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ABSTRAK 
 

 
Struktur modal merupakan perbandingan atau perimbangan pendanaan jangka 

panjang perusahaan yang ditunjukkan oleh perbandingan hutang jangka panjang 
terhadap modal sendiri. Dalam memenuhi kebutuhan dananya, perusahaan harus 
mencari alternatif-alternatif pendanaan yang efisien. Pendanaan yang efisien akan 
terjadi bila perusahaan mempunyai struktur modal yang optimal. Teori-teori yang ada 
dalam struktur modal antara lain: Trade Off Theory, Agency Theory, Signalling 
Theory dan Pecking Order Theory. 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menjelaskan pengaruh likuiditas, 
operating leverage, pertumbuhan penjualan dan pajak terhadap struktur modal baik 
secara parsial maupun bersama-sama. Data yang digunakan yaitu berupa laporan 
keuangan dari perusahaan manufaktur yang listing di Daftar Efek Syariah periode 
2007. 

Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah likuiditas 
yang diproksikan dengan current ratio, operating leverage yang diukur dengan 
Degree of Operating Leverage, pertumbuhan penjualan dan pajak. Sedangkan 
variabel dependen yang digunakan adalah struktur modal. 

Hasil analisis dari penelitian ini adalah secara parsial variabel likuiditas 
berpengaruh negatif sinifikan terhadap struktur modal dan variabel pertumbuhan 
penjualan berpengaruh positif signifikan terhadap struktur modal. Sedangkan kedua 
variabel lainnya yakni operating leverage dan pajak tidak berpengaruh terhadap 
struktur modal.  
 
Kata Kunci: Struktur Modal, Likuiditas, Operating Leverage, Pertumbuhan Penjualan 

dan Pajak.  
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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB-LATIN 
 

Penulisan transliterasi Arab-Latin dalam penelitian ini menggunakan 
pedoman transliterasi dari keputusan bersama Menteri Agama RI dan Menteri 
Pendidikan dan Kebudayaan RI no. 158 tahun 1987 dan no. 0543 b/U/1987. 
Secara garis besar uraiannya adalah sebagai berikut: 

1. Konsonan Tunggal 
Huruf Arab Nama Huruf Latin Keterangan 

 alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan ا
 - ba‘ b ب
 - Ta' t ت
 sa ś s (dengan  titik di atas) ث
 - jim j ج
 ha‘ h h (dengan titik di bawah) ح
 - Kha' kh خ
 - dal d د
 zal ż Z  (dengan titik di atas) ذ
 - Ra‘ r ر
 - zai z ز
 - sin s س
 - Syin sy ش
 sad ş S (dengan titik di bawah) ص
 dad d d (dengan titik di bawah) ض
 ta' ţ t (dengan titik di bawah) ط
 za' z z (dengan titik di bawah) ظ
 ain ‘ koma terbalik‘ ع
 - gain g غ
 - fa‘ f ف
 - qaf q ق
 - kaf k ك
 - lam l ل
 - mim m م
 - nun n ن
 - wawu w و
 - Ha’ h هـ

hamzah ’ 
apostrof (tetapi tidak 
dilambangkan apabila 
ter-letak di awal kata) 

 ء

 - ya' y ي
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2.  Vokal 

Vokal bahasa Arab seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri dari vokal tunggal 

atau monoftong dan rangkap atau diftong. 

a. Vokal Tunggal 

Vokal tunggal bahasa Arab lambangnya berupa tanda atau harkat, 

transliterasinya sebagai berikut: 

Tanda  Nama  Huruf Latin  Nama 

    َ  Fathah          a       a 

 ِ     Kasroh          i        i 

 ُ       Dammah         u        u 

Contoh: 

 yażhabu - يذهب   kataba -آتب    

 żukira -  ذآر       su’ila سئل   -  

 

b.  Vokal Rangkap 

Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan antara 

harkat dan huruf, transliterasinya sebagai berikut: 

Tanda  Nama      Huruf Latin  Nama 

 Fathah dan ya              ai                 a dan i َ      ى

 Fathah dan wawu       au                 a dan u           و َ 

Contoh: 

 haula -هول    kaifa -آيف  
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3. Maddah 

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harkat dan huruf, 

transliterasinya berupa huruf dan tanda: 

Tanda Nama                 Huruf Latin              Nama 

َ َ    ا  ى Fathah dan alif atau ya             a  a dengan garis di atas 

  

 Kasrah dan ya                               i            i dengan garis di atas ى
 dammah dan wawu                     u  u dengan garis di atas     و  ُ    

Contoh: 

 qīla -قيل        qāla -قال   

 yaqūlu -يقول   ramā -رمى  

4.  Ta’ Marbutah 

Transliterasi untuk ta’ marbutah ada dua: 

a. Ta Marbutah hidup 

Ta’ marbutah yang hidup atau yang mendapat harkat fathah, kasrah dan 

dammah, transliterasinya adalah (t).  

b. Ta’ Marbutah mati 

Ta’ marbutah yang mati atau mendapat harkat sukun, transliterasinya 

adalah (h) 

Contoh: طلحة- Talhah  

c.  Kalau pada kata yang terakhir dengan ta’ marbutah diikuti oleh kata yang 

menggunakan kata sandang “al” serta bacaan kedua kata itu terpisah, maka 

ta’marbutah itu ditransliterasikan dengan hah 

 ix



 

 Contoh: روضة الجنة    - raudah al-Jannah 

5. Syaddah (Tasydid) Syaddah atau tasydid yang dalam sistem tulisan Arab 

dilambangkan dengan sebuah tanda syaddah, dalam transliterasi ini tanda 

syaddah tersebut dilambangkan dengan huruf yang sama dengan  huruf yang 

diberi tanda syaddah itu. 

Contoh:   ربّنا- rabbanā 

 nu’imma -نعمّ  
 

6.   Kata Sandang 

Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, 

yaitu “ال”.  Namun, dalam transliterasi ini kata sandang itu dibedakan atas 

kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah dan kata sandang  yang diikuti 

oleh qomariyyah. 

a. Kata sandang yang  diikuti oleh huruf  syamsiyah 

Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah ditransliterasikan sesuai 

dengan bunyinya  yaitu  “al” diganti huruf yang sama dengan  huruf yang 

langsung mengikuti kata sandang itu. 

Cotoh :      الرّجل – ar-rajulu 

 as-sayyidatu – السّيدة       

b. Kata sandang yang dikuti oleh huruf qomariyah.  

Kata sandang yang diikuti oleh huruf qomariyah ditransliterasikan sesuai 

dengan  aturan yang digariskan di depan dan sesuai pula dengan bunyinya. 

Bila diikuti oleh huruf  syamsiyah mupun huruf qomariyah, kata sandang 

 x



 

ditulis terpisah dari kata yag mengikutinya dan dihubungkan  dengan tanda 

sambung (-)  

Contoh: القلم  - al-qalamu       الجلال -al-jalālu 

 al-badī’u -     البديع 

7.   Hamzah 

Sebagaimana dinyatakan di depan, hamzah ditransliterasikan dengan 

apostrof. Namun itu hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan di 

akhir kata. Bila terletak di awal kata, hamzah tidak dilambangkan, karena 

dalam tulisan Arab berupa  alif. 

Contoh :  

 umirtu -   امرت    syai’un - شيئ  

 ta’khużūna - تأخذون  an-nau’u - النوء  

8.   Penulisan Kata 

Pada dasarnya setiap kata, baik fi’il (kata kerja), isim atau huruf, 

ditulis terpisah. Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf 

Arab sudah lazim dirangkaikan dengan kata lain, karena ada huruf Arab atau 

harkat yang dihilangkan, maka dalam transliterasi ini penulisan kata tersebut 

dirangkaikan juga dengan kata lain yang mengikutinya. 

Contoh: 

  Wa innallāha lahuwa khair ar-rāziqīn atau - الرازقين خير لهو االله وان  

Wa innallāha lahuwa khairur- rāziqin 

 Fa ‘aufū al kaila wa al mīzāna atau  -   والميزان الكيل فأوفوا

 Fa ‘auful – kaila wal – mīzana 
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9.  Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal, dalam 

transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan huruf kapital 

seperti yang berlaku dalam EYD, diantaranya = huruf kapital digunakan   

untuk menuliskan huruf awal nama diri dan permulaan kalimat. Bila nama diri 

itu didahului oleh kata  sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap 

harus awal nama diri tersebut, bukan huruf awal kata sandangnya. 

 Contoh : 

 wa mā Muhammadun illā Rasūl  -     ومامحمّد الاّ رسول 
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MOTTO 

 

 
“Karena sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan, 

sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan.” (Q.S Al-Insyirah : 5-6) 

 
 

 

 

 

Hidup hanya sekali, hiduplah yang berarti. 

 

 

 

 

 

Berbuatlah untuk duniamu seakan kau hidup selamanya 

dan berbuatlah untuk akhiratmu seakan kau mati esok hari. 
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KATA PENGANTAR 
 

 
 

. والذي فضّل بني ٲدم بالعلم على جميع العالم،ن ما لم يعلم علّم الٳنسا،ه الذي علّم بالقلم الحمد للّ  

، عليه وسلّم المبعوث لٳتمام مكارم الٲخلاقللّهل الصّلاة والسلام على سيّدنا محمّد رسو  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Kebutuhan dunia usaha terhadap permodalan setiap saat cenderung 

menunjukkan jumlah yang semakin bertambah. Terjadinya pertambahan 

permintaan permodalan ini ditunjukkan dengan semakin meningkat kebutuhan 

untuk aktivitas produksi. Oleh karena itu untuk memudahkan masyarakat dan 

para produsen untuk mendapatkan permodalan maka pemerintah bersama-sama 

lembaga-lembaga ekonomi menyelenggarakan kegiatan pasar modal. 

