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3nwth@ current era of globalization, competition in the business world is getting tougher and companies are
é:o%p%tmg @0 develop their business. Therefore, the company needs sufficient funds to run it properly. Company
Jnanagemeft must have good planning to finance the company's operations in the short and long term. The theory in
ghgs@dy uses traditional approach theory, MM approach theory, trade-off theory, pecking order theory and agency
Zheory- This study uses observation techniques on secondary data obtained from the financial statements of
Smanufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The sampling technique in this study used non-
xr@"bability sampling with purposive sampling method. The data analysis technique used descriptive statistics,
%;)o@:ling test, classical assumption test, F statistic test, t statistic test, and coefficient of determination. The
aconclusionfef this study is that there is not enough evidence that the effective tax rate has a positive effect on capital
Q:stﬂucture there is not enough evidence that non-debt tax shield and profitability have a negative effect on capital
§tﬁucture there is sufficient evidence that liquidity has a negative effect on capital structure, there is sufficient
:ev%dence that firm size has a positive effect on capital structure
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G 2 Struktur modal merupakan gambaran dari bentuk proporsi finansial perusahaan yaitu antara
c

gn@j;dal ydng dimiliki yang bersumber dari utang jangka panjang dan modal sendiri yang menjadi sumber
“peémbiayaan suatu perusahaan Dalam membuat suatu komposisi struktur modal yang baik diperlukan

%}@timbangan akan faktor-faktor tertentu. Dengan mempertimbangkan faktor-faktor tersebut diharapkan
-dana yangdiperoleh baik dari internal maupun eksternal perusahaan merupakan keputusan yang tepat dan

“dapat dipergunakan sebaik mungkin sehingga tujuan perusahaan dapat tercapai. Utang jangka pendek
tidak dipethitungkan dalam struktur modal karena utang jenis ini umumnya bersifat spontan sedangkan
utang jangka panjang bersifat tetap selama jangka waktu yang relatif panjang sehingga keberadannya
perlu dipikirkan oleh para manajer keuangan.

Effective Tax Rate atau tingkat pajak efektif adalah rasio yang membandingkan total biaya pajak
penghasilan perusahaan terhadap penghasilan sebelum pajak. ETR sering digunakan sebagai salah satu
acuan pafa pembuat keputusan dalam membuat suatu kebijakan perusahaan dan membuat kesimpulan
mengenaizZ.sistem perpajakan dalam perusahaan. Semakin tinggi pajak, maka perusahaan akan
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menggunakan lebih banyak utang karena penggunaan utang akan menimbulkan bunga utang yang dapat
mengurangi tingkat pajak yang dibayarkan perusahaan.
Noen Debt Tax Shield (NDTS) merupakan manfaat pajak yang akan didapat perusahaan selain dari

hutang. Perusahaan akan mendapatkan penghematan pajak dari adanya depresiasi aktiva tetap.
Peérusahaan yang dikenai pajak tinggi dalan batas tertentu sebaiknya menggunakan banyak hutang karena
-adanya taxshield (perlindungan pajak).
3 § Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan.

io ini flga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. Tingkat profitabilitas
gﬁtugperusahaan menjadi salah satu faktor yang dipertimbangkan dalam kebijakan struktur modal
ig Ukuran Perusahaan adalah adalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan besar kecilnya
gpgughaan menurut berbagai cara antara lain dengan ukuran pendapatan, total aset, dan total modal.
fs%nakm Besar ukuran pendapatan, total aset, dan total modal akan mencerminkan keadaan perusahaan
@@g:semakm kuat, sehingga perusahaan tersebut akan lebih berani untuk mengeluarkan saham baru dan
%e@d&ung menggunakan jumlah pinjaman dengan angka yang besar.
-3 5 Likuiditas perusahaan adalah kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka pendek
T@/a‘gggelah jatuh tempo. Likuiditas merupakan perbandingan antara aktiva lancar dengan pasiva lancar.
SJika perusahaan banyak menggunakan aktiva lancar, maka perusahaan tersebut dapat menghasilkan aliran
fkg dhtuks membiayai aktivitas operasi dan investasi perusahaan. Aktiva lancar yang semakin besar
gmgmgjukkan bahwa perusahan berhasil melunasi hutang jangka pendeknya, sehingga dapat berakibat
g@a@enurunnya proporsi hutang dalam struktur modal

23

1. TeoriPendekatan Tradisional

2L

2> & Teori ini menyatakan adanya struktur modal yang optimal. Artinya, struktur mempunyai
T§Je1ﬂgaruh pada nilai perusahaan, yang mana struktur dapat berubah-ubah agar mendapatkan nilai
g)@fusahaan yang optimal.

o' 5

;1 2. TeoriEPendekatan Modigliani dan Miller

© 3 Nilai perusahaan yang menggunakan hutang sama dengan nilai perusahaan tanpa hutang. Tetapi
_%@am perkembangannya, Nilai dari sebuah perusahaan akan meningkat seiring dengan xmeningkatnya
gstﬁ]ktur modalnya (Debt To Equity Ratio), karena adanya efek dari Corporate Tax Rate Shield
ﬁl\godlgliani dan Miller, dalam Hermawan dan Wibowo, 2015).

