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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh determinan struktur modal yang
terdiri dari profitabilitas (profitability), ukuran perusahaan (firm size), tangibility asset,
likuiditas (liquidity) dan pertumbuhan penjualan (sales growth) terhadap struktur modal pada
perusahaan sektor properti dan real estate yang tercatat di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-
2015.

Sampel penelitian ini adalah 28 perusahaan properti dan real estate yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia, penelitian dilakukan pada periode 2011-2015. Metode analisis data
yang digunakan adalah analisis regresi berganda, dan pengujian hipotesis dilakukan dengan
menggunakan uji t. Model dalam penelitian ini sebelumnya diuji dengan uji asumsi klasik
untuk memastikan bahwa model pada penelitian ini memenuhi asumsi dasar dalam analisis
regresi berganda.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel profitabilitas (profitability), tangibility
asset, dan likuiditas (liquidity) berpengaruh signifikan negatif terhadap struktur modal,
variabel ukuran perusahaan (firm size) berpengaruh signifikan positif terhadap struktur
modal. Sedangkan pertumbuhan penjualan (sales growth) tidak berpengaruh signifikan
terhadap struktur modal.

Kata Kunci: struktur modal, profitabilitas, ukuran perusahaa, tangibility asset, likuiditas,
pertumbuhan penjualan.

PENDAHULUAN nilai, baik secara intrinsik maupun
Latar Belakang ekstrinsik, serta meningkatkan

Pada umumnya, sebuah kesejahteraan pemilik modal
perusahaan tentunya memiliki (shareholders). Dalam pengelolaan
keinginan untuk mencapai bidang keuangan, salah satu unsur

pertumbuhan,memperoleh peningkatan yang penting adalah kemampuan



perusahaan memenuhi kebutuhan dana
agar kegiatan usaha dapat
berkembang. Keputusan pendanaan
yang  diatur  oleh  manajemen
perusahaan disebut keputusan struktur
modal. Struktur modal merupakan
gabungan antara hutang dan modal
yang dikelola oleh sebuah perusahaan
(Ross et al., 2008). Struktur modal
yang baik dapat meminimumkan biaya
modal dan memaksimumkan nilai
perusahaan yang mencerminkan harga
saham  suatu  perusahaan  serta
kesejahteraan pemegang saham. Untuk
menentukan struktur modal yang tepat,
perusahaan perlu mempertimbangkan
variabel-variabel yang mempengaruhi
struktur modal.

Beberapa penelitian mengenai
variabel-variabel yang mempengaruhi
struktur modal telah banyak dilakukan
pada penelitian sebelumnya. Pada
penelitian ini, variabel-variabel
independen yang digunakan adalah
profitabilitas  (profitability), ukuran
perusahaan (firm size), tangibility
asset, likuiditas  (liquidity) dan
pertumbuhan penjualan (sales growth).

Sedangkan, variabel dependen pada

penelitian ini adalah struktur modal.
Dalam penelitian yang dilakukan oleh
Handoo dan Sharma (2014) dan
Setiana (2012), struktur modal dapat di
ukur dengan menggunakan long term
debt ratio (LTDR). Long term debt
ratio merupakan rasio utang jangka
panjang terhadap total aset.

Variabel independen penelitian
yaitu profitabilitas, menurut penelitian
(Finky et al., 2013; dan Serghiescu dan
Vaidean, 2014) Variabel profitabilitas
berpengaruh signifikan dan negatif
terhadap struktur modal. (Kennedy et
al., 2013 dan Sari, 2015) menyatakan
bahwa profitabilitas tidak berpengaruh
signifikan terhadap struktur modal.

Ukuran perusahaan (firm size).
Menurut penelitian (Unggul, 2011 dan
Thahir,  2015)
perusahaan (firm size) berpengaruh

variabel  ukuran

signifikan dan negatif terhadap
struktur modal, sedangkan menurut
penelitian (Serghiescu dan Vaidean,
2014; Handoo dan Sharma, 2014; dan
Aditya, 2015) ukuran perusahaan (firm
size) memiliki pengaruh signifikan dan

positif terhadap struktur modal.



