
48

terhadapstukturmodal

Kriteriapengujiandilakukandengan:

1.Jikanilait-hutang>t-tabelmakaHoditolak

2.Jikanilait-hitung<t-tabelmakanHoditerima

3.Jikanilaisig<0,05makaHoditolak

4.Jikanilaisig>0,05makaHoditerima

BABIV

HASILDANPEMBAHASAN

4.1. DeskripsiData

4.1.1.DeskripsiObjekPenelitian

Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan

transportation dan logistik yang terdaftar diBursa Efek

Indonesia(BEI)mulaitahun 2018-2022 yang dipilih dengan

purposive sampling merupakan salah satu teknik

pengambilana sampel non profitabilitas dimana teknik

pemilihan secara tidak acak yang informasinya diperoleh

berdasarkanpertimbangantertentudanumumnyadisesuaikan

dengan tujuan atau masalah penelitian (Indriantoro dan

Supomo,2002). Penelitian ini mengambil sampel dengan

kriteriaperusahaanyangterdaftardiBursaEfekIndonesia(BEI)

selamalimatahunberturut–turutperiode2018-2022.Dengan
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demikian,pertimbanganataukriteriapenentuansampeldalam

penelitaniniyaitu:

1. PT.AdiSaranaArmada,Tbk.

PTAdiSaranaArmadaTbk,disebutjugasebagai

“ASSA”atau“Perusahaan”,diawalidenganberdirinyaPT

Quantum MegahtamaMotorpada17Desember1999

denganaktanotarisMisahardiWilamarta,S.H.,No.56

tanggal17Desember1999.AktapendirianPerusahaan

tersebuttelah disahkan oleh MenteriKehakiman dan

HakAsasiManusiaRepublikIndonesiadengan Surat

KeputusanNo.C-23561HT.01.01.TH.2002tanggal29

November 2002. ASSA melakukan melakukan

penawaranumum saham perdana(InitialPublicOffering)

kepadamasyarakatpada12November2012dengan

melepas1.360jutalembarsaham atau40,03%daritotal

saham yangdimilikiPerusahaandengannilainominal

Rp100perlembarsaham.ASSAresmitercatatdiBursa

EfekIndonesia(BEI)dengankodesaham “ASSA”.

Seiringperkembanganusahayangsemakinpesat,

operasionalASSAdidukungoleh7(tujuh)jaringanusaha

yang merupakan entitasanakASSA.Keenam entitas

anak ASSA adalah PT Duta Mitra Solusindo yang

bergerakdibidangpenyediaanjurumudi,PTAdiSarana

Logistikbergerakdibidangpenyediajasalogistik,PTAdi

Sarana Lelang yang bergerak dibidang balailelang

(auction),PT AdiSaranaPropertibergerakdibidang

pembangunan,PTAdiSaranaInvestindoyangbergerak

dibidanginvestasidanPTTriAdiBersamabergerakdi

bidang penyelenggara poskomersial,PT Surya Fajar

Indonesia yang bergerak dibidang jasa pengurusan
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transportasi.Padatahun2020,ASSA telahmengelola

lebih dari26.278 kendaraan dan 4.631 pengemudi

dengan customer lebih dari 1.500 perusahaan di

Indonesia.ASSAjugatelahmemiliki18cabangdan26

kantorperwakilandiseluruhIndonesiadanlebihdari

1084bengkelperbaikanresmidengandidukunglayanan

24jam dariASSASolutionCenter.

2. PT.EkaSariLorenaTransport,Tbk.

PT Eka SariLorena Transport Tbk (Lorena

Transport)merupakan perusahaan yang berbasis di

Indonesia yang utamanya bergerak dalam

mengoperasikan layanan transportasi publik darat.

Layanannyatermasukbusantarprovinsidanantarkota,

bus pengumpan (feederbus),dan bus antardaerah

perkotaan.Busantarprovinsidanantarkotanyamelayani

rute-ruteJawa,Madura,Bali,danSumatera.Perusahaan

jugamengoperasikantrayekKampungMelayu-Ancol

danKampungRambutan-KampungRambutandarirute

Transjakarta,yangmerupakansistem busrapidtransit

di Jakarta, Indonesia, serta beberapa rute bus

pengumpan dari Transjakarta. Perusahaan juga

mengelolasejumlahfasilitasbengkel,termasukbengkel

diBogor,JakartaSelatan,danJakartaTimur,Indonesia.

3. PTMitraInternationalResources,Tbk.

PT Mitra InternationalResources Tbk adalah

perusahaanyangbergerakdibidangjasatransportasi

darat.Dengan kekuatan armada yang dimilikidan

didukungolehsumberdayamanusiayanghandalserta

pengalaman yang luas,Perseroan telah mendapat
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kepercayaanluasdariperusahanprodusensemenserta

produsen air minum terkemuka untuk menangani

distribusiprodukbarangtersebutdiwilayahPulauJawa.

Untuk mendukung bisnis utama di bidang

pengangkutan darat, Perseroan melalui anak

perusahaan telah mengembangkan layanan logistik

terintegrasikhususuntukprodusenairminum dalam

kemasan yaitu penyimpanan dan penanganan produk

pelangganuntukdidistribusikankepadaparadistributor

danretailer.

Dengan visinya untuk menjadi perusahaan

transportasi dan logistik terkemuka di  Indonesia,

Perseroan berkomitmen untuk menyediakan jasa

transportasidanlogistikdiIndonesiayanghandaldan

kompetitif, serta senantiasa memberikan layanan

profesionalkepadapelanggansesuaidengannilaiinti

yangmenjadiacuanPerseroan.

4. MitraInvestindo,Tbk.

PT MitraInvestindo Tbk("Perseroan")didirikan

padatanggal16September1993danmemulaikegiatan

operasidibidangjasapembiayaan(Multifinance)pada

tahun1994.

Pada Juli1997 mencatatkan seluruh saham-

sahamnya (CompanyListing) padaBursaEfekJakarta

danBursaEfekSurabayadengannamaPT Maharani

Intifinance Tbk atau MITI.Dalam perjalanan usaha,

Perseroanmelakukanbeberapakalitransformasibisnis
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antaralainjasapenasehatkeuanganpadatahun2000,

menekunibidang pertambangan granitselama tahun

2006-2018dansektorindustrimigaspadatahun2014-

2020.Pada awaltahun 2021,kegiatan usaha utama

Perseroanberalihkebidangusahapelayarandomestik

melaluiakuisisi99,81%saham PTWasesaLine.

