0533      0.0512  

2017 3.30220 0.04292      32.21      0.0484      0.0667  

2018 3.30613 0.03714      32.45      0.0570      0.0640  

2019 3.21002 0.00839      32.44      0.0707      0.0427  

2020 5.36939 -0.08993      32.29      0.0741  -  0.0411  

WEGE 

2016 2.1444 0.0706 28.33 0.0154 0.0964 

2017 1.6731 0.0642 29.15 0.0138 0.0884 

2018 1.7566 0.0755 29.40 0.0146 0.0880 

2019 1.5198 0.0736 29.45 0.0240 0.0636 

2020 1.3153 0.0257 29.43 0.0297 0.0245 
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Lampiran 8 Uji Pemilihan Model 

 

Tabel Hasil Uji Lagrage Multiplier 

 

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects 

Null hypotheses: No effects  

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided 

        (all others) alternatives  

    
     Test Hypothesis 

 Cross-section Time Both 

    
    Breusch-Pagan  0.382651  0.371459  0.754110 

 (0.5362) (0.5422) (0.3852) 

    

Honda  0.618588 -0.609474  0.006444 

 (0.2681) -- (0.4974) 

    

King-Wu  0.618588 -0.609474 -0.218527 

 (0.2681) -- -- 

    

Standardized Honda  1.103918 -0.360982 -3.106728 

 (0.1348) -- -- 

Standardized King-Wu  1.103918 -0.360982 -3.008978 

 (0.1348) -- -- 

Gourierioux, et al.* -- --  0.382651 

   (>= 0.10) 

    
    *Mixed chi-square asymptotic critical values: 

1% 7.289   

5% 4.321   

10% 2.952   

    
    Sumber: Data Diolah Eviews, 2021 

 

Tabel Hasil Uji Chow 

 

Redundant Fixed Effects Tests   

Equation: Untitled   

Test cross-section fixed effects  

     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  

     
     Cross-section F 2.038555 (12,48) 0.0409 

Cross-section Chi-square 26.771576 12 0.0083 

     
          

Cross-section fixed effects test equation:  

Dependent Variable: DER   
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Method: Panel Least Squares   

Date: 07/20/21   Time: 22:48   

Sample: 2016 2020   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 13   

Total panel (balanced) observations: 65  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     ROA 27.15261 12.45863 2.179422 0.0332 

SIZE -21.01307 17.73413 -1.184894 0.2407 

SA -1.858082 2.847085 -0.652626 0.5165 

BRISK -30.64327 16.06443 -1.907522 0.0612 

C 930.4449 514.6762 1.807826 0.0756 

     
     R-squared 0.117026     Mean dependent var 247.2601 

Adjusted R-squared 0.058162     S.D. dependent var 441.8241 

S.E. of regression 428.7831     Akaike info criterion 15.03358 

Sum squared resid 11031294     Schwarz criterion 15.20084 

Log likelihood -483.5914     Hannan-Quinn criter. 15.09958 

F-statistic 1.988051     Durbin-Watson stat 1.832000 

Prob(F-statistic) 0.107816    

     
     Sumber: Data Diolah Eviews, 2021 

 

Tabel Hasil Uji Hausman 

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Equation: Untitled   

Test cross-section random effects  

     
     Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 16.798202 4 0.0021 

     
     ** WARNING: estimated cross-section random effects variance is zero. 

     

Cross-section random effects test comparisons: 

     

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  

     
     ROA 31.489879 27.152614 61.048680 0.5788 

SIZE 27.579507 -21.013068 187.200549 0.0004 

SA -5.098261 -1.858082 28.448893 0.5435 

BRISK -38.547281 -30.643267 91.509115 0.4087 

     
          

Cross-section random effects test equation:  

Dependent Variable: DER   

Method: Panel Least Squares   

Date: 07/20/21   Time: 22:51   

Sample: 2016 2020   
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Periods included: 5   

Cross-sections included: 13   

Total panel (balanced) observations: 65  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C -337.8547 617.3413 -0.547274 0.5867 

ROA 31.48988 13.76847 2.287101 0.0266 

SIZE 27.57951 21.15680 1.303577 0.1986 

SA -5.098261 5.929644 -0.859792 0.3942 

BRISK -38.54728 17.46972 -2.206520 0.0322 

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     R-squared 0.415109     Mean dependent var 247.2601 

Adjusted R-squared 0.220146     S.D. dependent var 441.8241 

S.E. of regression 390.1720     Akaike info criterion 14.99094 

Sum squared resid 7307241.     Schwarz criterion 15.55963 

Log likelihood -470.2056     Hannan-Quinn criter. 15.21533 

F-statistic 2.129164     Durbin-Watson stat 2.440626 

Prob(F-statistic) 0.022443    

     
     Sumber: Data Diolah Eviews, 2021 
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Lampiran 9 Data Estimasi Model 

Tabel Hasil Pooled Least Square 

 

Dependent Variable: DER   

Method: Panel Least Squares   

Date: 07/20/21   Time: 22:45   

Sample: 2016 2020   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 13   

Total panel (balanced) observations: 65  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     ROA 27.15261 12.45863 2.179422 0.0332 