< 3

~1.8. Teori Trade-Off

g_ 3 Model ini mengabaikan faktor biaya kebangkrutan dan biaya keagenan. Struktur modal yang

-optimal dapat ditemukan dengan menyeimbangkan antara keuntungan penggunaan hutang dengan biaya
Eke?b angkratan dan biaya keagenan yang disebut model Teori Trade off. Struktur modal optimal dibentuk
<df§agan menyeimbangkan manfaat dari penghematan pajak atas penggunaan hutang terhadap biaya
ebangkriitan

u

. Teor=Pecking Order

Menurut Myers (1984) menggunakan dasar pemikiran bahwa tidak ada suatu target debt to equity
atio tertentu dimana hanya ada tentang hirarkhi sumber dana yang paling disukai oleh perusahaan. Tidak
“hanya itu@Myers (1984) menjelaskan bahwa Perusahaan dengan tingkat profitabilitas tinggi justru tingkat
atas utang akan rendah, dikarenakan perusahaan yang profitabilitasnya tinggi memiliki sumber dana
internal yang berlimpah
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1.5. TeofPKeagenan

Rengawasan dilakukan dengan mengikat para agen, secara sistematis mengkaji penghasilan
tambahamypihak manajemen, mengaudit laporan keuangan dan membatasi keputusan pihak manajemen.
Berbagai=aktivitas pengawasan ini akan melibatkan biaya yang merupakan akibat tidak terhindarkan dari
pemisahati kepemilikan dan pengendalian perusahaan. Semakin sedikit persentase kepemilikan para
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manajer, semakin sedikit kecenderungan mereka akan bertindak secara konsisten untuk memaksimalkan
kesejahteraan para pemegang saham dan semakin besar kebutuhan pengawasan atas aktivitas pihak
manajemen, bagi para pemegang saham luar

.6, Effective Tax Rate

Effective Tax Rate atau tingkat pajak efektif adalah rasio yang membandingkan total biaya pajak
ghasilah perusahaan terhadap penghasilan sebelum pajak. ETR sering digunakan sebagai salah satu
an para pembuat keputusan dalam membuat suatu kebijakan perusahaan dan membuat kesimpulan
ngenai sistem perpajakan dalam perusahaan

NBAPd G
a2 Be)

n Bebt Tax Shield

Menurut Bradley, et.al. (1984) non debt tax shield merupakan bentuk depresiasi dari aktiva tetap.
siasindapat digunakan sebagai pengurang atas penghasilan kena pajak perusahaan, sehingga pajak
ibayarkan perusahaan ke pemerintah lebih kecil.
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Rasio Likuiditas ini merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam
snuhizkewajiban jangka pendek. Ukuran likuiditas perusahaan lebih mencerminkan tingkat likuiditas
§§haan ditunjukkan dengan rasio kas dengan kewajiban lancar

18s reele U
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. Wkuran Perusahaan

Besar kecilnya ukuran suatu perusahaan itu akan berpengaruh terhadap struktur modal dengan
ar pada kenyataan bahwa semakin besar suatu perusahaan akan memiliki tingkat pertumbuhan
usahancyang tinggi, sehingga perusahaan tersebut akan lebih berani untuk mengeluarkan saham baru
cenderung menggunakan jumlah pinjaman dengan angka yang besar

BuPs!

0. Profitabilitas

Rasio Profitabilitas merupakan rasio yang dapat mengukur kemampuan perusahaan dalam
amenghasitkan laba pada tingkat penjualan, aktiva dan modal, Profitabilitas ini juga merupakan salah satu
=faktor yang memengaruhi Leverage perusahaan.

nuaﬂ uelgiayagd ‘uexpipuad
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1. Pengaruh Effective Tax Rate terhadap struktur modal
Keuntungan perusahaan dari pinjaman yang dimiliki dapat meningkat tingkat pajak. Oleh karena
diharapkan ada hubungan positif antara tarif pajak efektif dan leverage. Namun, implikasi pajak pada
an sfuktur modal tergantung pada tujuan kebijakan pajak terutama ketika sistem pajak dirancang
k mendukung retensi laba terhadap pembayaran dividen, atau sebaliknya.
H:{&2ETR berpengaruh positif terhadap struktur modal
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42. Pengaruh non debt tax shield terhadap struktur modal

Ménurut Bradley, et.al. (1984) non debt tax shield merupakan bentuk depresiasi dari aktiva tetap.
9De*pre3|a5| .dapat digunakan sebagai pengurang atas penghasilan kena pajak perusahaan, sehingga pajak
wang dibgyarkan perusahaan ke pemerintah lebih kecil. Nilai depresiasi yang tinggi juga mencerminkan
aktiva tetap yang dimiliki oleh perusahaan Beban depresiasi ini dapat digunakan sebagai pendorong
perusahaan dalam pengurangan utang, dikarenakan depresiasi merupakan arus kas yang digunakan
sebagai sumber modal dari dalam perusahaan yang akan mengurangi pendanaan yang datang dari hutang.
Hz" Non Debt Tax Shield berpengaruh negatif terhadap struktur modal
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1.13. Pengaruh likuiditas terhadap struktur modal
Menurut Teori Pecking Order, Likuiditas itu memiliki hubungan negatif dengan Leverage
perusahagaty, dikarenakan perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi berkemungkinan rendah
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untuk perusahaan menggunakan hutang sebagai salah satu sumber dana perusahaan untuk membiayai
kegiatan perusahaan
Ha<\Likuiditas berpengaruh negatif terhadap struktur modal