Pasar modal merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan 

jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik obligasi, saham, reksa dana, 

instrumen derivatif maupun instrumen lainnya. Pasar modal merupakan sarana 

pendanaan bagi perusahaan maupun institusi lain (misalnya pemerintah), dan 

sebagai sarana bagi kegiatan berinvestasi. Dengan demikian, pasar modal 

memfasilitasi berbagai sarana dan prasarana kegiatan jual beli dan kegiatan 

terkait lainnya. 

Pada prinsipnya, perusahaan tidak  akan  terlepas dengan permasalahan 

seberapa besar kemampuan perusahaan dalam memenuhi kebutuhan dana yang 

akan digunakan untuk beroperasi dan mengembangkan usahanya. Sumber dana 

perusahaan bagi perusahaan dapat diperoleh dari sumber dana internal dan 

eksternal perusahaan. Apabila perusahaan dalam pemenuhan kebutuhan 

modalnya semakin meningkat sedangkan dana yang dimiliki telah digunakan 
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semua, maka perusahaan tidak ada pilihan lain selain menggunakan dana yang 

berasal dari luar yaitu dalam bentuk hutang maupun dengan mengeluarkan 

saham baru untuk memenuhi kebutuhan modalnya. 

Salah satu tugas dari seorang manajer keuangan dalam mencapai 

tujuannya adalah mengambil keputusan pendanaan perusahaan. Dana sangat 

terkait dengan manajemen pendanaan. Manajemen pendanaan pada hakekatnya 

menyangkut keseimbangan antara aktiva dan pasiva. Pemilihan susunan dari 

aktiva akan menentukan struktur kekayaan perusahaan, sedangkan pemilihan 

dari pasiva akan menentukan struktur pendanaan dan struktur modal 

perusahaan.1 

Struktur modal adalah merupakan perimbangan jumlah hutang jangka 

pendek yang bersifat permanen, hutang jangka panjang, saham preferen dan 

saham biasa.2 Pemenuhan kebutuhan dana perusahaan dari sumber modal 

sendiri berasal dari modal saham, laba ditahan, dan cadangan. Dalam 

pemenuhan kebutuhan dana, perusahaan harus mencari alternatif-alternatif 

pendanaan yang efisien. Pendanaan yang efisien akan terjadi bila perusahaan 

mempunyai struktur modal yang optimal. Struktur modal yang optimal dapat 

diartikan sebagai struktur modal yang dapat meminimalkan biaya penggunaan 

modal secara keseluruhan atau biaya modal rata-rata.  

                                                 
1 Bambang Riyanto, Dasar-dasar Pembelanjaan Perusahaan, cet. ke-7 edisi ke-4 

(Yogyakarta: BPFE, 2001), hlm. 22 
 
2 Agus Sartono, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi, cet. ke-1 edisi ke-4 

(Yogyakarta: BPFE, 2001), hlm. 225. 
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Struktur modal merupakan masalah penting dalam pengambilan 

keputusan mengenai pembelanjaan perusahaan. Keputusan struktur modal 

secara langsung berpengaruh terhadap besarnya risiko yang ditanggung 

pemegang saham serta besarnya tingkat pengembalian atau keuntungan yang 

diharapkan.3 Merupakan tugas dari manajer keuangan untuk menentukan 

komposisi struktur modal perusahaan. Manajer keuangan harus mengusahakan 

agar perusahaan memperoleh dana yang diperlukan dengan biaya minimal dan 

syarat-syarat yang paling menguntungkan. 

Adanya faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal perusahaan 

menjadi hal yang penting sebagai dasar pertimbangan dalam menentukan 

komposisi struktur modal perusahaan. Sartono mengatakan ada beberapa faktor 

yang mempengaruhi struktur modal, yaitu tingkat penjualan, struktur aktiva, 

tingkat pertumbuhan perusahaan, profitabilitas, variabel laba dan pelindung 

pajak, skala perusahaan dan kondisi perusahaan serta ekonomi makro.4 

Menurut  Brigham dan Houston, faktor-faktor yang dapat 

mempengaruhi komposisi struktur modal perusahaan antara lain stabilitas 

penjualan, struktur aktiva, leverage operasi, tingkat pertumbuhan, 

profitabilitas, pajak, pengendalian, sikap manajemen, pemberi pinjaman dan 

agen pemberi peringkat, kondisi pasar, kondisi internal perusahaan dan 

fleksibilitas keuangan.5  

                                                 
3 Brigham dan Houston, Dasar-dasar Manajemen Keuangan, Buku 2 edisi ke-10 

(Jakarta: Salemba Empat, 2006), hlm. 6. 
 
4 Agus Sartono, Manajemen Keuangan, hlm. 248. 
 
5 Brigham dan Houston, Dasar-dasar Manajemen Keuangan,  hlm. 42. 
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Dengan mengetahui apa dan bagaimana faktor-faktor yang paling 

mempengaruhi struktur modal perusahaan, dapat membantu khususnya pihak 

manajemen perusahaan dalam menentukan bagaimana seharusnya pemenuhan 

kebutuhan dana untuk mencapai struktur modal yang optimal dan juga para 

investor di pasar modal pada umumnya. Dengan demikian tujuan pihak 

manajemen perusahaan untuk memaksimumkan kemakmuran pemegang saham 

dapat tecapai. 

Baerdasarkan uraian di atas, maka peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitian tentang “Faktor-faktor yang Mempengaruhi Struktur Modal pada 

Perusahaan Manufaktur yang terdaftar Di Daftar Efek Syariah Periode 2007”. 

 

B. Pokok Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka diambil pokok 

masalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap struktur modal? 

2. Bagaimana pengaruh operating leverage terhadap struktur modal?  

3. Bagaimana pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal? 

4. Bagaimana pengaruh pajak terhadap struktur modal? 

5. Bagaimana pengaruh likuiditas, operating leverage, pertumbuhan penjualan 

dan pajak secara bersama-sama terhadap struktur modal? 
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C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini adalah: 

a. Untuk menjelaskan pengaruh likuiditas terhadap struktur modal. 

b. Untuk menjelaskan pengaruh operating leverage terhadap struktur 

modal. 

c. Untuk menjelaskan pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap 

struktur modal. 

d. Untuk menjelaskan pengaruh pajak terhadap struktur modal. 

e. Untuk menjelaskan pengaruh likuiditas, operating leverage, 

pertumbuhan penjualan dan pajak secara bersama-sama terhadap 

struktur modal. 

2. Kegunaan Penelitian 

a. Menambah bukti empiris mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi 

struktur modal perusahaan dari penelitian yang telah dilakukan 

sebelumnya. 

b. Memberi masukan bagi pihak-pihak yang berkepentingan (manajer, 

investor, dan kreditur) mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi 

struktur modal. 
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D. Telaah Pustaka 

Penelitian tentang faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal 

telah banyak dilakukan. Jaelani La Masidonda dkk. melakukan penelitian yang 

berjudul “Analisis Variabel-variabel yang Mempengaruhi Struktur Pendanaan 

dan Pengaruhnya bersama Beban Bunga, Return On Asset terhadap 

Rentabiolitas Modal Sendiri.” Variabel yang digunakan adalah struktur aktiva, 

ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan, beban pajak dan laba ditahan. 

Hasil dari penelitian tersebut menunjukan bahwa secara simultan berpengaruh 

signifikan terhadap struktur pendanaan. Sedangkan secara parsial dari variabel-

variabel tersebut, hanya laba ditahan yang tidak berpengaruh signifikan 

terhadap struktur pendanaan. Di antara kelima variabel tersebut, ukuran 

perusahaan dan beban pajak yang sangat berpengaruh signifikan dan dominan 

terhadap struktur pendanaan.6 

Januarino dalam penelitiannya menggunakan enam variabel yaitu 

struktur aktiva, ukuran perusahaan, operating leverage, profitabilitas, likuiditas 

dan pertumbuhan penjualan. Hasil yang diperoleh yaitu hanya ada empat 

variabel bebas yang berpengaruh secara parsial terhadap variabel terikat 

struktur modal yaitu variabel struktur aktiva, ukuran perusahaan, profitabilitas 

dan likuiditas. Sedangkan kedua variabel lainnya yaitu operating leverage dan 

                                                 
6 Jaelani La Masidonda dkk, “Analisis Variabel-variabel yang Mempengaruhi Struktur 

Pendanaan dan Pengaruhnya bersama Beban Bunga, Return On Asset terhadap Rentabiolitas 
Modal Sendiri,” Tema, Vol,II No.1(Maret 2001), hlm. 91. 
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pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh signifikan secara parsial terhadap 

struktur modal.7 

Amirah melakukan penelitian tentang pengaruh faktor-faktor 

fundamental, struktur modal dan risiko sistematis terhadap tingkat 

pengembalian saham di JII. Pada penelitiannya tersebut, variabel struktur 

modal diukur dengan menggunakan Debt Equity Ratio (DER). Hasil penelitian 

tersebut adalah bahwa koefisien determinasi struktur modal, DER kurang 

memiliki pengaruh terhadap variasi perubahan harga atau return saham. Akan 

tetapi dari hasil uji-t tahunan menunjukkan bahwa DER memiliki pengaruh 

signifikan sebesar -0,012, sedangkan DER kwartalan tidak memiliki pengaruh 

sugnifikan terhadap return. Semakin tinggi DER akan berakibat semakin 

rendahnya nilai return yang dihasilkan.8 

Penelitian yang dilakukan oleh Mira Ceria Rakhmawati menggunakan 

lima variabel independen, yaitu profitabilitas, struktur aktiva, petumbuhan 

penjualan, ukuran perusahaan dan pajak. Hasil yang diperoleh adalah bahwa 

secara parsial variabel ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap struktur modal, sedangkan untuk variabel profitabilitas, struktur 

                                                 
7 Januarino Aditya, “Studi Empiris Faktor-faktor yang Mempengaruhi Struktur  Modal 

Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Jakarta Periode 2000-2003,” skripsi Universitas Islam 
Indonesia (2006). 