SejalandenganstrategipertumbuhanPerseroan

untukmenjadiperusahaantotallogistikmelaluiakuisisi

perusahaansejenisatauperusahaanlainyangmemiliki

sinergidenganusahajasapelayaranyang ada,pada

Desember2022Perseroanmenambahportofolioasetdi

bidangpelayarandanbongkarmuatmelaluiakuisisi99%

saham PTPelayaranKaranaLine(PKL)yangbergerakdi

bidangpelayarandankeagenankapal,danakuisisi70%

saham PT KaryaAbdiLuhur(KAL)yang bergerakdi

bidangjasabongkarmuat (stevedooring)

Sesuaidengan Perubahan Pasal3 Anggaran

Dasar Perseroan terakhir, ruang lingkup kegiatan

Perseroan bergerak di bidang pertambangan,

pembangunan(pemborongan),perdagangandanjasa.

Saatini,Perseroanbergerakdibidangjasapelayaran,

pengelolaandankeagenankapalsertabongkarmuat

melaluipenyertaanpadaperusahaananak.

5. PT.SidomulyoSelaras,Tbk.

PTSidomulyoSelarasTbk.(“Perseroan”)adalah

perusahaan transportasi pengangkutan bahan

berbahaya dan beracun,diantaranya adalah bahan-

bahankimia,minyakdangasuntukkebutuhansektor-

sektor industri, yang berkedudukan di Indonesia.

Perseroan didirikan pada tanggal19 Januari1993
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berdasarkanAktaNo.42yangdibuatdihadapanNotaris

TrisnawatiMuliadiJakarta.Perseroanmemilikikantor

pusatyangberkedudukandiJalanGunungSahariIIINo.

12A,JakartaPusat.

Seiring dengan terus berkembangnya

operasionalPerseroan,maka Perseroan melakukan

penawaran umum perdana saham (Initial Public

Offering/IPO)diBursaEfekIndonesia(BEI)pada12Juli

2011.Denganadanyaaksikorporasiinimakastatus

Perseroan berubah dari yang semula perusahaan

tertutupmenjadiperusahaanterbuka.

6. PT.ExpressTransportasiUtama,Tbk.

Didirikan pada 11 Juni 1981, PT Express

Transindo Utama Tbk (Perseroan) merupakan

perusahaan nasional yang bergerak di bidang

penyediaanjasatransportasidarat.Denganpengalaman

tigadekadedalam jasatransportasidarat,Perseroan

telahbertransformasidalam memberikanlayananbagi

para pelanggan menyesuaikan pada perkembangan

bisnis,persaingansertateknologi.

Padatahun2012dilakukanpeningkatanstruktur

permodalan untuk rencana pengembangan usaha

Perseroanbertransformasimenjadiperusahaanterbuka

dengan melakukan pencatatan saham. Pencatatan

saham Perseroan di Bursa Efek Indonesia (BEI)

dilakukan pada tanggal2 November 2012 melalui

PenawaranUmum PerdanaSaham danmelepas1,05

miliarlembarsaham kepadamasyarakat,setaradengan

48,9975 persen darimodalditempatkan dan disetor

penuh.PT RajawaliCorpora merupakan pemegang
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saham mayoritasdenganpengu asaansaham sebesar

51,0025 persen darimodalditempatkan dan disetor

penuhPerseroansaatitu.

SalahsatuperjalanansuksesPerseroanadalah

menjalankan modelbisnis dengan skema kemitraan

yangmemberikanmanfaatkepemilikanunitkendaraan

taksibagimitrapengemudi.PadaTahun2008,United

Nations DevelopmentProgram (UNDP) memberikan

penghargaan atas model bisnis karena Perseroan

dianggap dapat memberikan kontribusiyang besar

terhadap penyediaan lapangan pekerjaan serta

pembangunanekonomidenganmelibatkanmasyarakat

sebagaipemangkukepentingan.

7. PT.WEHATransportasiIndonesia,Tb.

PT WEHA Transportasi Indonesia Tbk

(Perusahaan)didirikanberdasarkanAktaNo.76tanggal

11September2001dariRachmatSantoso,S.H.,notaris

diJakarta.Akta pendirian inidisahkan oleh Menteri

KehakimandanHakAsasiManusiaRepublikIndonesia

dalam SuratKeputusanNo.C-14822HT.01.01.TH.2001

tanggal3 Desember2001 serta diumumkan dalam

Berita Negara RepublikIndonesia No.73 tanggal10

September2002,Tambahan No.10454.Perusahaan

telahmenyesuaikanAnggaranDasarnyadalam rangka

memenuhiketentuanPeraturanOtoritasJasaKeuangan

dan Peraturan Bursa Efek Indonesia.Perubahan ini

didokumentasikan dalam Akta No.62 tanggal8 Juli

2015,dariBuntarioTigrisDarmawaNg,S.H.,S.E.,M.H.,

notaris diJakarta dan telah dicatatkan ke Menteri

Hukum dan Hak AsasiManusia Republik Indonesia
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melaluiSuratPenerimaan Pemberitahuan No.AHU-

0939519.AH.01.02Tahun2015tanggal23Juli2015.

AnggaranDasarPerusahaantelahbeberapakali

mengalamiperubahan,terakhirberdasarkanAktaNo.44

tanggal22SeptemberdariReckyFranckyLimpele,S.H.,

notarisdiJakarta,tentangperubahanperubahanpasal3

Anggaran Dasarmengenaimaksud dan tujuan serta

kegiatanusahauntukdisesuaikandenganredaksional

KlasifikasiBakuLapanganUsahaIndonesia(KBLI)2020

danpenyesuaianterhadapketentuanPeraturanOtoritas

JasaKeuanganNo.15/POJK.04/2020tanggal20April

2020 tentang Rencana dan Penyelenggaraan Rapat

Umum Pemegang Saham Perusahaan Terbuka.