A ?ttﬂ Pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal

oo Besar kecilnya ukuran suatu perusahaan itu akan berpengaruh terhadap struktur modal dengan
%a%ar pada kenyataan bahwa semakin besar suatu perusahaan akan memiliki tingkat pertumbuhan
%)é?usahan yang tinggi, sehingga perusahaan tersebut akan lebih berani untuk mengeluarkan saham baru
E;ja% cendering menggunakan jumlah pinjaman dengan angka yang besar

%é > Hz Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal

5 U ©

.45 Pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal

S § 2 Menurut Brigham dan Houston (2011) mengatakan bahwa suatu perusahaan yang memiliki rasio

@%fl%bllltas yang tinggi, cenderung akan menggunakan pendanaan eksternal atau hutang dalam jumlah
@@g%ecﬂ atau tidak sama sekali. Perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi yang
‘idapatkan: dari hasil penjualan produk dari perusahaan tersebut, dapat digunakan sebagai tambahan
gmgda}_ untwk perusahaan dengan tujuan melancarkan kegiatan operasional perusahaan tersebut terutama
gigarﬁ mefingkatkan penjualan perusahaan

-5 @C Hg: Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal

2:3. \%nahel Penelitian

72.2.1. Stragktur Modal

> F Menurut Irham Fahmi (2015) Struktur modal merupakan gambaran dari bentuk proporsi finansial
T§Je}usahaan yaitu antara modal yang dimiliki yang bersumber dari utang jangka panjang dan modal sendiri
2yang menjadi sumber pembiayaan suatu perusahaan. Indikator dari struktur modal yang akan digunakan
ﬁﬂam peneglitian ini adalah debt to equity ratio dengan rumus :

_D

= % DER = Total Hutang

3.2, Efféctive Tax Rate Ekuitas

o< Effective Tax Rate atau tingkat pajak efektif adalah rasio yang membandingkan total biaya pajak
ipélghasﬂan perusahaan terhadap penghasilan sebelum pajak. ETR sering digunakan sebagai salah satu

—Acuian para pembuat keputusan dalam membuat suatu kebijakan perusahaan dan membuat kesimpulan
mengenal sistem perpajakan dalam perusahaan. Menurut Fadhilla Ulfa (2018) ETR dihitung dengan
%ngnggunakan rumus ETR yaitu :

Total Beban Pajak Penghasilan
ETR =

Pendapatan sebelum pajak

n@auemnqa/{u

.3. Nop.Debt Tax Shield
Non Debt Tax Shield (NDTS) merupakan manfaat pajak yang akan didapat perusahaan selain dari

lﬁang Perusahaan akan mendapatkan penghematan pajak dari adanya depresiasi aktiva tetap.

gPerhltungan non debt tax shield menurut Sari dan A. Mulyo (2013) adalah sebagai berikut:

Depresiasi

Total Aktiva

cgieq upynsnfAuad ‘yel

NDTS =

2.1.4 Likdiditas

Lskuiditas perusahaan adalah kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka pendek
yang teldhjatuh tempo. Likuiditas merupakan perbandingan antara aktiva lancar dengan passiva lancar.
Jika perusahaan banyak menggunakan aktiva lancar, maka perusahaan tersebut dapat menghasilkan aliran
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kas untuk membiayai aktivitas operasi dan investasi perusahaan. Rumus untuk menghitung likuditas
dalam penelitian ini adalah Current Ratio
Menurut Parmawan, Sandra, Bagis dan Rahmawati (2018) Rumus Current ratio adalah

CR — Aktiva Lancar
" Passiva Lancar

T
5=Ukuran Perusahaan
£ Ukuran Perusahaan adalah adalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan besar kecilnya
‘Zperusahaar: menurut berbagai cara antara lain dengan ukuran pendapatan, total aset, dan total modal.
%Sgn&m besar ukuran pendapatan, total aset, dan total modal akan mencerminkan keadaan perusahaan
g@g&emakm kuat, sehingga perusahaan tersebut akan lebih berani untuk mengeluarkan saham baru dan
zcendérungmenggunakan jumlah pinjaman dengan angka yang besar. Menurut Oktamawati (2017), rumus
81@ urdp perusahaan adalah

ueqrgedunﬁued e
3 d!J,nE)-uaLu buesenq ‘|

S}

% 8 ;% Sizze = Ln (Total Aset)

S c S

529

T 5 C

DO x 3

2.2.6gProfitabilitas

= S 2 Peofitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan

odari operasionalnya yang diukur dalam presentase yang digunakan untuk menilai seberapa jauh
~petusahaan dapat menghasilkan laba. Dalam penelitian ini, profitabilitas akan diukur dengan rumus ROA,
(;g?isio inicuntuk mengukur tingkat pengembalian investasi yang telah dilakukan perusahaan dengan
“ménggunakan seluruh aset yang dimilikinya.