Variabel tangibility  asset,
menurut (Serghiescu dan Vaidean,
2014; dan Sari, 2015) variabel
tangibility asset berpengaruh
signifikan dan negatif terhadap
struktur modal, berbeda dengan hasil
penelitian sebelumnya, penelitian yang
dilakukan (Aditya, 2015; dan Yenny el
al., 2015) tidak menemukan adanya
hubungan antara tangibility asset
dengan struktur modal.

Likuiditas (liquidity). Menurut
(Wibowo, 2012; Finky et al., 2013;
Serghiescu dan Vaidean, 2014; dan
Sari, 2015), likuiditas (liquidity)
berpengaruh signifikan dan negatif
terhadap struktur modal. Menurut
Handoo dan Sharma (2014) likuiditas
(liquidity) berpengaruh signifikan dan
positif terhadap struktur modal.

Pertumbuhan penjualan (sales
growth) juga digunakan sebagai
variabel determinan struktur modal.
Menurut Dessy (2013) sales growth
berpengaruh signifikan dan negatif
terhadap struktur modal. Dalam
penelitian (Finky et al., 2013; dan
Sharma, 2014)
dikemukakan bahwa sales growth

Handoo dan

memiliki  pengaruh signifikan dan
positif terhadap struktur modal.
Penelitian ini akan membahas
mengenai determinan apa yang dapat
berpengaruh terhadap struktur modal
perusahaan-perusahaan yang bergerak
dalam sektor properti dan real estate.
sektor properti dan real estate
merupakan cerminan perekonomian
suatu negara. Peningkatan di bidang
properti akan mendorong naiknya
berbagai kegiatan di sektor-sektor lain
yang terkait. Sektor properti memiliki
efek pelipatgandaan (multiplier effect),
yakni dengan mendorong serangkaian
aktivitas sektor ekonomi yang lain.
Selama periode 2011 sampai
2014, sektor properti dan real estate
selalu mengalami peningkatan yang
besar. Namun, pada tahun 2015
berdasarkan survei yang dilakukan
oleh  Bank Indonesia, penjualan
properti hunian pada kuartal pertama
tahun 2015 mengalami penurunan
yang cukup besar. Perusahaan harus
membuat strategi untuk dapat bangkit
kembali. Salah satu strategi yang dapat
dilakukan oleh perusahaan properti

dan real estate adalah dengan cara



terus berinovasi dan memiliki kinerja
keuangan yang baik. Kinerja keuangan
yang baik dapat diperoleh dari
keputusan pendanaan yang baik,
karena keputusan struktur modal
berpengaruh langsung kepada kondisi
keuangan  perusahaan. Pendanaan
perusahaan dapat bersumber dari
pendanaan internal, pendanaan
eksternal dan laba ditahan yang
dimiliki perusahaan. Setiap keputusan
pendanaan oleh perusahaan, terkait
dengan biaya modal yang akan
dikeluarkan perusahaan. Biaya modal
tersebut yang akan mempengaruhi
earning yang akan  diperoleh
perusahaan. Sehingga struktur modal
berperan  penting pada kinerja
keuangan perusahaan sektor properti
dan real estate.

Berdasarkan penelitian
terdahulu ditemukannya research gap
pada variabel profitabilitas
(profitability), ukuran  Perusahaan
(firm size), tangibility asset, likuiditas
(liquidity) dan pertumbuhan penjualan
(sales growth) terhadap struktur
modal.

LANDASAN TEORI

Struktur Modal

Menurut Brigham dan Gapenski
(Dalam Rodoni dan Ali, 2014) capital
structure  atau  struktur  modal
merupakan proporsi atau perbandingan
dalam menentukan pemenuhan
kebutuhan belanja perusahaan, apakah
dengan cara menggunakan utang,
ekuitas, atau dengan menerbitkan
saham.
Struktur Modal Optimal

Brigham dan Houston (2006:
24), struktur modal yang optimal
adalah struktur yang memaksimalkan
harga dari saham perusahaan dan hal
ini biasanya meminta rasio hutang
yang lebih rendah dari pada rasio yang
memaksimalkan Earning Per Share
(EPS) yang diharapkan.
Teori Struktur Modal
Teori mengenai struktur modal telah
banyak dibicarakan oleh para peneliti
terdahulu, teori-teori tersebut berusaha
menjelaskan bagaimana struktur modal
dapat memaksimalkan nilai
perusahaan. . Teori struktur modal
modern dimulai pada tahun 1958.