PerubahantersebuttelahdisahkanolehMenteriHukum

danHakAsasiManusiaRepublikIndonesiadalam Surat

Keputusan No.AHU-0052303.AH.01.02 Tahun 2021

tanggal24September2021.

8. PT.JayaTrishindo,Tbk.

PTJayaTrishindoTbk.adalahperusahaanyang

didirikanberdasarkanAktaNotarisNo.19tanggal16

April2007,yangkemudiandiubahdenganAktaNo.17

tanggal18 Januari2008,yang keduanya dibuatdi

hadapanElizabethWidyawatiSantosa,SH,Notarisdi

Bogor. Akta pendirian Perusahaan tersebut telah

disahkanolehMenteriHukum danHakAsasiManusia

RepublikIndonesiadengan SuratKeputusan No.AHU-

06130.AH.01.01.Tahun 2008 tanggal8 Februari2008

sertatelahdiumumkandalam BeritaNegaraRepublik

IndonesiaNo.42TambahanNo.6845tanggal23Mei

2008.Anggaran DasarPerusahaan telah mengalami
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beberapakaliperubahan,terakhirdenganAktaNotaris

Eliwaty Tjitra,SH No.12 tanggal20 Januari2022

mengenaiperubahan susunan direksidan komisaris.

Perubahan tersebuttelah diterimadan dicatatdalam

database Sistem Administrasi Badan Hukum

KementerianHukum danHakAsasiManusiaRepublik

Indonesia dalam Surat Penerimaan Pemberitahuan

PerubahanAnggaranDasarNo.AHU-AH.01.03-0066308

tanggal28Januari2022.

Perusahaansendirimerupakanperusahaanyang

melayanijasapenyewaanhelikopteruntukmemenuhi

kebutuhanpenggunaanhelikopteryangterusmeningkat

diIndonesia.Saatini,Perusahaanmemilikiarmadayang

luasdansalahsatupenyediaterkemukapenerbangan

helikopterbisnisdanpenyewaanhelikopterpribadidi

Indonesia.  Helikopter Perusahaan cocok untuk

melakukan berbagaimisidaripertambangan hingga

perusahaan perkebunan.Misiyang berbeda seperti

transportasiVIP,surveiudara,pengeboman airapi,

surveigeomagnetik,dantransportasikargoeksternal

adalahspesialisasikami.Kamimemberikansolusisatu

atapuntukkebutuhanhelikopterAndadaripengadaan,

pengoperasian,danpemeliharaandiIndonesia.

PTJayaTrishindoTbk.,(selanjutnyadisebutJati

atau “Perusahaan”) adalah perusahaan yang

menjalankan usaha jasa transportasi. Perusahaan

pertamakalididirikan oleh BapakEdwin Widjajadan

BapakLeonard Chendra pada tanggal16 April2007

berdasarkanAktaNotarisNo.19yangkemudiandiubah

dengan Akta No.17 tanggal18 Januari2008,yang

keduanyadibuatdihadapanNotarisElizabethWidyawati
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Santosa, SH., Notaris di Bogor. Akta Pendirian

PerusahaantelahdisetujuidandisahkanolehMenteri

Hukum dan Hak AsasiManusia Republik Indonesia

dengan surat keputusan No. AHU-06130.AH.01.01.

tanggal8Februari2008,sertatelahdiumumkandalam

BeritaNegaraRepublikIndonesiaNo.42TambahanNo.

6845tanggal23Mei2008.

9. PT.BataviaProsperindoTrans,Tbk.

PT Batavia Prosperindo Trans (“Perusahaan”)

didirikanberdasarkanAktaNo.20tanggal8Desember

2014dariDeviYuanaLisa,S.H.,Notarispenggantidari

NurMuhammadDipoNusantaraPuaUpa,S.H.,M.Kn.,

Notaris di Jakarta. Akta pendirian tersebut telah

disahkanolehMenteriHukum danHakAsasiManusia

RepublikIndonesiadalam SuratKeputusanNo.AHU-

40495.40.10.Tahun 2014 tanggal19 Desember2014

dandiumumkandalam BeritaNegaraRepublikIndonesia

No.104 TambahanNo.73508 tanggal30 Desember

2014.

10. PT.SatriaAntaranPrima,Tbk.

Selamahampirsatudekade,PT SatriaAntaran

Prima(SAPX)Tbk,selanjutnyadisebut“Perseroan”atau

“SAPX Express”,terusmemperkuatposisinyasebagai

salahsatuperusahaanjasapengirimanyangterdepandi

Indonesia. Perseroan senantiasa meningkatkan

kompetensinya agar dapatmempertahankan kinerja

pertumbuhanbisnisyang tinggi.Denganlingkup jasa

pengirimanyanglengkap,terdiridaripengirimanpaket,

kartukredit,dokumen,barangbarangfarmasi,alat-alat

otomotif dan lain-lain,Perseroan berhasilmenjaga
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kepercayaanpelanggan,mitra,investordanpemangku

kepentingan lainnya sehingga meyakinkan Perseroan

untukmemasukilantaibursamelaluipencatatanumum

perdanasaham (initialpublicoffering/IPO)padabulan

Oktober2018.PadaIPOdiBursaEfekIndonesi(BEI)itu,

Perseroan melepas ke publik sebanyak 833.333.300

saham pada nominal Rp250 per saham. Seiring

perkembangan bisnis Perseroan yang semakin pesat

serta ekspansi yang berkelanjutan, maka per 31

Desember2022,Perseroanmengelolajaringanbisnisdi

lebihdari7.000kecamatansertamengelola230kantor

cabang dan lebih dari11.501 gerairiteldiberbagai

wilayahdiIndonesia.

11. PT.ArmadaBerjayaTrans,Tbk.

PTArmadaBerjayaTransTbk(“Entitas”)didirikan

berdasarkan akta notaris Myra Yuwono,S.H.No.41

tanggal30 Mei2012.Akta pendirian tersebuttelah

disahkanolehMenteriHukum danHakAsasiManusia

RepublikIndonesiadalam SuratKeputusanNo.AHU-

34226.AH.01.01.Tahun2012tanggal22Juni2012.1.