Menurut Sari dan Ardini (2017) Rumus ROA (return on asset) adalah sebagai berikut

Laba bersih setelah Pajak

Total Aktiva

ROA =

.Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang akan digunakan dalam penelitian ini berupa dokumentasi, yaitu
gan observasi data sekunder. Data sekunder di dalam penelitian ini antara lain:
ata Igporan keuangan yang termasuk dalam perusahaan manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek
nesig(BEI) periode 2019-2021
~Data imengenai total hutang, ekuitas, total beban pajak penghasilan, pendapatan sebelum pajak,
épresiasiy total aktiva, laba bersih sebelum pajak, total aset, aktiva lancar, passiva lancar yang terdapat
alam lapgran keuangan perusahaan yang telah diaudit

o uepaieyWwNUROUBW B
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22.3.Teknik Pemilihan Sampel
STeknik pengambilan sampel yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah non probability sampling
" dengan mgtode purposive judgement sampling. Purposive judgement sampling adalah teknik untuk
menentukan pengambilan sampel dari populasi yang mempunyai ciri-ciri tertentu yang sesuai dengan
tujuan penelitian. Metode ini digunakan agar mempermudah peneliti untuk menjelajahi obyek/situasi
sosial yangingin diteliti.
Metode it digunakan bertujuan untuk memperoleh sampel yang diinginkan oleh peneliti sesuai dengan
kriteria yang telah ditetapkan, sebagai berikut:
1. Perusafiaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2021.
2. Perusaligan manufaktur yang menyajikan laporan keuangan dalam mata uang Rupiah.
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~ 3. Perusahaan manufaktur yang tidak mengalami kerugian selama tahun 2019-2021.
4. Perusahaan manufaktur yang tidak memiliki kompensasi rugi fiskal.
5. Perusahaan manufaktur yang tidak delisting selama tahun 2019-2021.
6. Data-data yang dibutuhkan untuk menganalisis setiap variabel dalam penelitian.

o)) G -

-2.4.Teknik Analisis Data

3 § Seluruh analisis data yang dilakukan dalam penelitian ini menggunakan aplikasi SPSS 25.
= CARalisis déta dilakukan melalui beberapa jenis pengujian. Berikut ini adalah uraian untuk masing-masing
goe%gg;iian.

53 =

0

?% 15Statistik Deskriptif

fsugtlstlk deskriptif menggambarkan atau memberikan deskripsi suatu data dengan melihat nilai dari nilai
Fafa- rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis dan skewness.
§Pé?ng iansini dilakukan agar lebih mempermudah dalam memahami variabel-variabel yang digunakan
alany penglitian.

uadg_
ney

(e —
=2.4.22Uji Rooling
Terlebih dahulu dilakukan uji pooling data penelitian sebelum mengetahui pengaruh variabel independen
;’teﬁnaﬁap dependen (penggabungan cross sectional dengan time series). Untuk mengujinya peneliti
gngnggunak’an teknik dummy variabel.

u

e
J

ag :
4.3”Uji Asumsi Klasik
“Uji'asumsi; klasik yang digunakan adalah uji normalitas, uji heteroskedastisitas, uji multikolinearitas, dan

aﬂjyautokorelaﬂ sebelum melakukan pengujian hipotesis.

'qe]esew niens uene[uu uep Yy uesnnuad
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;23 4. Analisis regresi linier berganda
iAgallsw régresi linear berganda merupakan hubungan secara linear antara dua atau lebih variabel

%nﬁependen.

—_
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asil dan Pembahasan
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e&ex PS

Analisis Deskriptif
= :Berdasarkan lampiran 3, Hasil Output SPSS pada tabel menunjukkan nilai minimum, maksimum,
§mgan dan std. deviasi dari masing-masing variabel. Berdasarkan hasil pada tabel 4.1 diketahui bahwa:

= 5 Varialel struktur modal (DER) memiliki nilai rata-rata 0.84680330. nilai minimum pada variabel ini

%ngnunjukkan angka 0.12177087 yang dimiliki olen PT. Champion Pacific Indonesia Tbk (IGAR),

g.gggngkan nilai maksimum menunjukkan angka 3.41271580 yang dimiliki oleh PT. Unilever Indonesia

(UNVR)

m » Variabel Effective Tax Rate (ETR) memiliki nilai rata-rata 0.27108511. nilai minimum pada variabel
EJmB menunjukkan angka 0.00044946 yang dimiliki oleh PT. Charoen Pokphand Indonesia Thk (CPIN),

Tg*sefelangkan nilai maksimum menunjukkan angka 1.10181701 yang dimiliki oleh PT. Cahayaputra Asa
aKeramik@bk (CAKK).

’ VariaPel Non Debt Tax Shield (NDTS) memiliki nilai rata-rata 0.21384536. nilai minimum pada
variabel #1i menunjukkan angka 0.02042351 yang dimiliki oleh PT. Astra Internasional Tbk (ASII),
sedangkaa= nilai maksimum menunjukkan angka 0.58081728 yang dimiliki oleh PT. Solusi Bangun
IndonesiaTbk (SMCB).