Teori pertama yaitu Teori Modigliani-



Miller (MM), Teori Agency Cost,
Teori Pecking Order, dan Teori Trade-
Off.
Hipotesis Penelitian
Hi: Profitabilitas berpengaruh
signifikan terhadap struktur modal.
H,: Ukuran perusahaan (firm size)
berpengaruh  signifikan  terhadap
struktur modal.
Hs: Tangibility asset berpengaruh
signifikan terhadap struktur modal.
H,4: Likuiditas (liquidity) berpengaruh
signifikan terhadap struktur modal.
Hs:  Pertumbuhan penjualan (sales
growth) berpengaruh  signifikan
terhadap struktur modal.
METODE PENELITIAN
Jenis dan Sifat Penelitian
Penelitian ini termasuk dalam
jenis penelitian explanatory,
sedangkan sifat dari penelitian ini
adalah pengembangan dari penelitian
sebelumnya.
Lokasi dan Periode Penelitian
pengambilan data dilakukan di
Galeri Investasi BEI Fakultas Ekonomi
dan Bisnis Universitas Brawijaya
dengan periode penelitian yaitu tahun

2011-2015.

Populasi dan Sampel

Populasi dalam objek
penelitian ini adalah semua
perusahaan-perusahaan sektor properti
dan real estate yang tercatat di Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2011-2015
yaitu sejumlah 47 perusahaan.

Teknik  pemilihan  sampel
perusahaan  pada  penelitian  ini
menggunakan purposive sampling,
maka diperoleh 28 perusahaan sektor
properti dan real estate yang menjadi
sampel penelitian.

Sumber dan Jenis Data

Sumber data dalam penelitian
ini adalah data sekunder. Jenis data
yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data kuantitatif.

Metode Pengumpulan Data

Metode yang digunakan dalam
usaha untuk memperoleh data adalah
dengan menggunakan teknik
dokumentasi.

Variabel Penelitian dan Definisi
Operasional.

Variabel dependen dalam penelitian ini
adalah struktur modal. Struktur modal
dalam penelitian ini diukur dengan

menggunakan long term debt ratio



(LTDR).
merupakan rasio utang jangka panjang

Long term debt ratio

terhadap total aset, rasio ini
mengungkapkan proporsi dari total
aset perusahaan yang dibiayai oleh

utang jangka panjang, dengan rumus:

Long Term Debt

Total Asset
Sumber: Hestuningrum dan Darsono (2012)

LTDR=

% 10094

Variabel independen dalam penelitian
ini yaitu:
1. Profitabilitas (profitability)
Profitabilitas merupakan rasio
kuantifikasi  dalam  mengevaluasi
bagaimana  investasi atas  aset
perusahaan dapat menghasilkan profit
usaha. Rasio ini juga berguna untuk
menilai kekuatan keuangan perusahaan

dalam jangka panjang.

Profitabilitas (ROA) = x 100%

Total Asset
Sumber: Serghiescu

2. Ukuran Perusahaan (firm size)
Ukuran atau skala perusahaan

dapat dikuantifikasi dengan

menghitung logaritma natural dari

total aset milik perusahaan.

Firm Size = Log Natural (In) Total Assel

Sumber :
(2016)

3. Tangibility Asset

Handoo dan Sharma (2014); Vo

Aktiva tetap (tangibility asset)
akan mempengaruhi struktur modal,
perusahan yang memiliki nilai
tangibility — asset  yang  tinggi
cenderung mendapatkan pinjaman

atau hutang dengan mudah.