 
8 Amirah, “Pengaruh Faktor-faktor Fundamental, Struktur Modal dan Risiko Sistematis 

terhadap Tingkat Pengembalian Saham di JII,” skripsi UIN Sunan Kalijaga (2006), hlm. 122. 
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aktiva, pertumbuhan penjualan dan pajak tidak terbukti berpengaruh secara 

signifikan terhadap struktur modal. 9 

 

E. Kerangka Teoritik 

Terkait bagaimana struktur modal ditentukan, telah banyak teori yang 

membahas. Menurut Sartono, salah satu isu penting yang harus dihadapi oleh 

para manajer keuangan adalah hubungan antara struktur modal dengan nilai 

perusahaan.10 Hal ini sejalan dengan pendekatan tradisional yang menyatakan 

bahwa nilai perusahaan bisa dirubah dengan cara merubah struktur modalnya. 

Kebijakan struktur modal sangat mempengaruhi nilai perusahaan, hal 

ini karena kebijakan tersebut berkaitan dengan pemilihan sumber dana yang 

berasal dari internal maupun eksternal perusahaan. Dana yang diperoleh dari 

internal perusahaan berasal dari laba ditahan dan depresiasi. Sedangkan dana 

yang diperoleh dari eksternal perusahaan berasal dari para kreditur dan 

pemilik, peserta atau pengambil bagian di dalam perusahaan.11 

Berdasarkan Pecking Order Theory yang dikemukakan oleh Myers, 

perusahaan lebih menyukai sumber dana internal dibanding dengan sumber 

dana eksternal. Jika perusahaan harus menggunakan sumber dana eksternal, 

maka perusahaan akan memilih sekuritas yang teraman. Ketika kebutuhan dana 

                                                 
9 Mira Ceria Rakhmawati, “Analisis Faktor-faktor yang Mempengaruhi Struktur Modal 

pada Perusahaaan Otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta,” skripsi Universitas Islam 
Indonesia (2008). 

 
10 Agus Sartono, Manajemen Keuangan, hlm. 225. 
 
11 Bambang Riyanto, Dasar-dasar Pembelanjaan Perusahaan, hlm. 214. 
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eksternal cukup besar, maka perusahaan akan memilih menerbitkan sekuritas 

menurut urutan; hutang yang paling aman, kemudian hutang yang berisiko 

tinggi, convertible securities, preferred stock dan yang terakhir saham biasa.12 

Rasio likuiditas merupakan rasio yang mengukur kemampuan 

perusahaan memenuhi kewajiban keuangan jangka pendek. Termasuk dalam 

rasio likuiditas adalah Current Ratio, Quick Ratio dan Cash Ratio.13 Current 

ratio adalah rasio yang membandingkan antara aktiva lancar yang dimiliki 

perusahaan dengan hutang jangka pendek. Quick ratio adalah rasio antara 

aktiva lancar sesudah dikurangi persediaan dengan hutang lancar. Cash ratio 

adalah rasio yang membandingkan antara kas dan aktiva lancar yang bisa 

segera menjadi uang kas dengan hutang lancar.14 

Manfaat bagi perusahaan jika perusahaan tersebut baik likuiditasnya 

adalah perusahaan tersebut akan mampu meminjam dengan suku bunga yang 

murah. Dengan kata lain, perusahaan yang likuiditasnya terjaga dengan baik, 

memungkinkan untuk memperoleh kredit dengan tingkat bunga yang rendah 

karena di mata para kreditur prusahaan tersebut di nilai aman. Sehingga 

penggunaan hutang dengan tingkat bunga lebih rendah pada akhirnya akan 

menurunkan modal perusahaan dan perusahaan dapat memaksimalkan tingkat 

                                                 
12 Zaenal Arifin, Teori Keuangan dan Pasar Modal, cet. ke-1 edisi ke-1, (Yogyakarta: 

Penerbit Ekonisia, 2005), hlm. 94. 
 
13 Sutrisno, Manajemen Keuangan: Teori, Konsep dan Aplikasi (Yogyakarta : Ekonosia, 

2007), hlm. 215. 
 
14 Ibid., hlm. 216. 
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keuntungan yang diharapkan dari investasi dengan menggunakan modal 

perusahaan.15 

Perusahaan yang menggunakan sumber dana eksternal yakni hutang 

didasarkan pada signaling theory, di mana perusahaan dengan prospek yang 

menguntungkan akan mencoba menghindari penjualan saham dan 

mengusahakan setiap modal baru yang diperlukan dengan cara-cara lain, 

termasuk menggunakan hutang di luar sasaran struktur modal yang normal. 

Sebaliknya, perusahaan yang kurang menguntungkan akan cenderung untuk 

menjual sahamnya, yang artinya menarik investor-investor baru untuk berbagi 

kerugian yang mereka alami. Hal ini dikarenakan pengumuman penawaran 

saham oleh suatu perusahaan umumnya merupakan suatu sinyal bahwa 

manajemen memandang prospek perusahaan tersebut suram. 

Perusahaan yang menggunakan sumber dana eksternal yakni hutang 

juga didasarkan pada agency theory karena dapat mengurangi agency problem. 

Alasan yang digunakan adalah: (1) meningkatnya hutang dapat mengurangi 

proporsi penjualan saham yang merupakan bad news bagi para investor, dan 

(2) meningkatnya hutang akan mengurangi dana yang menganggur, sehingga 

dapat membatasi manajer dalam menggunakan dana di luar kepentingan 

pemegang saham. 

Operating leverage adalah sejauh mana biaya-biaya tetap digunakan 

dalam operasi perusahaan. Jika hal-hal yang lain dianggap sama, perusahaan 

dengan operating leverage yang lebih sedikit memiliki kemampuan yang lebih 

                                                 
15 Suad Husnan, Eni Pudjiastuti, Dasar-dasar Manajemen Keuangan, Edisi 4 

(Yogyakarta : UPP AMP YKPN, 2004), hlm. 293. 
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baik dalam menerapkan financial leverage karena perusahaan tersebut akan 

memiliki risiko bisnis yang lebih kecil. Namun sebaliknya, jika hal-hal lain 

dianggap konstan, semakin tinggi biaya tetap sebuah perusahaan, maka 

semakin besar risiko bisnisnya.  

Jika perusahaan memiliki biaya operasi tetap atau biaya modal tetap, 

maka dikatakan perusahaan menggunakan leverage. Dengan menggunakan 

operating leverage perusahaan mengharapkan bahwa perubahan penjualan 

akan mengakibatkan perubahan laba sebelum bunga dan pajak yang lebih 

besar. Multiplier effect hasil penggunaan biaya oprasi tetap terhadap laba 

sebelum bunga dan pajak disebut dengan degree of operating leverage 

(DOL).16 

Perusahaan yang mempunyai proporsi aktiva tetap yang besar (yang 

berarti melakukan investasi besar pada aktiva tetap) akan mempunyai beban 

depresiasi yang tinggi, berarti mempunyai beban operasional yang tinggi, dan 

berarti mempunyai beban operating leverage yang tinggi.17 Operating leverage 

merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi risiko bisnis. Semakin besar 

operating leverage perusahaan maka semakin besar risiko bisnis perusahaan. 

Pada tingkat risiko bisnis yang tinggi, sebaiknya struktur modal dipertahankan 

atau mengurangi penggunaan hutang yang lebih besar.18 Sebaliknya 

                                                 
16 Agus Sartono, Manajemen Keuangan, hlm. 260. 
 
17 Mamduh M. Hanafi dan A. Halim, Analisis Laporan Keuangan, edisi ke-2 cet. ke-1 

(Yogyakarta: AMP YKPN), hlm. 169. 
 

18 Sekar Mayangsari, “Analisis Faktor-faktor yang Mempengaruhi Struktur Pendanaan 
Perusahaan: Pengujian Pecking Order Hypothesis,” Media Riset Akuntansi, Auditing dan 
Informasi, Vol.1 No.3 (Desember 2001),  hlm. 12. 
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perusahaan dengan biaya tetap yang kecil dapat menggunakan hutang yang 

lebih besar. 