Varialel profitabilitas (ROA) memiliki nilai rata-rata 2.86560354 . nilai minimum pada variabel ini
menunjukkan angka 0.61407109 yang dimiliki oleh PT. Solusi Bangun Indonesia Tbhk (SMCB),
sedangkam nilai maksimum menunjukkan angka 10.47978587 yang dimiliki olenh PT. Champion Pacific
Indonesiaz=fbk (IGAR).
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Variabel ukuran perusahaan (SIZE) memiliki nilai rata-rata 12.76392323. nilai minimum pada
variabel ini menunjukkan angka 10.95475419 yang dimiliki oleh PT. Merck Thk (MERK), sedangkan
nilai maksinum menunjukkan angka 14.56147228 yang dimiliki olen PT. Astra Internasional Thk (ASII)

~Variabgl likuiditas (CR) memiliki nilai rata-rata 2.96354537. nilai minimum pada variabel ini
Jmenunjukkan angka 0.61407109 yang dimiliki oleh PT. Unilever Indonesia Thk (UNVR), sedangkan
-pifai maksimum menunjukkan angka 10.47978587 yang dimiliki oleh PT. Charoen Pokphand Indonesia

SThk (CPIN)

§3§ Uji KESamaan Koefisien (uji pooling data)

> @ ~Berdasarkan Lampiran 3, hasil uji kesamaan koefisien di atas, maka dapat disimpulkan bahwa
%’S@J&h dummy yang berinteraksi dengan semua variabel independen memiliki nilai signifikan > 0,05.
ij@hﬂkarena itu, pengujian data penelitian dapat dilakukan dalam sekali uji.

5

3.

L&J samsi Klasik
iEUji asum3| klasik disajikan dalam tabel 1 berikut ini

o

yingaAuaw uep ueywniuedsuaw edue) 1ul sijn) eAJey yninyias ne@;uwﬁeq

f Tabel 1
: Hasil Uji Asumsi Klasik

buepun-buepun !6

Sumber: Data diolah SPSS 25 (2022).
a. Uji Normalitas
= Hasiltiji normalitas pada penelitian ini disajikan dalam tabel 4.3. Berdasarkan hasil uji One Sample
gKaImogorov -Smirnov dengan pendekatan Monte Carlo, ditemukan bahwa nilai Monte Carlo Sig. (2-
“tafled) lebih besar dari 0,05 (0,229 > 0,05). Maka mendapatkan hasil bahwa data residual berdistribusi
al »
b. Ui Multikolinearitas
Hasil0ji multikolinearitas pada penelitian ini disajikan dalam tabel 4.3. Pada tabel di atas dapat
dijelaskam bahwa nilai Tolerance dari setiap variabel independen berada diatas 0,1 (Tolerance > 0,1).
Selain itughilai VIF setiap variabel independen juga berada dibawah 10 (VIF < 10). Maka mendapatkan
hasil bahwa tidak terjadinya multikolinearitas antara variabel independen dalam penelitian ini.
c. Uji Autokorelasi
Hasilzuji autokorelasi pada penelitian ini disajikan dalam tabel 4.3 di atas dapat dilihat bahwa nilai
Durbin Watson pada penelitian ini sebesar 2.133. Berdasarkan tabel Durbin-Watson dengan o= 0,05, n =
33 dan K= 5, diperoleh nilai dL = 1,813, dU = 1,127, 4-dU = 2,873 dan 4-dL = 1.127. Hal ini

2

2. = Collinearity

= Model 1'18_6};['8 Statistic Durbin- | Glejser
J : Tolerance | VIF | Watson

E 2 1 2.133

2 2 Asymp.

o = Sig 0.229

o 3 (Constant) 0.276
= ETR 0.885 | 1.130 0.703
& NDTS 0.805 | 1.242 0.555
~ CR 0.858 | 1.165 0.357
3 SIZE 0.863 | 1.159 0.103
% ROA 0.868 | 1.152 0.219

dey

‘ueldo
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menunjukkan nilai Durbin Watson berada diantara nilai dU dan 4-dU sehingga mendapatkan hasil bahwa
tidak terjadi autokorelasi.

o od. Uji Heteroskedastisitas

— o Hasil wji heteroskedastisitas pada penelitian ini disajikan dalam tabel 4.3. Hasil uji Glejser di atas
%n@nunjukkan bahwa nilai signifikasi setiap variabel independen lebih besar dari 0,05 (sig. > 0,05). Maka
‘“d4pat meritlapatkan hasil bahwa model penelitian ini merupakan model regresi yang baik.