GENERALa.EstablishmentandGeneralInformationPT

ArmadaBerjayaTransTbk(“theEntity”)wasestablished

basedontheNotarialDeedNo.41datedMay30,2012

ofMyraYuwono,S.H.TheArticleofIncorporationhas

beenapprovedbytheMinistryofJusticeandHuman

RightsoftheRepublicofIndonesiainitsDecisionLetter

No.AHU-34226.AH.01.01.Year2012 dated June 22,

2012. Anggaran Dasar Entitas telah mengalami

beberapakaliperubahan,terakhirdenganAktaNotaris

Christina DwiUtami,S.H.,M.Hum.,M.Kn.,No.175

tanggal21Juni2021,sehubungandenganperubahan
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Anggaran Dasar Entitas,untuk disesuaikan dengan

KlasifikasiBakuLapanganUsahaIndonesia(KBLI)

12. PT.KradaJaringanNunsantara,Tbk.

PT Krida Jaringan Nusantara Tbk,selanjutnya

disebut Perseroan,didirikan pada 1 Oktober 1998

berdasarkanaktaNo5danAktaPerbaikanPendirianNo.

25tanggal12Agustus1999yangdibuatdihadapan

notaris Saal Bumela, SH di Jakarta. Pendirian

perusahaan memperoleh pengesahan dari Menteri

Kehakiman melalui Surat Keputusan No. C-

18945HT01.01.TH99 pada 18 November 1999.

Perseroan telah tercantum dalam daftarPerusahaan

denganNo.TOP090516337625dikantorPendaftaran

perusahaan Kotamadya Jakarta Pusat No.

6037/BH.09.05/Vl/2006pada16Juni2006.

13. PT.PutriRajawaliKencana,Tbk.

PT PutraRajawaliKencanaTbk(“Perusahaan”)

berkedudukandiSurabayadidirikanberdasarkanAkta

Nomor5 tanggal17 April2012 dihadapan Notaris

JuanitaSariDewi,SarjanaHukum,NotarisdiSurabaya,

dantelahmendapatpengesahandariMenteriHukum

dan Hak AsasiManusia Republik Indonesia dengan

SuratKeputusan NomorAHU-39185.AH.01.01 Tahun

2012.Anggaran DasarPerusahaan telah mengalami

beberapa kaliperubahan,terakhirberdasarkan akta

PernyataanKeputusanPemegang Saham Perusahaan

No.23 tanggal20 September2019 dariNotarisRini

Yulianti,SH.,mengenaiperubahanstatusPerusahaan

dariPerusahaantertutupmenjadiTerbuka,yangtelah

mendapatpersetujuan dariMenteriHukum dan Hak
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Asasi Manusia Republik Indonesia dengan Surat

KeputusanNo.AHU-0072852.AH.01.02Tahun2019.

14. PT.HasnurInternasional,Tbk.

PT Hasnur Internasional Shipping Tbk

(“Perusahaan”)didirikan diJakarta berdasarkan Akta

NotarisIraSudjono,S.H.,No.47tanggal14Desember

2009.AktaPendirianinitelahmendapatpengesahan

dariMenteriHukum danHakAsasiManusiaRepublik

Indonesia dengan Surat Keputusan No. AHU-

00350.AH.01.01.Tahun2010tanggal6Januari2010dan

telah diumumkan dalam Lembaran Berita Negara

Republik Indonesia No.82,Tambahan No.29410

tanggal12Oktober2010.

15. PT.GrahaprimaSuksesmandiri,Tbk.

PTGrahaprimaSuksesmandiriTbkdidirikanpada

tahun2004dengannamaPTGrahaprimaSuksesmandiri

dan mulaiberoperasiditahun selanjutnya dengan

bergerak dibidang distribusifastmoving consumer

goods (FMCG) yang beroperasi untuk wilayah

Jabodetabek.Seiringberjalannyawaktu,perkembangan

bisnisPerseroanterusberkembangdancitraPerseroan

pun semakin baikdiberbagaipelaku usahamaupun

prinsipalsektortersebut.Padatahun2012,Perseroan

kemudianmelebarkanbisnisdanmulaimasukkebidang

transportasidanlogistikdenganmenggunakanbranding

Graha Trans. Sejalan dengan industri layanan

transportasidanlogistikyangkianmajudiIndonesia,

Perseroan pun memfokuskan kegiatan usaha pada

sektortersebut.Perseroanberkomitmenuntukmenjadi

mitra yang kompeten dan terpercaya dalam rangka
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menunjang kelancaran dan kemajuan bisnis para

pelanggan. Untuk menunjang komitmen tersebut,

Perseroansenantiasamengedepankanpelayananyang

sesuaidengan kebutuhan pelanggan,sepertilayanan

lengkap,kapabilitas jumlah fleetyang besar,dapat

dipercaya,sertafleksibilitasyangtinggi.Sejalandengan

itu,Perseroanpunmengimbanginyadenganinvestasi

secara berkala, seperti penambahan aset berupa

armada baru,kemampuan sistem yang ditingkatkan,

serta kompetensi sumber daya manusia yang

berkualitas.

4.1.2.HasilPerhitunganVariabelPenelitian

4.1.2.1. VariabelIndependen

1.HasilPerhitunganVariabelLeverage(Y)

Tabel4.1HasilNilaiLeverage(Y)

No Perusahaan
Tahun Rata-

Rata2020 2021 2022

1 ASSA 0.278 0.293 0.340 0.304

2 LRNA 0.806 0.802 0.760 0.790

3 MIRA 0.001 0.944 0.890 0.611

4 MITI 0.937 0.730 0.829 0.832

5 SDMU 0.044 (0.011) 0.023 0.019

6 TAXI
-
2.139 0.836 0.840 (0.154)

7 WEHA 0.534 0.488 0.675 0.566

8 HELI 0.394 0.468 0.242 0.368

9 BPTR 0.419 0.300 0.742 0.487

10 SAPX
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0.329 0.670 0.678 0.559

11 JAYA 0.812 0.904 0.893 0.869

12 KJEN 0.875 0.900 0.915 0.896

13 PURA 0.907 0.916 0.869 0.897

14 HAIS 0.658 0.805 0.825 0.763

15 PPGL 0.662 0.764 0.806 0.744

MAXIMAL 0.897

MINIMAL (0.154)

Sumber:www.idx.ac.id(DataDiolah2023)

DarihasilTabel4.1diatasdapatdiuraidengan

baik bahwa Leverage yang paling tinggiyaiu 0,897

diperolehpadaperusahaanPT.PutriRajawaliKencana

(PURA),Tbk.Danleveragerata-ratayangpalingrendah

adalahdengannilai-0,154diperolehpadaperusahaan

PT.Express Transindo Utama (TAXI), Tbk.