Salah satu yang menjadi faktor penentu struktur modal adalah 

pertumbuhan penjualan. Tingginya penjualan akan meningkatkan laba 

perusahaan, sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan dan menunjang 

pertumbuhan perusahaan. Jika penjualan meningkat per tahun, maka 

pembiayaan dengan hutang dengan beban tertentu akan meningkatkan 

pendapatan pemegang saham. Hal ini mendorong perusahaan dengan tingkat 

penjualan yang tinggi akan cenderung menggunakan jumlah hutang yang lebih 

besar dibandingkan dengan perusahaan-perusahaan yang tingkat pertumbuhan 

penjualannya rendah. Semakin tinggi pertumbuhan penjualan perusahaan akan 

lebih aman dalam menggunakan hutang sehingga semakin tinggi struktur 

modalnya. 

Bunga merupakan beban yang dapat menjadi pengurang pajak dan ini 

menjadi hal yang sangat berharga bagi perusahaan. Di mana semakin tinggi 

tarif pajak, maka semakin besar manfaat penggunaan hutang. Keuntungan 

penggunaan hutang di dalam suatu perusahaan adalah pajak, karena beban 

bunga yang dibayarkan perusahaan merupakan pengurangan pajak. Hal inilah 

yang menjadi alasan utama penggunaan hutang dalam perusahaan, sehingga 

menurunkan biaya hutang yang sesungguhnya dan meninggikan nilai 

perusahaan. Kenaikan nilai perusahaan terjadi karena pembayaran bunga atas 
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hutang merupakan pengurang pajak. Oleh karena itu laba operasi yang 

mangalir kepada investor menjadi semakin besar.19 

Trade Off Theory berasumsi bahwa struktur modal suatu perusahaan 

ditentukan dengan mempertimbangkan manfaat pengurangan pajak ketika 

hutang meningkat di satu sisi dan meningkatnya agency cost ketika hutang 

meningkat pada sisi yang lain. Ketika manfaat pengurangan pajak masih lebih 

tinggi dibanding dengan perkiraan agency cost maka perusahaan dapat 

meningkatkan hutangnya. Sebaliknya, jika manfaat pengurang pajak lebih 

rendah dibanding agency cost, maka perusahaan harus mengurangi 

peningkatan hutangnya. 

Dalam keadaan ada pajak, MM berpendapat bahwa keputusan 

pendanaan menjadi relevan. Hal ini disebabkan oleh karena pada umumnya 

bunga yang dibayarkan (karena menggunakan hutang) bisa dipergunakan untuk 

mengurangi penghasilan yang dikenakan pajak (bersifat tax deductible).20 

Dengan kata lain, apabila ada dua perusahaan yang memperoleh laba operasi 

yang sama, tetapi yang satu menggunakan hutang dan yang satunya tidak, 

maka perusahaan yang membayar bunga akan membayar pajak penghasilan 

yang lebih kecil. Oleh karena menghemat membayar pajak merupakan manfaat 

bagi pemilik perusahaan, maka tentunya nilai perusahaan yang menggunakan 

hutang akan lebih besar dari nilai perusahaan yang tidak menggunakan hutang. 

 

                                                 
19 Ibid., hlm. 236. 
 
20 Suad Husnan dan Enny Pudjiastuti, Dasar-dasar Manajemen Keuangan, cet. ke-1 Edisi 

ke-1, (Yogyakarta: UPP AMP YKPN, 1994), hlm. 300. 
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F. Hipotesis 

Ha1:   Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal. 

Ha2: Operating leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur 

modal. 

Ha3: Pertumbuhan penjualan berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

struktur   modal. 

Ha4:   Pajak berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal. 

 

G. Metode Penelitian 

1. Jenis Penelitian dan Sifat Penelitian 

Penelitian ini merupakan penelitian terapan dengan menggunakan 

data sekunder. Dalam penelitian ini akan dijelaskan bagaimana pengaruh 

variabel dependen (likuiditas, operating leverage, pertumbuhan penjualan 

dan pajak) tehadap variabel independen yakni struktur modal. 

Penelitian ini bersifat asosiatif, yaitu penelitian yang bertujuan untuk 

mengetahui hubungan antara dua variabel atau lebih. Dengan penelitian ini 

maka akan dapat dibangun suatu teori yang dapat berfungsi untuk 

menjelaskan, meramalkan dan mengontrol suatu gejala. 

2. Populasi dan Sampel  

Populasi adalah himpunan individu atau objek yang banyaknya 

terbatas dan tidak terbatas.21 Sedangkan sampel adalah bagian atau wakil 

populasi yang memiliki karakteristik sama dengan populasinya, diambil 

                                                 
21 Moh. Pambudu Tika, Metodologi Riset Bisnis (Jakarta: Bumi Aksara, 2006), hlm. 33. 
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sebagai sumber data penelitian.22 Populasi dalam penelitian ini adalah 

seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek Syariah tahun 

2007. Alasan pemilihan populasi ini adalah karena perusahaan manufaktur 

mempunyai skala produksi yang besar dan membutuhkan modal yang besar 

pula untuk pengembangan produk dan ekspansi pangsa pasarnya. 

Selanjutnya dilakukan pemilihan sampel dengan metode purposive 

sampling, yaitu pemilihan sampel dengan pertimbangan/kriteria tertentu. 

Adapun kriteria pemilihan sampel adalah sebagai berikut: 

a) Perusahaan terdaftar di DES pada tahun 2007. 

b) Perusahaan bergerak di bidang industri alat-alat/kebutuhan rumah 

tangga seperti makanan, minuman, minyak dan gas, tekstil, obat-obatan 

(farmasi) dll. 

c) Perusahaan menerbitkan laporan keuangan selama periode penelitian. 

Dari kriteria tersebut diperoleh 31 perusahaan yang dapat dijadikan 

sebagai sampel dalam penelitian ini.  

Tabel 1.1 

Sampel Penelitian 

No Spesifikasi  Jumlah 
1 Industri Minyak dan Gas 1 
2 Industri Kertas 2 
3 Industri Semen 2 
4 Industri Tekstil 6 
5 Industri Tambang Batu Bara 1 
6 Industri Air Minum Mineral 2 
7 Industri Makanan Ringan 3 
8 Industri Minuman Ringan 1 

                                                 
22 Syamsul Hadi, Metode Penelitian Kuantitatif untuk Akuntansi dan Keuangan 

(Yogyakarta: Ekonisia, 2006), hlm. 46. 
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9 Industri Farmasi 8 
10 Industri Kosmetik 3 
11 Industri Alat Rumah Tangga 2 

Total 31 
 

3. Teknik Pengumpulan Data 

Data yang digunakan adalah data sekunder dan bersifat kuantitatif. 

Data tersebut dapat diperoleh dari Pojok BEJ atau dapat diakses melalui 

situs www.jsx.co.id dan www.bapepam.go.id. 

4. Definisi Operasional Variabel 

a. Variabel Dependen 

1) Struktur Modal (Debt to Total Assets) 

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah struktur modal. 

Indikator struktur modal dalam penelitian ini adalah rasio Debt to 

Total Assets yang secara matematis diformulasikan sebagai berikut: 

AssetsTotal
DebtDTA =  

b. Variabel Independen 

1) Likuiditas (Current Ratio) 

Current ratio dapat digunakan untuk mengukur likuiditas suatu 

perusahaan. 23 Current Ratio merupakan rasio untuk mengukur 

kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendek atau 

                                                 
23 Kasmir dan Jakfar, Studi Kelayakan Bisnis, hlm.182. 
 

 

http://www.jsx.co.id/
http://www.bapepam.go.id/
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hutang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih. Rumus yang 

digunakan untuk mencari current ratio adalah sebagai berikut:24 

LancargHu
LancarAktivaCR

tan
=  

2) Operating Leverage (Degree of Operating Leverage) 

Salah satu variabel yang dianggap mempengaruhi struktur modal 

adalah operating leverage, yaitu tingkat biaya modal yang 

dioperasikan. Variabel ini diformulasikan sebagai berikut:25 

PenjualanPerubahan
EBITPerubahanDOL

%
%

=  

3) Pertumbuhan Penjualan (Growth of Sales) 

Perumbuhan penjualan dalam penelitian ini dihitung dengan 

menggunakan persentase kenaikan atau penurunan penjualan dari satu 

periode ke periode berikutnya. 

1
1

−
−−

=
tketahunPenjualan

tketahunPenjualantketahunPenjualan
GS  

4) Pajak (Tax) 

Pajak merupakan perbandingan antara beban pajak dengan laba 

sebelum pajak. Semakin besar (banyak) hutang yang digunakan maka 

semakin tinggi nilai perusahaan, karena bunga hutang yang 

dibayarkan dapat mengurangi pajak yang dibayar oleh perusahaan.  