B4 Uji Hipotesis

e 7 Tabel 2

ER=i-! Hasil Uji t, Uji F dan Koefisien Determinasi

o9 ® 92U

=3 = j . . .
£< 3 ! .. .. Koefisien | Unstandardized
% > é Mlodel Uik Uit Determinasi Coefficients
2 o oo S Sig. | sig. (2-tailed) | sig. (1-tailed) | R Square

$ £ 2| (Cogstant) 0.729 0.3645 -0.689
- 5 JEIR 0.062 0.031 -0.059
2 & 2 NDTs 0.093 0.0465 1572
25 2=tk 0.036 - 0.435

= 2 5 ROA 0.076 0.038 0.454
- % | Sk 0.094 0.047 0.119
© 2 |CRa 0.014 0.007 -0.153
2o n

58 siSimultan (Uji F)

> 3 Berdasarkan tabel 4.5 di atas, nilai signifikan pada tabel ANOVA penelitian ini sebesar 0,036 <
90,05 sehingga model regresi dinyatakan model layak uji.

% S b.2 Uiji Signifikansi Parameter Individual (Uji t)

S5 Hasil uji Signidikansi Parameter Individual (Uji t) disajikan dalam tabel 4.5. Hasil uji t pada
Zpenelitianani adalah sebagai berikut:

Variabel effective tax rate (ETR) memiliki nilai signifikan sebesar 0,3645 > 0,05, dan nilai B
esar -0.689. maka tidak tolak HO. Hal ini menyatakan bahwa tidak terdapat cukup bukti bahwa
ctive tax rate berpengaruh positif terhadap struktur modal.

Variabel non debt tax shield (NDTS) memiliki nilai signifikan sebesar 0,031 < 0,05 dan nilai B
sar 14572, maka tidak tolak HO. Hal ini menyatakan bahwa tidak terdapat cukup bukti bahwa non
t tax $hield berpengaruh negatif terhadap struktur modal.

Variabel likuiditas (CR) memiliki nilai signifikan sebesar 0,007 < 0,05 dan nilai B sebesar -0.153
ka tolak HO. Hal ini menyatakan bahwa terdapat cukup bukti bahwa likuiditas berpengaruh negatif
adap struktur modal
e Variabel ukuran perusahaan (SIZE) memiliki nilai signifikan sebesar 0.047 < 0,05, maka tolak
§—IO. Hal ini menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal.
~ Variahel profitabilitas (ROA) memiliki nilai signifikan sebesar 0,038 < 0,05 dan nilai B sebesar

0,454, maka tidak tolak HO. Hal ini menyatakan bahwa tidak terdapat cukup bukti bahwa profitbilitas
berpengareh negatif terhadap struktur modal.

C=n Koefisien Determinasi

Berdasarkan tabel 2, diketahui bahwa nilai R Square pada penelitian ini sebesar 0,435. Hal ini
menggambarkan bahwa 43,5% variasi sturuktur modal dapat dijelaskan oleh variasi variabel independen
yaitu efféétive tax rate (ETR), non debt tax shield (NDTS), likuiditas (ROA) , ukuran perusahaan (SIZE),
dan profitabilitas (PROF). Sedangkan sisanya yakni 56,5% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak
dimasukkan dalam model regresi
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3.5 Analisis Regresi Linear Berganda
Berdasarkan Tabel di atas, persamaan regresi linear berganda yang terbentuk adalah :
CS=-0.689 — 0.059ETR + 1.572NDTS + 0.454LIQUID + 0.119SIZE — 0.153PROF
.6, Pengaruh effective tax rate terhadap struktur modal

Jeyl

od "B,
®1

S o Penelitian ini mendapatkan hasil bahwa tidak terdapat cukup bukti bahwa effective tax rate
‘“betpengartih positif terhadap struktur modal. Effective Tax Rate atau tarif pajak efektif pada dasarnya
@Dlam sebuah presentase besaran tarif pajak yang ditanggung oleh perusahaan. Tingkat pajak akan
gd@esaalkan dengan tingkat profit yang dihasilkan perusahaan, maka perusahaan dapat menggunakan
%tharQ atdtl dana eksternal yang lebih banyak, karena bunga hutang dapat mengurangi tingkat pajak yang
ﬁjlgayfarkan perusahaan. Namun hasil penelitian ini menunjukkan bahwa effective tax rate tidak
%@peﬂgaruh terhadap struktur modal. Hal ini disebabkan oleh rata-rata nilai profitabilitas yang
%lproﬁmkan dengan ROA pada perusahaan manufaktur relatif rendah, sehingga nilai effective tax rate
@ejusahaan pun akan menjadi rendah, karena besarnya tarif pajak diperoleh dari persentase laba yang
?idlgasglkan Penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian yang dilakukan oleh Fadhilla Ulfa (2017)
iyqyg@emperoleh hasil dimana effective tax rate berpengaruh positif terhadap struktur modal

‘BL @engaruh non debt tax shield terhadap struktur modal

u
nJ

|
o °

s> Cnelitian ini mendapatkan hasil bahwa tidak terdapat cukup bukti bahwa non debt tax shield
g)egp@garuh negatif terhadap struktur modal. Perusahaan yang memiliki dana internal yang besar, maka
>perusahaag akan menggunakan dana internal terlebih dahulu sebelum menggunakan dana eksternal yang
“bérupa utang. Depresiasi dari aset perusahaan yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan memiliki aset
“etap yang tinggi, semakin tinggi aset tetap yang diinvestasikan maka jumlah depresiasi akan semakin
ii gi dan=semakin besar manfaat dari pengurangan pajak yang diterima, sehingga sumber dana internal
syang dimiliki semakin besar dan berakibat pada rendahnya penggunaan dana eksternal berupa hutang.
“PenelitianZini bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Kamil dan Krisnando (2021),