Fixed Asset

Total Asset

Sumber : Serghiescu dan Vaidean (2014); dan

Vo (2016)

4. Likuiditas (liquidity)
Likuiditas

Tangibility Asset =

memberikan

fleksibilitas bagi perusahaan untuk

mengubah arah kebijakan perusahaan

saat terjadi perubahan kondisi dalam

lingkungan bisnis perusahaan, terkait

dengan kebijakan strategi perusahaan.
Current Asset

Liquidity = X 100%

Current Liabilities

Sumber : Handoo dan Sharma (2014)

5. Pertumbuhan Penjualan ( Sales
Growth)

Pertumbuhan penjualan adalah
selisih  antara

jumlah  penjualan

periode ini dengan periode

% 100%



sebelumnya dibandingkan dengan
penjualan periode sebelumnya.

Penjualan, - Penjualan, _,

Sales Growth = x 100%

Penjualan ,_;,
Sumber: Sari (2015)

HASIL
Uji Asumsi Klasik
1. Uji Normalitas

Uji normalitas digunakan untuk
mengetahui apakah data terdistribusi
normal atau tidak. Analisis regresi
linier berganda mensyaratkan bahwa
data harus terdistribusi dengan normal.
Pengujian ini  dilakukan dengan
metode Kolmogrov-Smirnov Z. Pada
model persamaan regresi mempunyai
signifikansi sebesar 0,130 lebih besar
dari o = 0,05 (asumsi normalitas
terpenuhi)
2. Uji Multikolinearitas

Uji Multikolinieritas dilakukan
untuk mengetahui bahwa tidak terjadi
hubungan yang sangat kuat atau dapat
pula dikatakan bahwa antar variabel
bebas tidak saling berkaitan. Uji
multikolinearitas  dapat  diketahui
dengan cara melihat nilai VIF
(Variance Inflation Faktor) harus < 10,

dan nilai tolerance > 0,1.

Tabel 1
Hasil Uji Multikolinieritas
i Collinearity Statistics

Variabel bebas Tolerance VIE

X1 0.894 1.119

X2 0.885 1.130

X3 0.876 1.141

X4 0.959 1.043

X5 0.922 1.085

Sumber: Data diolah,2017

Tabel 1 menunjukkan nilai VIF lebih
kecil dari 10 dan nilai tolerance lebih
besar dari 0,1 sehingga dapat diambil
kesimpulan bahwa model persamaan
regresi tidak terjadi multikolinieritas.
3. Uji Heterokedastisitas

Uji heterokedastisitas digunakan
untuk mengetahui apakah terjadi
ketidaksamaan nilai simpangan
residual akibat besar kecilnya nilai
salah satu variabel bebas. Uji
heterokedastisitas dalam penelitian ini
menggunakan nilai plot antara ZPRED
dengan SRESID. Hasil uji
heterokedastisitas dalam penelitian ini
menunjukkan terdapat pola yang jelas
seperti titik-titik menyebar diatas dan
dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka
dapat disimpulkan tidak terjadi
masalah heterokedastisitas.




4. Uji Autokorelasi
Uji  autokorelasi  bertujuan

untuk mengetahui korelasi antara
sisaan yang diurutkan menurut waktu
atau ruang.

Dari hasil output SPSS untuk
model persamaan regresi diperoleh
Durbin-Watson adalah 2,066.

Dengan

nilai
signifikansi 5%, jumlah
pengamatan (n) = 140 dan jumlah
variabel bebas (k) = 7 diperoleh nilai
dU= 1.798. (4-dU) = 2.202. Diketahui

dU < DW < 4-dU. Sehingga dapat

disimpulkan bahwa tidak terdapat
masalah autokorelasi.
Hasil Analisis Regresi

Hasil analisis regresi linier

berganda antara profitabilitas, ukuran
perusahaan, tangibility asset, likuiditas
dan pertumbuhan penjualan dan

struktur  modal sebagai variabel

dependen.