 

                                                 
24 Mamduh M.Hanafi dan Abdul Halim, Analisis Laporan Keuangan, hlm. 79. 
 
25 James dan Wachowicz, Prinsip-Prinsip Manajemen Keuangan, diindonesiakan oleh 

Heru Sutojo, buku dua edisi ke-9 (Jakarta: Salemba Empat, 1998), hlm. 443. 
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Variabel ini dirumuskan sebagai berikut: 

PajakSebelumLaba
PajakBebanTax=  

5. Teknik Analisis Data 

a. Pengujian Asumsi Klasik 

1) Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah data berdistribusi 

normal. Jika uji ini tidak terpenuhi, maka uji statistik menjadi tidak 

valid untuk jumlah sampel kecil. Pengujian normalitas ini dapat diuji 

dengan menggunakan uji statistik non-parametrik Kolmogorov-

Smirnov (K-S). Uji K-S dilakukan dengan membuat hipotesis sebagai 

berikut: 

Ho = Data residual berdistribusi normal 

Ha = Data residual tidak berdistribusi normal 

Pengambilan keputusan: 

Jika probabilitas > dari 0,05 maka Ho diterima 

Jika probabilitas < dari 0,05 maka Ho ditolak 

2) Uji Autokorelasi  

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linear 

ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 

kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Model regresi 

yang baik adalah yang bebas dari autokorelasi. Untuk mendeteksi ada 

atau tidaknya autokorelasi dapat digunakan uji Durbin-Watson (DW 

test).  
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Hipotesis yang akan diuji: 

Ho = Tidak ada autokorelasi (r=0) 

Ha = Ada autokorelasi (r≠0) 

Pengambilan keputusan ada atau tidaknya autokorelasi: 

Hipotesis nol Keputusan Jika 

Tdk ada autokorelasi + 

Tdk ada autokorelasi + 

Tdk ada korelasi - 

Tdk ada  korelasi - 

Tdk ada autokorelasi +/- 

Tolak 

No Decision 

Tolak 

No decision 

Tidak ditolak 

0 < d <dl 

dl ≤ d ≤ du 

4 – dl < d < 4 

4 – du ≤ d ≤ 4 - dl 

du < d < 4 - du 

 

3) Uji Multikoloinieritas 

Uji Multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 

regresi ditemukan adanya korelasi antar veriabel independen. Model 

regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel 

independen. Jika variabel independen saling berkorelasi, maka 

variabel-variabel ini tidak ortogonal. Variabel ortogonal adalah 

variabel independen yang nilai korelasi antar sesama variabel 

independen sama dengan nol. 

Multikolonieritas ini dapat dideteksi dengan melihat (1) nilai 

tolerance dan (2) variance inflation factor (VIF) sebagai lawannya. 

Nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF tinggi. Nilai cut 

off yang umumnya dipakai untuk menunjukkan adanya 
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multikolonieritas adalah nilai tolerance < 0,01 atau sama dengan nilai 

VIF > 10.  

4) Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 

regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke 

pengamatan yang lain. Jika varian dari residual satu pengamatan ke 

pengamatan yang lain tetap, maka disebut homoskesdatisitas dan jika 

berbeda disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah 

yang homoskesdatisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas.26 

Dalam penelitian ini, uji heteroskedastisitas dilakukan dengan metode 

glesjer, yaitu meregresikan nilai absolute residual dengan variabel 

independen. Hipotesis yang dibuat adalah: 

Ho = Tidak terjadi heteroskedastisitas 

Ha = Terjadi heteroskedastisitas 

Pengambilan keputusan: 

Jika probabilitas > dari 0,05 maka Ho diterima 

Jika probabilitas < dari 0,05 maka Ho ditolak 

5) Uji Linearitas 

Uji ini digunakan untuk melihat apakah spesifikasi model yang 

digunakan sudah benar atau tidak. Apakah fungsi yang digunakan 

dalam suatu studi empiris sebaiknya berbentuk linear, kuadrat atau 

kubik. Untuk melihat kelinieran digunakan uji LM (Lagrange 

                                                 
26 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program SPSS (Semarang: 

Badan Penerbit Undip, 2005), hlm.105. 
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Multiplier) dengan menguadratkan variabel independennya untuk 

mendapatkan nilai c2 hitung atau (n x R2). Adapun pengambilan 

keputusannya yaitu jika c2 hitung < c2 tabel, maka dapat disimpulkan 

bahwa model yang digunakan sudah benar (memenuhi asumsi 

linearitas). 

b. Analisis Regresi  

Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda 

dengan model Ordinary Least Squares (OLS). Persamaan regresi 

diformulasikanasebagai berikut : 

DTA = a + b1 CR + b2 DOL + b3 GS + b4 TAX + e 

Keterangan : 

DTA = Debt to Total Assets 

a  = Konstanta 

b1,b2,b3,b4 = Koefisien variabel independen 

CR  = Current Ratio 

DOL = Degree of Operating Leverage  

GS  = Growth Sales  

TAX = Pajak 

e  = Eror 

 

 

 

 

 



22 
 

1) Uji Statistik F 

Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua 

variabel independen yang dimasukkan dalm model mempunyai 

pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel dependen. Tahapan 

yang dilakukan adalah : 

Merumuskan hipotesis: 

Ho : b1 = b2 = b3 = b4 = 0, berarti variabel independen secara bersama-

sama tidak memiliki pengaruh positif terhadap veriabel 

dependen. 

Ha : minimal salah satu dari b1 = b2 = b3 = b4 ≠ 0, berarti variabel 

independen secara bersama-sama tidak memiliki pengaruh 

positif terhadap veriabel dependen. 

Kesimpulan yang diambil : 

Jika probabilitas > 0,05, maka Ho diterima 

Jika probabilitas < 0,05, maka Ho ditolak 

2) Uji Statistik t 

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh 

pengaruh satu variabel independen secara parsial dalam menerangkan 

variasi variabel dependen. Tahapan yang diambil adalah: 

Merumuskan  hipotesis: 

Ho : b1 = 0, berarti variabel independen secara parsial tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap veriabel dependen. 
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Ha : b1 ≠ 0, berarti variabel independen secara parsial memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap veriabel dependen. 

Mengambil kesimpulan : 

Jika probabilitas > 0,05, maka Ho diterima 

Jika probabilitas < 0,05, maka Ho ditolak 

 

H. Sistematika Pembahasan 

Pembahasan dalam skripsi ini dibagi manjadi lima bab dengan 

sistematika sebagai berikut : 

Bab I : Pendahuluan. Pada bab ini akan diuraikan latar belakang masalah, 

pokok masalah, tujuan dan kegunaan penelitian, telaah pustaka, 

kerangka teoritik, hipotesis, metode penelitian dan sistematika 

pembahasan. 

Bab II : Landasan Teori. Bab ini berisi tentang pengertian modal, struktur 

modal, teori-teori dalam struktur modal dan faktor-faktor yang 

mempengaruhi struktur modal yang menjadi variabel independen 

dalam penelitian ini. 

Bab III : Gambaran Umum Objek Penelitian. Pada bab ini akan dipaparkan 

mengenai pasar modal Indonesia, pasar modal syariah dan Daftar 

Efek Syariah. 

Bab IV : Analisis Data dan Pengujian Hipotesis. Pada bab ini akan dibahas 

hasil analisis data dan pengujian hipotesis yang terdiri dari uji 

asumsi klasik yaitu uji normalitas, autokorelasi, multikoloinieritas, 
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heteroskedastisitas, linearitas dan uji hipotesis yang meliputi uji 

statistik F dan statistik t. 

Bab V : Penutup. Bab ini berisi kesimpulan dan saran untuk penelitian 

selanjutnya. 

 

 



BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan pada Bab IV, maka dapat 

diambil kesimpulan sebagai berikut: 

1. Likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur modal. Hal ini 

dapat dilihat dari hasil uji t yang menunjukkan bahwa nilai probabilitas 0,010 

lebih kecil dari tingkat kepercayaan 0,05 (0,010 < 0,05) dan memiliki  t hitung 

yang menunjukkan arah negatif sebesar -2.788. Dalam penelitian ini 

perusahaan dengan likuiditas yang tinggi cenderung menggunakan sumber 

dana internal yakni laba ditahan dibanding hutang dalam struktur modalnya. 

2. Operating leverage tidak berbengaruh terhadap struktur modal. Hal ini dapat 

diketahui dengan melihat nilai probabilitas 0,805 yang lebih besar dari nilai 

signifikansi 0,05. 

3. Pertumbuhan penjualan berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur 

modal. Hal ini disebabkan perusahaan dengan tingkat penjualan yang tinggi 

akan cenderung menggunakan jumlah hutang yang lebih besar dibandingkan 

dengan perusahaan-perusahaan yang tingkat pertumbuhan penjualannya 

rendah. Semakin tinggi pertumbuhan penjualan perusahaan akan lebih aman 

dalam menggunakan hutang sehingga semakin tinggi struktur modalnya.  

70 
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4. Pajak tidak berpengaruh terhadap struktur modal, artinya manfaat 

pengurangan pajak atas penggunanan hutang tidak menjadi pertimbangan 

dalam kebijakan struktur modal perusahaan.  

 

B. Saran  

1. Bagi penelitian selanjutnya, agar menambah variabel independen yang lebih 

banyak dan memperluas periode amatan agar hasil yang didapat lebih akurat, 

mengingat hasil dari Adjusted R Square dalam penelitian ini hanya sebesar 0,417 

atau 41,7 %. 