Perkembangan tipikalleverage pada umumnya akan

meningkatjadisangatmasuk akaldengan asumsi

aktuasinya tidak lancar semakin mudah kewajiban

semakinbesar,semakintinggikapasitasorgaisasiuntuk

menutupikewajibansementaranya,bergantiansemakin

rendah porposinya semakin rendah batas leverage

organisasiseharusnyacairatautidakmampumenutupi

kewajibanorganisasi.

2.HasilPerhitunganVariabelProfitabilitas(X1)

Tabel4.2hasilvariabelProfitabilitas(X1)

NO PERUSAHAAN
Tahun Rata-

Rata
2020 2021 2022

1 ASSA 0.153 0.175 0.149 0.159

2 LRNA (0.035) -0.007 0.031 -0.004

3 MIRA (0.002) -0.001 0.014 0.004
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NO PERUSAHAAN Tahun Rata-

4 MITI 0.073 0.082 0.088 0.081

5 SDMU (0.034) 0.123 0.165 0.085

6 TAXI (0.304) -0.167 -0.078 -0.183

7 WEHA (0.019) 0.141 0.268 0.130

8 HELI 0.097 0.073 -0.035 0.045

9 BPTR 0.110 0.100 0.394 0.201

10 SAPX 0.393 0.796 0.692 0.627

11 JAYA 0.237 0.183 0.172 0.197

12 KJEN 0.096 0.066 0.074 0.079

13 PURA 0.043 0.048 0.034 0.042

14 HAIS 0.170 0.158 0.305 0.211

15 PPGL 0.272 0.362 0.370 -0.183

MAKSIMAL 0.627

MINIMAL -0.183

Sumber:www.idx.ac.id(datadiolah2023)

Berdasarkantabel4.2diketahuibahwanilairata–

rata profitabilitas terendah pengungkapakan -0,183

diperoleh pada perusahaan PT Express Transindo

Utama,Tbk (TAXI). Dan nilai rata –rata tertinggi

pengungkapan 0.627 diperoleh pada perusahaan PT

SatriaAntaran Prima,Tbk(SAPX).disampaikan semakin

besarnilaiprofitabilitasmakasemakinbesarjugastrukur

modalperusahaan.

3.HasilPerhitunganVariabelTangibility(X2)

Tabel4.3HasilNilaiTangibility(X2)

No Perusahaan
Tahun Rata-

Rata
2020 2021 2022

1 ASSA 0.021 0.366 0.005 0.131

2 LRNA 0.789 0.782 0.727 0.766

3 MIRA 0.682 0.930 0.068 0.560

4 MITI 1.313 0.939 0.008 0.753
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5 SDMU 0.742 0.704 0.725 0.724

6 TAXI 0.334 0.090 0.071 0.165

7 WEHA 0.633 0.617 0.570 0.607

8 HELI 0.184 0.183 0.209 0.192

9 BPTR 0.919 0.936 0.029 0.628

10 SAPX 0.000 0.138 0.098 0.079

11 JAYA 0.726 0.491 0.399 0.539

12 KJEN 0.853 0.877 0.853 0.861

13 PURA 0.424 0.488 0.761 0.558

14 HAIS 0.610 0.472 0.482 0.521

15 PPGL 0.469 0.375 0.303 0.382

Maxsimal 0.861

Minimal 0.079
Sumber:www.idx.co.id(DataDiolah2023)

Dari hasil estimasi tabeL 4.3 diatas dapat

diuraikan dengan baik bahwa tangibility yang paling

tinggiyaitu0.861diperolehpadaperusahaanPT.Putri

RajawaliKencana,(KJEN)Tbk.Dantangibilityrata–rata

palingrendah0,079diperolehpadaperushaanPT.Satria

Antaran Prima,(SAPX)Tbk. Perkembangan tipekal

tangibilitypadaumumnyaakanmeningkatjadisangat

masuk akaldengan asumsiaktuasinya tidak lancar

semakin mudah kewajiban sementaranya,bergantian

semakin rendah proporsinya semakin rendah batas

tangibilityorganisasiseharusnyacairatautidakmampu

menutupikewajibanorganisasi.

4.HasilPerhitunganVariabelPeluangInvestasi(X3)

Tabel4.4HasilNilaiPeluangInvestasi(X3)

N
o

Perusaha
an

Tahun Rata-
rata2020 2021 2022

1 ASSA 0.763 0.708 0.660 0.710

2 LRNA 0.903 1.109 1.000 1.004

3 MIRA 1.679 1.000 0.173 0.951
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N Perusaha Tahun Rata-

4 MITI 1.418 0.448 1.000 0.955

5 SDMU 1.000 1.002 0.994 0.999

6 TAXI 3.140 0.170 0.160 1.157

7 WEHA 1.021 1.025 0.703 0.916

8 HELI 1.133 1.434 1.785 1.451

9 BPTR 0.581 0.700 0.259 0.513

10 SAPX 0.671 0.330 0.322 0.441

11 JAYA 0.188 0.096 0.107 0.130

12 KJEN 0.125 0.100 0.085 0.103

13 PURA 0.093 0.084 0.131 0.103

14 HAIS 0.342 0.195 0.175 0.237

16 PPGL 0.338 0.236 0.194 0.256

Maksimal 1.451

Minimal 0.103

Sumber:www.idx.co.id(DataDiolah2023)

BerdasarkanTabel4.4diatasdiketahuibahwa

nilairata-rataterendahkompensasipeluanginvestasi

sebesar0.103 diperoleh pada perusahaan PT.Putri

RajawaliKencana(KJEN),Tbk.DanPT.ArmadaBerjaya

Prima(JAYA)nilairata – rata tertinggikompensasi

peluang investasi sebesar 1.451 diperoleh pada

perusahaanPT.JayaTrasindo,(HELI)Tbk.Disimpulkan

bahwa kompensasi peluang investasi besar maka

merasa kepentingannya terpenuhi sehingga dapat

menurunkanmasalahasimetriinformasiyangdihadapi,
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begitu pula sebaliknya apabila kompensasipeluang

investasikecilmaka merasa kepentingannya belum

terpenuhi sehingga motivasi untuk memnfaatkan

asimetriinformasidenganmelakukanmanipulasiguna

memaksimalkanbonusyangditerima.