Tabel 2
Persamaan Regresi

Indepen | Depen | thitung Sig Ket
den den

(Constant | LTDR
) 2.070 | 0.040

Profitabil | LTDR Signifikan
itas -2.811 | 0.006

Firmsize | LTDR 5134 | 0.035 Signifikan
Tangibili | LTDR Signifikan
ty asset -3.055 | 0.003

Likuidita | LTDR Signifikan
S -3.136 | 0.002

Sales LTDR Tidak
rowth ignifi
J 1.801 | 0.074 | Signifikan

Berdasarkan pada Tabel 2 didapatkan
persamaan regresi sebagai berikut :

Y = 16,732- 0,481 X; + 0,550X; —
0,121X3 — 0,020X4 + 0,033X5

Hasil Penelitian

1.Pengaruh profitabilitas (profitability)
(Xy) terhadap struktur modal ().

t tabel (a = 0.05 ; db residual = 134)
adalah sebesar 1,978. Karena t hitung
> t tabel yaitu 2,811> 1,978 atau sig. t
(0,006) <a = 0.05 maka pengaruh X;
(profitabilitas) terhadap struktur modal
adalah signifikan. Hasil penelitian ini
bahwa

menunjukkan profitabilitas




yang semakin meningkat
menyebabkan menurunnya  struktur
modal yang diukur dengan long term
debt ratio (LTDR)

2. Pengaruh ukuran perusahaan (firm
size) (Xy) terhadap struktur modal ().
Karena t hitung > t tabel yaitu 2,134>
1,978 atau sig. t (0,035) <a = 0.05
maka pengaruh X (ukuran
perusahaan) terhadap struktur modal
adalah signifikan. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan yang semakin meningkat
menyebabkan menurunnya struktur
modal yang diukur dengan long term
debt ratio (LTDR)

3. Pengaruh tangibility asset (X3)
terhadap struktur modal ().

t hitung > t tabel yaitu 3,055 > 1,978
atau sig. t (0,003) <a = 0.05 maka
pengaruh X3  (tangibility  asset)
terhadap  struktur modal adalah
signifikan.  Hasil  penelitian ini
menunjukkan bahwa tangibility asset
yang semakin meningkat
menyebabkan menurunnya struktur
modal yang diukur dengan long term

debt ratio (LTDR)

4. Pengaruh likuiditas (liquidity) (X4)
terhadap struktur modal ().
t hitung > t tabel yaitu 3,136 > 1,978
atau sig. t (0,002) <a = 0.05 maka
pengaruh X, (likuiditas) terhadap
struktur modal adalah signifikan. Hasil
penelitian ini  menunjukkan bahwa
likuiditas yang semakin meningkat
menyebabkan menurunnya struktur
modal yang diukur dengan long term
debt ratio (LTDR)
5. Pengaruh pertumbuhan penjualan
(sales growth) (Xs) terhadap struktur
modal (Y).
t hitung < t tabel yaitu 1,801< 1,978
atau sig. t (0,074) >a = 0.05 maka
pengaruh Xs (pertumbuhan penjualan)
terhadap struktur modal adalah tidak
signifikan pada alpha 5%. Hasil
penelitian ini  menunjukkan bahwa
sales growth tidak memiliki pengaruh
terhadap struktur modal yang diukur
dengan long term debt ratio (LTDR).
PEMBAHASAN
1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap
Struktur Modal.

Hasil penelitian menunjukkan
bahwa  profitabilitas  berpengaruh

secara signifikan arah negatif terhadap



struktur ~ modal.  Hasil tersebut
menunjukkan  bahwa  profitabilitas
yang semakin  meningkat akan
menyebabkan menurunnya  struktur
modal perusahaan. sesuai dengan
penelitian terdahulu yang dilakukan
olen (Subagyo, 2009), (Murhadi,
2011), (Liem et al., 2013), (Finky et
al., 2013), (Serghiescu dan Vaidean,
2014), (Handoo dan Sharma, 2014),
(Aditya, 2015), dan (Putri, 2015).
Hartono (dalam Finky et al., 2013)
menyatakan semakin tinggi
profitabilitas maka semakin tinggi laba
yang diperoleh perusahaan, sehingga
banyak dana internal yang dimiliki
perusahaan dan menyebabkan
penggunaan utang akan semakin
sedikit. Pecking Order Theory juga
menjadi teori yang mendukung hasil
penelitian ini  bahwa profitabilitas
berpengaruh signifikan arah negatif
terhadap struktur modal.
2. Pengaruh Ukuran Perusahaan
(Firm Size) Terhadap Struktur
Modal.