3. Bagi penelitian selanjutnya, agar menggunakan sampel yang lebih banyak 

sehingga dapat menajamkan hasil penelitian. 
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TERJEMAHAN 
 

BAB Halaman Footnote Terjemahan 

52 5 
…dan Allah menghalalkan jual beli dan 
mengharamkan riba… 

52 6 

Hai orang-orang yang beriman, bertakwalah 
kepada Allah dan tinggalkanlah sisa riba (yang 
belum dipungut) jika kamu orang-orang yang 
beriman. Maka jika kamu tidak mengerjakan 
(meninggalkan sisa riba) maka ketahuilah bahwa 
Allah dan Rasul-Nya akan memerangimu. Dan 
jika kamu bertaubat (dari pengambilan riba) maka 
bagimu pokok hartamu; kamu tidak (boleh) 
menganiaya dan tidak (pula) dianiaya. 
Tidak halal (memberikan) pinjaman dan 
penjualan, tidak halal (menetapkan) dua syarat 
dalam satu jual beli, tidak halal keuntungan 
sesuatu yang tidak ditanggung risikonya, dan 
tidak halal (melakukan) penjualan sesuatu yang 
tidak ada padamu. (HR. Al Khomsah dari ‘Amr 
bin Syu’aib dari Ayahnya dari Kakeknya) 
 52 7 Rasulullah SAW bersabda, Allah ta’ala berfirman: 
“Aku adalah pihak ketiga dari dua pihak yang 
berserikat selama salah satu pihak tidak 
mengkhianati yang lainnya. Maka, apabila salah 
satu pihak mengkhianati yang lain, akupun 
meninggalkan keduanya” (HR. Abu Daud, al-
Daruquthni, al-Hakim dan al-Baihaqi) 
 
Pada dasarnya, segala bentuk mu’amalah boleh 
dilakukan sepanjang tidak ada dalil yang 
mengharamkan. 
 

III 

52 8 
Tidak boleh melakukan perbuatan hukum atas 
milik orang lain tanpa seizinnya. 
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LAMPIRAN 3 
 

SAMPEL PENELITIAN 
(PERUSAHAAN MANUFAKTUR DAN SPESIFIKASINYA) 

 
No Nama Perusahaan Kode Spesifikasi 
1 PT Citra Tubindo Tbk CTBN Industri Minyak dan Gas 
2 PT Ekadharma International Tbk EKAD Industri Kertas 
3 PT Indocement Tunggal Perkasa Tbk INTP Industri Semen 
4 PT Semen Gresik Tbk SMGR Industri Semen 
5 PT Siwani Makmur Tbk SIMA Industri Kertas 
6 PT Delta Dunia Petroindo Tbk DOID Industri Textil 
7 PT Ever Shine Textile Industries Tbk ESTI Industri Textil 
8 PT Indorama Syntetic Tbk INDR Industri Tambang Batu Bara 
9 PT Panasia Indosyntec Tbk HDTX Industri Textil 
10 PT Ricky Putra Globalindo Tbk RICY Industri Garmen 
11 PT Roda Vivatex Tbk RDTX Industri Textil 
12 PT Unitex Tbk UNTX Industri Textil 
13 PT Ades Waters Indonesia Tbk ADES Industri Air Minum Mineral 
14 PT Aqua Golden Mississipi Tbk AQUA Industri Air Minum Mineral 
15 PT Bristol Myers Squibb Indonesia Tbk SQBI Industri Farmasi 
16 PT Cahaya Kalbar Tbk CEKA Industri Makanan Ringan 
17 PT Darya Varia Laboratoria Tbk DVLA Industri Farmasi 
18 PT Indofarma (Persero) Tbk INAF Industri Farmasi 
19 PT Kalbe Farma Tbk KLBF Industri Farmasi 
20 PT Kedaung Indah Can Tbk KICI Industri Alat Rumah Tangga
21 PT Kimia Farma Tbk KAEF Industri Farmasi 
22 PT Mandom Indonesia Tbk TCID Industri Kosmetik 
23 PT Mayora Indah Tbk MYOR Industri Makanan Ringan 
24 PT Merck Tbk MERK Industri Farmasi 
25 PT Mustika Ratu Tbk  MRAT Industri Kosmetik 
26 PT Pyridam Farma Tbk PYFA Industri Farmasi 
27 PT Sara Lee Body Care Indonesia Tbk PROD Industri Kosmetik 
28 PT Siantar Top Tbk STTP Industri Makanan Ringan 
29 PT Tempo Scan Pacific Tbk TSPC Industri Farmasi 
30 PT Ultra Jaya Milk Tbk ULTJ Industri Minuman Ringan 
31 PT Unilever Indonesia Tbk UNVR Industri Alat Rumah Tangga



Menghitung Struktur Modal (Variabel Dependen) 
 

Total Hutang Total Aktiva DTA No Nama Perusahaan Kode 
a b a/b 

1 PT Citra Tubindo Tbk CTBN 78.070.904,00 169.982.456,00 0,459288010 
2 PT Ekadharma International Tbk EKAD 24.030.111.585,00 84.926.214.500,00 0,282952816 
3 PT Indocement Tunggal Perkasa Tbk INTP 3.068.564.292.796,00 10.016.027.529.358,00 0,306365401 
4 PT Semen Gresik Tbk SMGR 1.759.640.393,00 8.515.227.431,00 0,206646318 
5 PT Siwani Makmur Tbk SIMA 36.247.082.242,00 75.453.380.521,00 0,480390434 
6 PT Delta Dunia Petroindo Tbk DOID 743.726.226.367,99 1.208.960.319.592,93 0,615178360 
7 PT Ever Shine Textile Industries Tbk ESTI 269.620.868.552,00 540.721.878.346,00 0,498631329 
8 PT Indorama Syntetic Tbk INDR 386.028.675,00 623.707.625,00 0,618925695 
9 PT Panasia Indosyntec Tbk HDTX 582.098.871.345,00 1.242.648.026.517,00 0,468434230 

10 PT Ricky Putra Globalindo Tbk RICY 238.172.975.930,00 574.676.517.444,00 0,414447030 
11 PT Roda Vivatex Tbk RDTX 209.181.220.994,00 583.454.291.860,00 0,358522037 
12 PT Unitex Tbk UNTX 252.371.723.874,00 150.635.080.269,00 1,675384800 
13 PT Ades Waters Indonesia Tbk ADES 111.655,00 178.761,00 0,624604919 
14 PT Aqua Golden Mississipi Tbk AQUA 377.577.413.619,00 891.529.586.396,00 0,423516414 
15 PT Bristol Myers Squibb Indonesia Tbk SQBI 68.720.255,00 227.421.924,00 0,302170757 
16 PT Cahaya Kalbar Tbk CEKA 394.642.115.564,00 613.679.506.628,00 0,643075272 
17 PT Darya Varia Laboratoria Tbk DVLA 98.700.541,00 560.930.742,00 0,175958516 
18 PT Indofarma (Persero) Tbk INAF 686.297.191.677,00 1.009.437.678.208,00 0,679880696 
19 PT Kalbe Farma Tbk KLBF 1.121.188.133.752,00 513.821.250.690,00 2,182058707 
20 PT Kedaung Indah Can Tbk KICI 17.423.572.109,00 80.262.032.305,00 0,217083615 
21 PT Kimia Farma Tbk KAEF 478.711.551.186,00 1.386.739.149.721,00 0,345206632 
22 PT Mandom Indonesia Tbk TCID 51.556.836.404,00 725.197.057.770,00 0,071093554 
23 PT Mayora Indah Tbk MYOR 785.033.927.727,00 1.893.175.019.860,00 0,414665268 
24 PT Merck Tbk MERK 50.829.679,00 331.062.225,00 0,153535122 
25 PT Mustika Ratu Tbk  MRAT 36.426.354.180,00 315.997.772.658,00 0,115274085 
26 PT Pyridam Farma Tbk PYFA 28.213.190.146,00 95.157.347.340,00 0,296489876 
27 PT Sara Lee Body Care Indonesia Tbk PROD 66.232.576,00 252.838.798,00 0,261955746 
28 PT Siantar Top Tbk STTP 158.827.703.225,00 517.448.084.688,00 0,306944229 
29 PT Tempo Scan Pacific Tbk TSPC 558.369.306.676,00 2.773.134.866.559,00 0,201349496 
30 PT Ultra Jaya Milk Tbk ULTJ 1.362.829.583.011,00 530.491.711.953,00 2,469580040 
31 PT Unilever Indonesia Tbk UNVR 2.639.287,00 5.333.406,00 0,494859570 

 

V 
 



1. Menghitung Likuiditas 
 

 

Aktiva Lancar Hutang Lancar CR No Nama Perusahaan Kode a b a/b 
1 PT Citra Tubindo Tbk CTBN 106.179.952,00 68.925.835,00 1,540495694 
2 PT Ekadharma International Tbk EKAD 64.892.638.879,00 21.166.042.611,00 3,065884354 
3 PT Indocement Tunggal Perkasa Tbk INTP 2.248.589.496.820,00 759.612.975.138,00 2,960177841 
4 PT Semen Gresik Tbk SMGR 5.267.911.660,00 1.445.874.275,00 3,643409217 
5 PT Siwani Makmur Tbk SIMA 24.453.376.621,00 31.618.235.671,00 0,773394723 
6 PT Delta Dunia Petroindo Tbk DOID 655.111.232.845,93 240.007.380.736,32 2,729546195 
7 PT Ever Shine Textile Industries Tbk ESTI 336.125.350.265,00 241.135.817.171,00 1,393925441 
8 PT Indorama Syntetic Tbk INDR 243.476.984,00 207.129.407,00 1,175482456 
9 PT Panasia Indosyntec Tbk HDTX 397.810.462.427,00 352.108.080.312,00 1,129796459 