TéAQustina (2018) dimana non debt tax shield berpengaruh negatif terhadap struktur modal

. Pengaruh likuiditas terhadap struktur modal

Aiey ugsn
ueywoaue

Penelitian ini mendapatkan hasil bahwa terdapat cukup bukti bahwa likuiditas berpengaruh negatif
Eteﬁhadap struktur modal Semakin besar tingkat likuiditas yang dimiliki oleh perusahaan perusahaan maka
Zakan semakin rendah penggunaan hutang atau dana eksternal perusahaan sehingga akan menurunkan
Sstruktur modal. Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi menandakan bahwa dana internal
i dalam perusahaan besar atau mengalami kelebihan kas sehingga mereka cenderung memilih untuk
imenggunakan dana internalnya terlebih dahulu dibandingkan dengan memilih untuk melakukan
gp@nblayaan eksternal. Penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Gunadhi dan
gPutra (2021) dan Darmawan, Sandra, Bagis dan Rahmawati (2021) dimana likuiditas berpengaruh negatif
ie&adap struktur modal

=

.9. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal

U%O

Penelitian ini mendapatkan hasil bahwa terdapat cukup bukti bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
positif terhadap struktur modal Ukuran perusahaan yang semakin tinggi maka akan menaikkan pula
struktur m@dal perusahaan. Perusahaan yang memiliki ukuran perusahaan yang tinggi seringkali ditandai
dengan besarnya tingkat penjualan maupun total aktiva yang dimiliki, sehingga kecenderungan dalam
mengguriakan dana eksternal juga semakin meningkat untuk membiayai kegiatan operasional perusahaan.
Ketika perusahaan memiliki struktur modal yang tinggi, maka perusahaan tersebut bisa memberikan
sinyal yaig positif kepada investor sehingga investor tersebut bisa menanamkan modalnya ke perusahaan
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tersebut sehingga dapat meningkatkan aset dan struktur modal perusahaanPenelitian ini sesuai dengan
hasil penelitian yang dilakukan oleh Wildani (2012) dan Darmawan, Sandra, Bagis dan Rahmawati
(2021) mendapatkan hasil bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal.

3.20 Pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal

i) Penelitian ini mendapatkan hasil bahwa tidak terdapat cukup bukti bahwa profitbilitas
beétpengartih negatif terhadap struktur modal. Perusahaan yang mempunyai tingkat profitabilitas yang
gi@gi akan mengurangi penggunaan dana eksternal perusahaan, karena tingkat keuntungan yang tinggi
‘Ememungkinkan perusahaan untuk memperoleh sebagian besar pendanaannya yang dihasilkan secara
ih&r@él yang berupa laba ditahan sebelum perusahaan menggunakan sumber dana eksternal seperti
%éa@ Hal tersebut dapat disebabkan karena dengan semakin tingginya laba yang diperoleh perusahaan
ia%ém semakin banyak dana yang akan diperoleh sebagai sumber dana sehingga penggunaan hutang akan
Es%na‘fcm Sedikit dan berpengaruh terhadap penentuan komposisi struktur modalnya. Penelitian ini
%egteg{angan dengan dengan hasil penelitian yang dilakukan olen Kamil dan Krisnando (2021) dan
@guﬁna (2018) mendapatkan hasil bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal

(e -

Simptllan dan Saran

>3
«Q

5> & Kgsimpulan yang dapat ditarik dalam penelitian ini adalah tidak terdapat cukup bukti bahwa
:ef;fecﬁve tax rate berpengaruh positif terhadap struktur modal, tidak terdapat cukup bukti bahwa non debt
dax Shield: berpengaruh negatif terhadap struktur modal. terdapat cukup bukti bahwa likuiditas
cberfpengartih negatif terhadap struktur modal, terdapat cukup bukti bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
jp@itif terhadap struktur modal, tidak terdapat cukup bukti bahwa profitabilitas berpengaruh negatif
Serhadap struktur modal

s Bérdasarkan kesimpulan di atas, maka dapat diberikan saran, Diharapkan dapat menambah
gvﬁlabel —=variabel lain yang mempengaruhi struktur modal. Variabel yang dapat ditambahkan dalam
~penelitianzini antara lain pertumbuhan penjualan, struktur aktiva, risiko bisnis, dan lain sebagainya, Dapat
-menggunakan sampel perusahaan yang berbeda selain perusahaan manufaktur agar dapat melihat
“péhgaruh Yariabel terkait di sektor industri lain.
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52 LAMPIRAN

53 0= Lampiran 1

2g = Hasil Analisis Statistik Deskriptif

s> £

5> a oL I

D - Descriptive Statistics

> Ll

[y 3 ) N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

O :

SDER g 33 12177087 3.41271580  .8468033027  .83981921848

=)