4.2. HasilStatistikDeskriptif

Pengolahan data dilakukan dengan menggunakan aplikasi

Eviewsversi10.Deskripsistatisticyang digunakan dalam

penelitianiniadalahnilairata–rata(mean),nilaimaximum

(max),nilaiminimum (min),danstandardeviasi(std.dev).

Tabel4.5
StatistikDeskriptif

Sumber:DiolahDataEviews09,2023.

Keterangan:

LEV =Leverage

PROF =Pofitabilitas

TAN =Tangibility

MTB =PeluangInvestasi

Darihasilanalisis statistik deskrpitifpada tabel4.5 ,maka

kesimpulanyangdiambiladalahsebagaiberikut:
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1.Nilairata – rata (mean)Leverage (LEV)adalah sebesar

0,569333 yang berartiperusahaan transpotasidan logistik

yangterdaftardiBursaEfekIndonesia(BEI)periode2020-

2022 mengalamipertumbuhan LEV perusahaan sebesar

0,569333.Nilaitertinggi(maximum)yangmenunjukantingkat

LEV perusahaan 0,940000 dan nilaiterendah (minimum)

sebesar-2.140000yangmenunjukanDERperusahaanrendah.

Standaardeviasisebesar0,501726lebihrendahdarinilairata

– rata(mean)sehinggadapatdisimpulkanbahwastruktur

modalyangdiukurdenganDERbersifatheterogenataudapat

diartikan bahwa sampeldalam penelitian inicenderung

memilikiceriteriaberagam.

2.Nilairata–rata(mean)Profitabilitas(PROF)adalahsebesar

0,133556yangberartiperusahaantransportasidanlogistic

yangterdahtardiBursaEfekIndonesia(BEI)periode2020-

2022memilikitingkatketinggianPROF sebesar0,133556.

Nilaitertinggi(maximum)yangmenunjukantingkatkegiatan

PROFsebesar0,800000dannilaiterendah(minimum)sebesar

-0,300000 yang menunjukan nilaiPROF perusahaan paling

rendah.Standardeviasisebesar0,193122lebihtinggidarinilai

rata–rata(mean)sehinggadapatdisimpulkanbahwaadanya

varianyangterdapatdalam (PROF)

3.Nilairata– rata(mean)Tangibilityyangdiporsikandengan

TAN adalahsebesar0,497556yangberateTransprotasidan

Logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

mengalamipeningkatansifatnarsisyangdimilikiTAN.nilai

tertingg(maximum)yangmenunjukantingkatTAN sebesar

1,310000 dan nilai terendah(minimum) 0,00000 yang

menunjukan nilaiTAN perusahaan paling rendah.Standar

deviasisebesar0,329863lebihrendahdarinilairata– rata

(mean)sehinggadapatdisimpulkanbahwaTAN yangdiukur

denganTAN padaperusahaansampelberprilakutangibility
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sedang.

4.Nilairata – rata (mean) peluang investasi(MTB) yang

diporsikan dengan kompensiasiadalah sebesar0,662000

yangberateperusahaanTransprotasi yangtrdaftardiBursa

Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2022 mengalami

peningkatan kompensiasiMTB sebesar 0,662000.Nilai

tertinggi(maximum) yang menunjukan tingkat tangibility

sebesar3,140000 dannilaiterendah(minimum)0,080000

yangmenunjukannilaitangibilityperusahaanrendah.Standar

deviasisebesar0,602950lebihtinggidarinilairata– rata

(mean)sehinggadapatdisimpulkanbahwaMTByangdiukur

dengan kompensasiMTB bersifathomogenyatau dapat

diartikan bahwa sampeldalam penelitian inicenderung

memilikicriteriayangsama.

4.3. ModelEstimasi

4.3.1.UjiChow

Ujichow digunakanuntukmenentukanmodelyangterbaik

antaracommoneffectmodel denganfixed effectmodel.

Hipotesis nol (H0) adalah common effect, sedangkan

hipotesisalternative(Ha)adalahfixedeffectmodel.jikanilai

profitabilitasFlebihbesardaridariα=0,05makaH0diterima

danmodalyangterpilihadalahCommonEffectModel.Namun,

jikaprofitabilitasFlebihkecildariα=0,05makaH0ditolakdan

modelyangterpilihadalahFixedEffectModel.hasilujichow

masing-masing persamaan ditampilkan pada Tabel 4.6

sebagaiberikut:

Tabel4.6
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EstimasiChowModel

Sumber:DataDiolahdenganEviews09,2023

BerdasarkanTabel4.6dapatdilihatnilaiprobabilitasF-stat

signifikanataunilaiproblebihkecildarinilaiɑ,yaitu0,0000<

0,05artinyaH0ditolakdanH1diterima.Dengandemikian,

modelestimasiyang terpilih adalah Fixed EffectModel,

namunjikanilaiChi-Square>0,05makaH1diterima,artinya

modelyang terpilih adalah Fixed EffectModel.Hasiluji

hausmansebagaiberikut:

Tabel4.7

EstimasiUjiHusman
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Sumber:DataDiolahdenganEviews09,2023

Berdasarkan tabel4.7 dapatdilihatnilaiChi-square tidak

signifikanataunilaiproblebihbesardarinilaiɑ,yaitu0,0294<

0,05artinyaH0ditolakdanH1diterima.Dengandemikian,

modelestimasiyangterpilihadalahfixedEffectModel.

4.4. HasilUjiAsumsiKlasik

4.4.1.UjiNormalitas

UjiNormalitasdilakukanuntukmendeteksiapakahresidual

mempunyaidistribusinormalatau tidak (Widarjono,2007).