SIZE -21.01307 17.73413 -1.184894 0.2407 

SA -1.858082 2.847085 -0.652626 0.5165 

BRISK -30.64327 16.06443 -1.907522 0.0612 

C 930.4449 514.6762 1.807826 0.0756 

     
     R-squared 0.117026     Mean dependent var 247.2601 

Adjusted R-squared 0.058162     S.D. dependent var 441.8241 

S.E. of regression 428.7831     Akaike info criterion 15.03358 

Sum squared resid 11031294     Schwarz criterion 15.20084 

Log likelihood -483.5914     Hannan-Quinn criter. 15.09958 

F-statistic 1.988051     Durbin-Watson stat 1.832000 

Prob(F-statistic) 0.107816    

     
     Sumber: Data Diolah Eviews, 2021 

Tabel Hasil Fixed Effect Model 

Dependent Variable: DER   

Method: Panel Least Squares   

Date: 07/20/21   Time: 22:47   

Sample: 2016 2020   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 13   

Total panel (balanced) observations: 65  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     ROA 31.48988 13.76847 2.287101 0.0266 

SIZE 27.57951 21.15680 1.303577 0.1986 

SA -5.098261 5.929644 -0.859792 0.3942 

BRISK -38.54728 17.46972 -2.206520 0.0322 

C -337.8547 617.3413 -0.547274 0.5867 

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     R-squared 0.415109     Mean dependent var 247.2601 
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Adjusted R-squared 0.220146     S.D. dependent var 441.8241 

S.E. of regression 390.1720     Akaike info criterion 14.99094 

Sum squared resid 7307241.     Schwarz criterion 15.55963 

Log likelihood -470.2056     Hannan-Quinn criter. 15.21533 

F-statistic 2.129164     Durbin-Watson stat 2.440626 

Prob(F-statistic) 0.022443    

     
     Sumber: Data Diolah Eviews, 2021 

Tabel Hasil Random Effect Model 

Dependent Variable: DER   

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 07/20/21   Time: 22:50   

Sample: 2016 2020   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 13   

Total panel (balanced) observations: 65  

Swamy and Arora estimator of component variances 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     ROA 27.15261 11.33675 2.395096 0.0198 

SIZE -21.01307 16.13721 -1.302150 0.1978 

SA -1.858082 2.590711 -0.717209 0.4760 

BRISK -30.64327 14.61786 -2.096289 0.0403 

C 930.4449 468.3307 1.986726 0.0515 

     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   

     
     Cross-section random 0.000000 0.0000 

Idiosyncratic random 390.1720 1.0000 

     
      Weighted Statistics   

     
     R-squared 0.117026     Mean dependent var 247.2601 

Adjusted R-squared 0.058162     S.D. dependent var 441.8241 

S.E. of regression 428.7831     Sum squared resid 11031294 

F-statistic 1.988051     Durbin-Watson stat 1.832000 

Prob(F-statistic) 0.107816    

     
      Unweighted Statistics   

     
     R-squared 0.117026     Mean dependent var 247.2601 

Sum squared resid 11031294     Durbin-Watson stat 1.832000 

     
     Sumber: Data Diolah Eviews, 2021 
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Lampiran 10 Data Uji Asumsi Klasik 

Tabel Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

Dependent Variable: RESABS   

Method: Panel Least Squares   

Date: 07/20/21   Time: 22:54   

Sample: 2016 2020   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 13   

Total panel (balanced) observations: 65  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     ROA 4.216078 8.397648 0.502055 0.6179 

SIZE 1.998977 12.90393 0.154912 0.8775 

SA 0.358440 3.616602 0.099110 0.9215 

BRISK -20.44563 10.65511 -1.918857 0.0610 

C 193.6209 376.5281 0.514227 0.6095 

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     R-squared 0.600511     Mean dependent var 133.4329 

Adjusted R-squared 0.467348     S.D. dependent var 326.0667 

S.E. of regression 237.9733     Akaike info criterion 14.00208 

Sum squared resid 2718301.     Schwarz criterion 14.57077 

Log likelihood -438.0677     Hannan-Quinn criter. 14.22647 

F-statistic 4.509597     Durbin-Watson stat 3.433891 

Prob(F-statistic) 0.000025    

     
     Sumber: Data Diolah Eviews, 2021 
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Tabel Hasil Uji Autokorelasi 

Dependent Variable: DER   

Method: Panel Least Squares   

Date: 07/20/21   Time: 22:47   

Sample: 2016 2020   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 13   

Total panel (balanced) observations: 65  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     ROA 31.48988 13.76847 2.287101 0.0266 

SIZE 27.57951 21.15680 1.303577 0.1986 

SA -5.098261 5.929644 -0.859792 0.3942 

BRISK -38.54728 17.46972 -2.206520 0.0322 

C -337.8547 617.3413 -0.547274 0.5867 

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     R-squared 0.415109     Mean dependent var 247.2601 

Adjusted R-squared 0.220146     S.D. dependent var 441.8241 

S.E. of regression 390.1720     Akaike info criterion 14.99094 

Sum squared resid 7307241.     Schwarz criterion 15.55963 

Log likelihood -470.2056     Hannan-Quinn criter. 15.21533 

F-statistic 2.129164     Durbin-Watson stat 2.440626 

Prob(F-statistic) 0.022443    

     
     Sumber: Data Diolah Eviews, 2021 
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Lampiran 11 Tabel Durbin Watson 

 

Tabel Durbin Watson 

 

 
Sumber: https://lkeb.umm.ac.id/files/file/tabel-dw.pdf diakses 14 Juni 2021 
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