10 PT Ricky Putra Globalindo Tbk RICY 376.806.122.517,00 193.982.501.112,00 1,942474813 
11 PT Roda Vivatex Tbk RDTX 61.938.336.376,00 75.917.172.944,00 0,815867267 
12 PT Unitex Tbk UNTX 69.354.024.056,00 234.426.054.467,00 0,295846058 
13 PT Ades Waters Indonesia Tbk ADES 33.121,00 96.346,00 0,343771407 
14 PT Aqua Golden Mississipi Tbk AQUA 564.786.911.517,00 79.641.885.229,00 7,091581395 
15 PT Bristol Myers Squibb Indonesia Tbk SQBI 151.328.980,00 50.919.203,00 2,971943218 
16 PT Cahaya Kalbar Tbk CEKA 456.316.343.262,00 335.768.961.316,00 1,359018837 
17 PT Darya Varia Laboratoria Tbk DVLA 404.205.846,00 75.375.454,00 5,362565989 
18 PT Indofarma (Persero) Tbk INAF 899.306.954.863,00 686.297.191.677,00 1,310375397 
19 PT Kalbe Farma Tbk KLBF 3.760.007.626.324,00 754.629.114.054,00 4,982590197 
20 PT Kedaung Indah Can Tbk KICI 44.494.596.761,00 7.095.752.836,00 6,270595635 
21 PT Kimia Farma Tbk KAEF 893.446.818.652,00 433.564.022.986,00 2,060703313 
22 PT Mandom Indonesia Tbk TCID 396.330.123.272,00 22.506.913.489,00 17,609261415 
23 PT Mayora Indah Tbk MYOR 1.043.842.500.869,00 356.122.762.479,00 2,931131090 
24 PT Merck Tbk MERK 263.506.940,00 42.684.736,00 6,173329501 
25 PT Mustika Ratu Tbk  MRAT 235.829.499.436,00 30.706.064.855,00 7,680225407 
26 PT Pyridam Farma Tbk PYFA 34.875.219.845,00 24.017.739.020,00 1,452060904 
27 PT Sara Lee Body Care Indonesia Tbk PROD 232.720.764,00 57.481.631,00 4,048611008 
28 PT Siantar Top Tbk STTP 204.498.939.269,00 115.605.211.671,00 1,768942216 
29 PT Tempo Scan Pacific Tbk TSPC 1.863.931.039.383,00 459.696.284.792,00 4,054701117 
30 PT Ultra Jaya Milk Tbk ULTJ 551.846.694.997,00 232.730.774.018,00 2,371180594 
31 PT Unilever Indonesia Tbk UNVR 2.694.667,00 2.428.128,00 1,109771396 
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2. Menghitung Operating Leverage 
 

 

% EBIT % Penjualan DOL No Nama Perusahaan Kode a b a/b 
1 PT Citra Tubindo Tbk CTBN 0,000210353 0,022002782 0,009560270 
2 PT Ekadharma International Tbk EKAD -0,188136301 0,334021163 -0,563246649 
3 PT Indocement Tunggal Perkasa Tbk INTP 0,644277975 0,157828118 4,082149503 
4 PT Semen Gresik Tbk SMGR 0,378651929 0,100017993 3,785838104 
5 PT Siwani Makmur Tbk SIMA -3,855106982 -0,112784958 34,181038459 
6 PT Delta Dunia Petroindo Tbk DOID 1,396045200 0,653485572 2,136306080 
7 PT Ever Shine Textile Industries Tbk ESTI -0,697696185 0,061706599 -11,306670461 
8 PT Indorama Syntetic Tbk INDR 0,173676045 0,072086170 2,409283841 
9 PT Panasia Indosyntec Tbk HDTX 0,503620221 0,165469945 3,043575206 

10 PT Ricky Putra Globalindo Tbk RICY -0,028075721 0,018606407 -1,508927569 
11 PT Roda Vivatex Tbk RDTX -0,259106859 0,009548626 -27,135512993 
12 PT Unitex Tbk UNTX 25,640932829 -0,014210365 -1.804,382425059 
13 PT Ades Waters Indonesia Tbk ADES 0,177072846 -0,025873240 -6,843860424 
14 PT Aqua Golden Mississipi Tbk AQUA 0,200845362 0,159429629 1,259774378 
15 PT Bristol Myers Squibb Indonesia Tbk SQBI 0,215937681 0,069783849 3,094379072 
16 PT Cahaya Kalbar Tbk CEKA 0,860308448 1,078023498 0,798042389 
17 PT Darya Varia Laboratoria Tbk DVLA -0,072772979 -0,116481829 0,624758211 
18 PT Indofarma (Persero) Tbk INAF -0,449024165 0,240082613 -1,870290227 
19 PT Kalbe Farma Tbk KLBF 0,062918104 -0,883899531 -0,071182416 
20 PT Kedaung Indah Can Tbk KICI -0,711655426 -0,146862216 4,845735298 
21 PT Kimia Farma Tbk KAEF 0,219451733 0,080339690 2,731548167 
22 PT Mandom Indonesia Tbk TCID 0,124634071 0,070093766 1,778104932 
23 PT Mayora Indah Tbk MYOR 0,480331794 0,434654346 1,105089134 
24 PT Merck Tbk MERK 0,037512286 0,122306500 0,306707219 
25 PT Mustika Ratu Tbk  MRAT 0,100810890 0,113683030 0,886771669 
26 PT Pyridam Farma Tbk PYFA -0,070353095 0,412583921 -0,170518268 
27 PT Sara Lee Body Care Indonesia Tbk PROD 0,534682430 0,072685519 7,356106654 
28 PT Siantar Top Tbk STTP 0,107000551 0,081271530 1,316580981 
29 PT Tempo Scan Pacific Tbk TSPC 0,144674509 0,086330470 1,675822097 
30 PT Ultra Jaya Milk Tbk ULTJ 0,514825319 0,349089430 1,474766278 
31 PT Unilever Indonesia Tbk UNVR 0,144697402 0,106716743 1,355901600 
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3. Menghitung Pertumbuhan Penjualan 
 

 

Penjualan 2007 Penjualan 2006 GS No Nama Perusahaan Kode a b (a-b)/b 
1 PT Citra Tubindo Tbk CTBN 279.192.070,00 273.181.321,00 0,022002782 
2 PT Ekadharma International Tbk EKAD 146.912.072.369,00 110.127.242.693,00 0,334021163 
3 PT Indocement Tunggal Perkasa Tbk INTP 7.323.643.805.514,00 6.325.329.027.717,00 0,157828118 
4 PT Semen Gresik Tbk SMGR 9.600.800.642,00 8.727.857.819,00 0,100017993 
5 PT Siwani Makmur Tbk SIMA 80.822.536.576,00 91.096.896.170,00 -0,112784958 
6 PT Delta Dunia Petroindo Tbk DOID 1.002.925.815.535,00 606.552.505.033,00 0,653485572 
7 PT Ever Shine Textile Industries Tbk ESTI 507.512.693.430,00 478.015.954.425,00 0,061706599 
8 PT Indorama Syntetic Tbk INDR 505.672.938,00 471.671.916,00 0,072086170 
9 PT Panasia Indosyntec Tbk HDTX 897.134.687.586,00 769.762.181.876,00 0,165469945 

10 PT Ricky Putra Globalindo Tbk RICY 425.583.534.669,00 417.809.599.048,00 0,018606407 
11 PT Roda Vivatex Tbk RDTX 142.015.377.967,00 140.672.152.228,00 0,009548626 
12 PT Unitex Tbk UNTX 128.638.187.971,00 130.492.534.514,00 -0,014210365 
13 PT Ades Waters Indonesia Tbk ADES 131.549,00 135.043,00 -0,025873240 
14 PT Aqua Golden Mississipi Tbk AQUA 1.952.156.096.821,00 1.683.721.071.066,00 0,159429629 
15 PT Bristol Myers Squibb Indonesia Tbk SQBI 260.247.545,00 243.271.148,00 0,069783849 
16 PT Cahaya Kalbar Tbk CEKA 812.635.483.490,00 391.061.739.317,00 1,078023498 
17 PT Darya Varia Laboratoria Tbk DVLA 509.497.885,00 576.669.390,00 -0,116481829 
18 PT Indofarma (Persero) Tbk INAF 1.273.162.479.164,00 1.026.675.533.939,00 0,240082613 
19 PT Kalbe Farma Tbk KLBF 704.909.851.908,00 6.071.550.437.967,00 -0,883899531 
20 PT Kedaung Indah Can Tbk KICI 64.063.800.191,00 75.091.973.920,00 -0,146862216 
21 PT Kimia Farma Tbk KAEF 2.365.635.901.845,00 2.189.714.886.927,00 0,080339690 
22 PT Mandom Indonesia Tbk TCID 1.018.333.575.287,00 951.630.228.944,00 0,070093766 
23 PT Mayora Indah Tbk MYOR 2.828.440.024.641,00 1.971.513.231.132,00 0,434654346 
24 PT Merck Tbk MERK 547.237.994,00 487.601.198,00 0,122306500 
25 PT Mustika Ratu Tbk  MRAT 252.122.829.574,00 226.386.523.590,00 0,113683030 
26 PT Pyridam Farma Tbk PYFA 86.643.019.272,00 61.336.546.459,00 0,412583921 
27 PT Sara Lee Body Care Indonesia Tbk PROD 125.110.469,00 116.632.943,00 0,072685519 
28 PT Siantar Top Tbk STTP 600.330.316.829,00 555.207.734.543,00 0,081271530 
29 PT Tempo Scan Pacific Tbk TSPC 397.279.860.610,00 365.708.107.908,00 0,086330470 
30 PT Ultra Jaya Milk Tbk ULTJ 1.126.799.918.436,00 835.229.966.049,00 0,349089430 
31 PT Unilever Indonesia Tbk UNVR 12.544.901,00 11.335.241,00 0,106716743 
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4. Menghitung Pajak 
 