Jikanilaiprofitabilitasjarque-beralebihbesardariα=0,05

makaresidualmempunyaidistribusinormal.Namunjikanilai

probabilitasjarque-beralebihkecildariα=0,05makaresidual

tidakmempunyaidistribusinormal.Hasilujinormalitaspada

penelitianiniadalahsebagaiberikut:
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Gambar4.1 HasilUjiNormalitas

Sumber:DataDiolahdenganEviews12,2023

PadaGambar4.1diketahuibahwanilaiprobabilitassebesar

0,653205yaitulebihbesardarinilai0,05yangartinyahasiluji

normalitaspadadata-datavariabelpenelitiantersebut

berdistribusinormal.

4.4.2 UjiMultikolinearitas

Tabel4.8
EstimasiMultikolinearitas

Sumber:DataDiolahdenganEviews12,2023

Interpretasihasildaritebel4.8diatashasilujimultikolinieritas,

dapatdilihattabelkolom CenteredVIF.Danuntukmasing-

masing nilaiVIF untuk variabelX1 1,321426,nilaiVIF X2

1.084478,nilaiVIFX31.227989.jadidiKarenakansemuanilai
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VarianceInflatingFactor(VIF).

4.4.3 UjiHeteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas dilakukan untuk melihat

apakahresidualdarimodelyangterbentukmemilikivarians

yang konstan atau tidak (Widarjono,2007). Hasil uji

heteroskedastisitaspada penelitian inidapatdilihatpada

tabel4.9

Tabel4.9

EstimasiHeteroskedastisitas

Sumber:DatadiolahdenganEviews,2023

4.4.4 UjiAutokorelasi

Tabel4.10

EstimasiAutokorelasi

Sumber:Datadiolahdenganeviews,2023

Berdasarkantabel4.10diketahuibahwanilaidurbin-

watsonstatmodelpersamaanIsebesar2,247719berada

diantara nilai 1 sampai 3 (1<2.247719), maka tidak

ditemukan masalah autokorelasi dalam model regresi

penelitian.
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4.5 RegresiDataPanel

Tabel4.11

EstimasiRegresiDataPanel

Variable Coefficient Std.Error t-Statistic Prob.  

PROF* -0.020711 0.282187 -0.073394 0.9418
TAN** 0.236258 0.149456 1.580787 0.1216

MTB*** -0.660805 0.087029 -7.592909 0.0000
C 0.892570 0.128280 6.957980 0.0000

Sumber:DataDiolah,2023

Keterangam:***:Signifika ≤0,05

**:Signifikan≤0,1

*:signifikan≤0,15

BerdasarkanTabel4.11makadiperolehpersamaan

datapaneladalahsebagaiberikut:

NP=-0,020711+0,236258--0,660805

Adapuninterprestasipersamaantersebutadalahsebagai

berikut:

1.Koefisienprofitabilitas(X1)sebesar-0.020711artinyajika

strukturmodalmengalamimeningkat1 satuan maka

akandiikutipenurunanstrukturmodalsebesar-0.020711

2.Koefisientangibility(X2)sebesar0.236258.artinyajika

strukturmodalmengalamimeningkat1 satuan maka

akandiikutipenurunanstrukturmodalsebesar0.236258

3.Koefisien peluang investasi(X3) sebesar -0.660805

artinya jika struktur modalmengalamimeningkat 1

satuan maka akan diikutipenurunan strukturmodal

sebesar-0,660805
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4.6UjiHipotesis(UjiT)

Tabel4.12

Ujit

Sumber:DataDiolah,2023

Untuk mengetahui kebenaran hipotesis digunakan

kriteriabilathitung>tTabelmakamenolakH0danmenerima

Ha.artinyaadapengaruhantaravariabelindependendengan

variabeldependendenganderajatkeyakinanyangdigunakan

5%.

BerdasarkanhasilpadaTabel4.12diatasdapatdilihatbahwa:

1.Berdasarkan pengujian strukturmodalmenunjukan nilai

profitabilitassignifikantsebesar0,9257<0,05(5%).Hasil

ini menunjukan bahwa hipotesis H0 diterima, yang

bermakna bahwa variabel profitability yang diproksi

denganPROFtidakberpengarauhterhadapstrukturmodal

padaperusahaantransportasidanlogisticyangterdaftardi

BursaEfekIndonesia(BEI)periode2020-2022.

2.Berdasarkan pengujian strukturmodalmenunjukan nilai

profitabilitassignifikantsebesar0,1230<0,05(5%).Hasil

ini menunjukan bahwa hipotesis H0 diterima, yang

bermaknabahwavariabeltangibilityyangdiproksidengan

TAN tidakberpengarauh terhadap strukturmodalpada

perusahaan transportasidan logistic yang terdaftardi

BursaEfekIndonesia(BEI)periode2020-2022.

3.Berdasarkan pengujian strukturmodalmenunjukan nilai

peluanginvestasisignifikantsebesar0,0000>0,05(5%).

HasilinimenunjukanbahwahipotesisH0 diterima,yang
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bermaknabahwavariabelpeluanginvestasiyangdiproksi

denganMTBberpengarauhterhadapstrukturmodalpada

perusahaan transportasidan logistic yang terdaftardi

BursaEfekIndonesia(BEI)periode2020-2022.

4.7 UjiDeterminasiKoefisien(R)

Tabel4.13

EstimasiDeterminasiKoefisien(R)

Berdasarkan Tabel4.13 dapatdiketahuibahwa nilai

Adjusted R2 sebesar0.035040 halinimenunjukan bahwa

strukturmodaldijelaskanolehvariabellaverage,profitabilitas,

tangibility,peluanginvestasisebesar60%sedangkansisanya

sebesar0,40% dijelaskanolehvariabellainyangtidakteliti

dalam penelitianini.

4.8 Pembahasan

Berdasarkanpengujianhipotesisyangtelahdilakukan,maka

akandijelaskanpembahasandaripenelitianini:

4.8.2 PengaruhProfitabilitasterhadapStukturModal

Berdasarkan pengujian pada tabel 4.13 variabel

profitabilitas memilikinilainegatiftidak berpengaruh

signifikan terhadap struktur modal. Hasil analisis

menunjukkan bahwa fluktuasi dalam tingkat

profitabilitas tidak memilikidampak yang signifikan

terhadap bagaimana perusahaan memilih komposisi

sumberpendanaannya,sepertipenggunaanutangdan

ekuitasdalam strukturmodalnya.