" ETR % 33 .00044946 1.10181701  .2710851138  .20463368828
NTDS =3 33 .02042351 58081728  .2138453600  .13876856256
ROA 3. 33 02550413 91279546 .2283937883  .24224062964
SIZE 9‘ 33  10.95475419 1456147228 12.7639232361  .93135513330
CR E 33 61407109  10.47978587  2.8656035432 2.40526371819

Valid N (Ig/vise) 33
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penulisan kritik dan tinjauan suatu masalah.
b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar IBIKKG.
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Lampiran 3

Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

- I
»9 x
Q (o)
883 T
Q =2 'Y
=c @ 2 Residual
s ;\é T =
D Q — 33
bl = > ~
= gj)_l\_ém_oﬁl Parameters®P Mean .0000000
-~ = = -
so8 2 = Std. Deviation 64606376
> o= )
= Erl\@stfxtreﬁe Differences Absolute 181
=2 x o0 =}
% P 3 é Er Positive 181
>3 8 = € Negative -117
[ g =3 g .
C L wn
2 3 TestStatisfic 181
Q) =
3 gAéer“\é Sig: (2-tailed) .010°
o
S SMbnta Caflp Sig. (2-tailed)  Sig. 2291
B2g e 2
= ; = 3 95% Confidence Interval Lower Bound .220
o C o
= 3 Upper Bound .237
o —-
Sa-Test disttibution is Normal,
(9]
= _%Calculagd from data.
o e
> c%.illiefor@ignificance Correction.
5 =.
o d%Based (ﬁ 10000 sampled tables with starting seed 2000000.
C o -
52 3
53 Q e - .
3> e Hasil Uji Multikolinearitas
S a
5 5 Coefficients®
> 3
B o = Standardized
@ § zl.‘ Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
2 -
Model = = B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
U 0 =
1 5(Gonstang* -2.929 2.357 -1.242 225
S c ]
5Eg_R a -.664 1.050 -.104 -.632 .533 0.885 1.130
EN%TS a. 1.697 .920 .306 1.844 .076 0.805 1.242
Q
“ROA o 1.272 .649 .367 1.961 .060 0.858 1.165
SIZE g .294 .170 .326 1.733 .094 0.863 1.159
CR — -.163 .055 -.467 -2.958 .006 0.868 1.152
a. Dependent -bhriable: DER
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Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®

Sa. Dependent Variable: DER

b. Predicgs: (Constant), CR, SIZE, NDTS, ETR, ROA

uen] JIM) ejirewiou]

- I
o o0 e Adjusted R Std. Error of the
5}3 gl\ffé)del .,Q, R R Square Square Estimate Durbin-Watson
>S5 (g
€ =212 @ 6592 435 330 .68727333363 2.133
- n = j 3
Bl §agp@ictc§§: (Constant), CR, SIZE, NDTS, ETR, ROA
«a X
= > Zb:Dependent Variable: DER
9 X35 T =
~aD o o) A
23552 @& I N
2=ga 5 = Hasil Uji Heteroskedastisitas
g x8 g 3
> c X = -+
SSsge &
>0 3 C S = . a
c55%a W Coefficients
Scaeg y @ .
= 3 o S @ 3. Standardized
=} 1 (7,
R i § % Unstandardized Coefficients Coefficients
50 S p a
S %I\@dé_‘g = B Std. Error Beta t Sig.
> T =¥ @ =]
“; aj,la_’ (Bbnstant) -1.300 1.169 -1.113 .276
0= =
s T2 HR -.156 405 -.072 -.386 703
=3 _ -+
T o NFDS -374 626 -117 -598 555
© Z9
S 258 ROA 333 356 177 937 357
3 § SWZE 149 .088 319 1.690 103
3 Fa
D GR -.044 035 -.236 -1.057 219
n ~+ =
S a%Dependgpt Variable: Abs_Res
S > e
Q >
m D- - - - - - - - -
=5 Hasil Uji Signifikasi Stimultan (Uji F)
= 3
Q
5 @D —
Ea
=3 @ ANOVA?
=3 ()
% Model = Sum of Squares df Mean Square F Sig.
n
215 Regression 9.816 5 1.963 4.156 006"
o v
55 Bsidua 12.753 27 472
0 o [7/]
=R 22.569 32
9=
Q
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Hasil Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t) dan Analisis Linear Berganda
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o O e Standardized
& 5 % Unstandardized Coefficients Coefficients
= -+
Spnpdel B Std. Error Beta t Sig.
= =]
512 T (Constant) -0.689 2.357 -1.242 0.729
S a x t
7S o ER -0.059 1.050 -.104 -.632 0.062
S5 o O —_
S o o NBTS 1.572 .920 .306 1.844 0.093
c B A
58 = RoA 0.454 649 367 1.961 0.076
Col—" —
~5 & skE 0.119 170 326 1.733 0.094
D © =4
o g < R -0.153 055 -.467 -2.958 0.014
3 — —
gagD%aentht Variable: DER
Qc 5 g . .. L.
5292 & Hasil Uji Koefisien Determinasi
325 g2
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gg 2 5 Model Summary
L= :o: Adjusted R Std. Error of the
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© Model § R R Square Square Estimate
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