 

Beban Pajak EBT 2007 Tax No Nama Perusahaan Kode a b a/b 
1 PT Citra Tubindo Tbk CTBN 9.929.065,00 33.398.587,00 0,297289972 
2 PT Ekadharma International Tbk EKAD 2.195.403.310,00 6.417.369.310,00 0,342103314 
3 PT Indocement Tunggal Perkasa Tbk INTP 435.388.328.906,00 1.417.691.710.317,00 0,307110725 
4 PT Semen Gresik Tbk SMGR 766.675.014,00 2.560.214.299,00 0,299457360 
5 PT Siwani Makmur Tbk SIMA 1.336.466.530,00 -5.772.634.225,00 -0,231517619 
6 PT Delta Dunia Petroindo Tbk DOID 2.548.493.636,00 9.835.662.819,94 0,259107463 
7 PT Ever Shine Textile Industries Tbk ESTI 5.858.843.999,00 -21.164.154.997,00 -0,276828628 
8 PT Indorama Syntetic Tbk INDR 1.067.931,00 3.378.511,00 0,316095167 
9 PT Panasia Indosyntec Tbk HDTX 1.848.025.858,00 3.222.102.389,00 0,573546596 

10 PT Ricky Putra Globalindo Tbk RICY 16.167.474.174,00 57.677.767.268,00 0,280306866 
11 PT Roda Vivatex Tbk RDTX 3.261.843.630,00 11.036.946.269,00 0,295538598 
12 PT Unitex Tbk UNTX 68.055.382.084,00 -19.189.471.909,00 -3,546495829 
13 PT Ades Waters Indonesia Tbk ADES 2.865,00 -151.986,00 -0,018850420 
14 PT Aqua Golden Mississipi Tbk AQUA 28.953.203.491,00 95.820.840.036,00 0,302159775 
15 PT Bristol Myers Squibb Indonesia Tbk SQBI 25.322.778,00 77.498.970,00 0,326749865 
16 PT Cahaya Kalbar Tbk CEKA 11.463.864.000,00 36.140.225.894,00 0,317205101 
17 PT Darya Varia Laboratoria Tbk DVLA 27.390.756,00 77.308.609,00 0,354304085 
18 PT Indofarma (Persero) Tbk INAF 10.997.109.845,00 22.074.130.981,00 0,498189933 
19 PT Kalbe Farma Tbk KLBF 347.019.997.214,00 1.158.667.237.090,00 0,299499275 
20 PT Kedaung Indah Can Tbk KICI 20.956.382.705,00 5.214.150.569,00 4,019136469 
21 PT Kimia Farma Tbk KAEF 30.280.491.696,00 82.469.927.042,00 0,367170104 
22 PT Mandom Indonesia Tbk TCID 49.529.892.982,00 160.762.180.799,00 0,308094184 
23 PT Mayora Indah Tbk MYOR 63.210.225.775,00 209.827.932.029,00 0,301247909 
24 PT Merck Tbk MERK 38.803.583,00 128.289.605,00 0,302468645 
25 PT Mustika Ratu Tbk  MRAT 11.130.009.996,00 14.953.599.961,00 0,744303046 
26 PT Pyridam Farma Tbk PYFA 880.960.514,00 2.624.444.383,00 0,335675056 
27 PT Sara Lee Body Care Indonesia Tbk PROD 10.693.533,00 44.141.529,00 0,242255609 
28 PT Siantar Top Tbk STTP 7.662.316.070,00 23.257.083.250,00 0,329461609 
29 PT Tempo Scan Pacific Tbk TSPC 109.291.724.053,00 3.124.072.589.811,00 0,034983734 
30 PT Ultra Jaya Milk Tbk ULTJ 8.710.082.545,00 39.103.115.025,00 0,222746514 
31 PT Unilever Indonesia Tbk UNVR 859.294,00 2.821.441,00 0,304558557 
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LAMPIRAN 4 
 

Hasil Uji Statistik F, Uji Statistik t dan Uji Asumsi Klasik 
 
1. Uji Statistik F 
 

ANOVA(b) 
 

Model  
Sum of 
Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression .613 5 .123 5.146 .002(a) 
  Residual .571 24 .024    
  Total 1.184 29     

a  Predictors: (Constant), LagDTA, DOL_1, GS_1, CR_1, Tax_1 
b  Dependent Variable: DTA_1 
 
 
2. Uji Statistik t 
  

Coefficients(a) 
 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

Collinearity 
Statistics 

Model B 
Std. 
Error Beta t  Sig.  Tolerance VIF 

1 (Constant) .368 .100  3.696 .001    
  CR_1 -.044 .016 -.434 -2.788 .010 .831 1.203 
  DOL_1 .001 .003 .036 .250 .805 .971 1.030 
  GS_1 .422 .177 .359 2.391 .025 .893 1.119 
  Tax_1 -.040 .046 -.145 -.875 .390 .734 1.363 
  LagDTA .260 .164 .265 1.581 .127 .718 1.392 

a  Dependent Variable: DTA_1 
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3. Uji Normalitas 
 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 

  Unstandardized Residual 
N 30 
Normal Parameters(a,b) Mean .0000000 
  Std. Deviation .14035888 
Most Extreme 
Differences 

Absolute .175 

  Positive .175 
  Negative -.127 
Kolmogorov-Smirnov Z .957 
Asymp. Sig. (2-tailed) .319 

a  Test distribution is Normal. 
b  Calculated from data. 
 
 

 
4. Uji Autokorelasi 
 

Model Summary(b) 
 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 
1 .719(a) .517 .417 .154288396242 1.818

a  Predictors: (Constant), LagDTA, DOL_1, GS_1, CR_1, Tax_1 
b  Dependent Variable: DTA_1 
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5. Uji Multikolinieritas 
 

Coefficients(a) 
 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients Collinearity Statistics 

Model B Std. Error Beta t  Sig.  Tolerance VIF 
1 (Constant) .368 .100  3.696 .001    
  CR_1 -.044 .016 -.434 -2.788 .010 .831 1.203
  DOL_1 .001 .003 .036 .250 .805 .971 1.030
  GS_1 .422 .177 .359 2.391 .025 .893 1.119
  Tax_1 -.040 .046 -.145 -.875 .390 .734 1.363
  LagDTA .260 .164 .265 1.581 .127 .718 1.392

a  Dependent Variable: DTA_1 
  

Coefficient Correlations(a) 
 

Model LagDTA DOL_1 GS_1 CR_1 Tax_1 
1 Correlations LagDTA 1.000 -.102 .191 .219 .370
    DOL_1 -.102 1.000 .078 -.077 .015
    GS_1 .191 .078 1.000 .197 -.136
    CR_1 .219 -.077 .197 1.000 -.229
    Tax_1 .370 .015 -.136 -.229 1.000
  Covariances LagDTA .027 -5.64E-005 .006 .001 .003
    DOL_1 -5.64E-005 1.14E-005 4.66E-005 -4.08E-006 2.30E-006
    GS_1 .006 4.66E-005 .031 .001 -.001
    CR_1 .001 -4.08E-006 .001 .000 .000
    Tax_1 .003 2.30E-006 -.001 .000 .002

a  Dependent Variable: DTA_1 
 

Model Summary(b) 
 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 
1 .719(a) .517 .417 .154288396242 1.818

a  Predictors: (Constant), LagDTA, DOL_1, GS_1, CR_1, Tax_1 
b  Dependent Variable: DTA_1 
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6. Uji Heteroskedastisitas 
 

 Coefficients(a) 
 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

Model  B Std. Error Beta t  Sig.  
1 (Constant) .084 .039  2.134 .043 
  CR_1 -.004 .010 -.079 -.388 .701 
  DOL_1 .001 .002 .062 .321 .751 
  GS_1 .158 .118 .265 1.340 .192 
  Tax_1 .015 .029 .104 .502 .620 

a  Dependent Variable: AbsUt 
 
 

 
7. Uji Linieritas 
 
 Model Summary 
 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

1 .094(a) .009 -.150 .15050481
a  Predictors: (Constant), Tax2, DOL2, GS2, CR2 
 

ANOVA(b) 
 

Model  
Sum of 

Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression .005 4 .001 .055 .994(a) 
  Residual .566 25 .023    
  Total .571 29     

a  Predictors: (Constant), Tax2, DOL2, GS2, CR2 
b  Dependent Variable: Unstandardized Residual 
 
 Coefficients(a) 
 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

Model B Std. Error Beta t  Sig.  
1 (Constant) -.012 .044  -.282 .780 
  CR2 .001 .002 .080 .385 .703 
  DOL2 3.75E-005 .000 .066 .319 .753 
  GS2 .026 .326 .016 .081 .936 
  Tax2 -.001 .013 -.011 -.054 .957 

a  Dependent Variable: Unstandardized Residual 
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