Berdasarkan perspektif teori trade-off, hasil yang
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menyatakan bahwa profitabilitas tidak memiliki

pengaruh signifikan terhadap struktur modal

menggambarkanpenilaiankeseimbanganantarabiaya

utangdanmanfaatdaripenggunaanutang.Dalam teori

ini,perusahaan mencoba untuk memutuskan sejauh

manapenggunaanutangdapatmengoptimalkanbiaya

modalnyatanpameningkatkanrisikoyangterlalutinggi.

Jika analisis menunjukkan bahwa profitabilitas tidak

memilikipengaruh yang signifikan terhadap struktur

modal,dapatdiartikanbahwaperusahaanmungkinlebih

cenderungmemutuskanstrukturmodalnyaberdasarkan

pertimbangan biaya dan risiko utang daripada fokus

pada profitabilitas saat mengalokasikan sumber

pendanaan.

Dalam konteksteoritrade-off,hasilinimengisyaratkan

bahwaperusahaanmungkinmelihatbiayautang dan

manfaatdaripenggunaan utang sebagaifaktoryang

lebihkrusialdalam pengambilankeputusanmengenai

strukturmodal.Kebijakan keuangan perusahaan bisa

sajalebihberfokuspadamencaritingkatutangyang

menghasilkanbiayamodalterendahsambilmenghindari

risiko kebangkrutan yang tidak terkendali. Namun,

sepertidalam setiapanalisiskeuangan,pentinguntuk

mempertimbangkan konteks industri, ukuran

perusahaan,danfaktorlainyangdapatmemengaruhi

hasildan keputusan strategis perusahaan (Qudriah,

2014).

HasilPenelitianinitidaksesuaidengan penelitianyang

dilakukanRiskiAyuPratiwiBatubara,Topowijoyo,dan

Zahroh Z.A menyatakan bahwa profitabilitas

berpengaruh terhadap struktur modal(Batubara et

al.,2017).
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4.8.3 PengaruhTangbilityterhadapStrukturModal

Berdasarkan pengujian pada tabel 4.13 variabel

Tangibility tidak berpengaruh signifikan terhadap

strukturmodal.Berdasarkan hasilanalisis,variabel

tangibility tidak memilikipengaruh yang signifikan

terhadapstrukturmodalperusahaan.Dalam konteks

ini,tangibilitymengacupadasejauhmanaasetfisik

atauberwujuddigunakandalam operasiperusahaan.

Ketikahasilanalisismenunjukkanbahwatangibility

tidak memilikidampak yang signifikan terhadap

bagaimana perusahaan memilih antara utang dan

ekuitas sebagai sumber pendanaan, hal ini

mengindikasikan bahwa perusahaan mungkin tidak

memprioritaskan faktortangibilitydalam keputusan

keuanganterkaitstrukturmodal.

Dalam pandanganteoritrade-off,asetyangberwujud

kadang-kadangdianggapsebagaifaktoryangdapat

memengaruhi kecenderungan perusahaan untuk

menggunakanutang,terutamakarenaasettersebut

dapatdigunakan sebagaijaminan dalam transaksi

pinjaman.Namun,jika hasilanalisis menunjukkan

bahwatangibilitytidakmemilikipengaruhsignifikan

terhadapstrukturmodal,halinibisamengindikasikan

bahwa dalam situasiatau konteks yang dianalisis,

faktortangibilitymungkintidakmemilikidampakyang

dominan dalam keputusan perusahaan tentang

penggunaanutangatauekuitasdalam pendanaan.

HasilPenelitianinitidaksesuaidengan penelitian

yang dilakukan Brigham dan Houston (2014)yang

menyatakanbahwatangibilityberpengaruhterhadap

strukturmodal
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4.8.4 PengaruhPeluangInvestasiterhadapStrukturModal

Berdasarkan pengujian pada tabel 4.13 variabel

peluang investasiberpengaruh signifikan terhadap

strukturmodal.Berdasarkan hasilanalisis,variabel

peluanginvestasimemilikipengaruhyangsignifikan

terhadapstrukturmodalperusahaan.Dalam konteks

ini, peluang investasi mengacu pada potensi

kesempataninvestasiyangtersediabagiperusahaan

untukmengalokasikandanadalam proyek-proyekbaru

atauekspansi.

Dalam konteksteoritrade-off,hasilyangmenyatakan

bahwa peluang investasimemilikipengaruh yang

signifikan terhadap struktur modal perusahaan

mencerminkanpertimbanganyangrumitantarabiaya

dan manfaatdaripenggunaan utang dan ekuitas.

Teori trade-off menyiratkan bahwa perusahaan

berusahamencapaikeseimbanganantarabiayautang

yanglebihrendahdenganmanfaatpenggunaanutang,

sepertipengurangan biaya modal.Ketika peluang

investasimemilikidampakyangsignifikanterhadap

strukturmodal,inimenunjukkanbahwaperusahaan

merespons potensipengembalian investasidalam
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keputusan mereka tentang bagaimana sumber

pendanaanharusdialokasikan.

Dalam kerangka ini, peluang investasi berperan

sebagai faktor yang memengaruhi bagaimana

perusahaan memutuskan sejauh manapenggunaan

utang dan ekuitas dalam pendanaan mereka.

Keputusan perusahaan untuk menggunakan lebih

banyakutanguntukmembiayaipeluanginvestasiyang

dianggap menguntungkan dapat tercermin dalam

upayauntukmemanfaatkanbiayautangyanglebih

rendah dalam rangka mendanai proyek-proyek

tersebut. Namun, perusahaan juga harus

mempertimbangkan risiko yang terkait dengan

leverage yang tinggi.Dengan demikian,hubungan

antarapeluanginvestasidanstrukturmodaldalam

kerangka teori trade-off mewakili perjuangan

perusahaan dalam mencarikeseimbangan antara

potensikeuntungan investasidengan risiko yang

melekatdalam penggunaanutang.

HasilPenelitian inisesuaidengan penelitian yang

dilakukan Dananti (2012),Terestiani (2011) dan

Udayani(2012)yang menyatakan bahwa investasi

berpengaruhpositifpadastrukturmodal.