ukuran perusahaan (firm size)
memiliki hubungan yang signifikan

dengan arah positif terhadap struktur

modal. Artinya ukuran perusahaan
(firm size) yang semakin meningkat
menyebabkan meningkatnya struktur
modal. Hasil penelitian ini sesuai
dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Subagyo, 2009), (Sheikh  dan
Zongjun, 2011), (Murhadi, 2011),
(Lim, 2012), (Liem et al., 2013),
(Finky et al., 2013), (Serghiescu dan
Vaidean, 2014), (Handoo dan Sharma,
2014), dan (Aditya, 2015). Menurut
Finky et al. (2013) ukuran perusahaan
(firm  size)  berpengaruh  positif
terhadap struktur modal, karena
perusahaan-perusahaan besar memiliki
fleksibilitas dan aksebilitas yang tinggi
dalam masalah pendanaan melalui
pasar modal, sehingga ada
kecenderungan meningkatnya utang
karena besarnya asset yang dimiliki
perusahaan dapat digunakan sebagali
jaminan dalam mendapatkan utang.
Semakin besar aset perusahaan, maka
semakin besar jaminan yang dapat
diberikan kepada pemberi pinjaman.
Pengaruh ukuran perusahaan
terhadap  struktur  modal  yang
signifikan tersebut, menunjukan bahwa

perusahaan properti dan real estate,



yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun  2011-2015,

ukuran perusahaan sebagai salah satu

menggunakan

dasar pertimbangan dalam usahanya
memperoleh pendanaan melalui utang.
3. Pengaruh  Tangibility  Asset
Terhadap Struktur Modal.
tangibility asset memiliki hubungan
yang signifikan dengan arah negatif
terhadap struktur modal. Hal ini berarti
tangibility asset yang semakin
meningkat menyebabkan menurunnya
struktur modal. Hasil penelitian ini
sesuai dengan  penelitian  yang
dilakukan oleh (Sheikh dan Zongjun,
2011), (Serghiescu dan Vaidean, 2014)
dan (Sari, 2015) yang menyatakan
bahwa tangibility asset berpengaruh
signifikan ~ dengan arah  negatif
terhadap struktur modal.

Hasil penelitian ini
bertentangan dengan trade off theory,
yang menyatakan bahwa tangibility
asset memiliki pengaruh yang positif
terhadap struktur modal. Trade off
theory menyatakan bahwa semakin
banyak aset tetap yang dimiliki oleh
perusahaan akan meningkatkan

penggunaan utang.

Hasil ini menunjukkan bahwa
perusahaan properti dan real estate
yang tercatat di Bursa Efek Indonesia
pada tahun 2011-2015 cenderung
menggunakan sumber dana internal
(laba ditahan) untuk kebutuhan
pendanaan mereka sebagai pilihan
pertama, kemudian menggunakan
utang sebagai pilihan pendanaan
mereka berikutnya.

4. Pengaruh Likuiditas (Liquidity)
Terhadap Struktur Modal.

Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa likuiditas
(liquidity) memiliki hubungan yang
signifikan  dengan arah  negatif
terhadap struktur modal. Hal ini berarti
likuiditas (liquidity) yang semakin
meningkat menyebabkan menurunnya
struktur modal. Hasil penelitian ini
sesuai  dengan  penelitian  yang
dilakukan olen  (Unggul, 2011),
(Sheikh  dan  Zongjun,  2011),
(Wibowo, 2012), (Finky et al., 2013),
(Serghiescu dan Vaidean, 2014) dan
(Sari, 2015).

Menurut Brigham dan Houston
(2006:95), aktiva lancar (liquid asset)

adalah aktiva yang dapat diubah



menjadi kas dengan cepat tanpa harus
terlalu jauh menurunkan harga aktiva
tersebut. Tingkat likuiditas yang tinggi
mengindikasikan kas perusahaan yang
semakin besar. Dengan semakin
besarnya likuiditas yang dimiliki
perusahaan maka perusahaan tidak
perlu mengambil hutang dalam jumlah
yang besar karena perusahaan dapat
menggunakan pendanaan internal.

5 Pengaruh Pertumbuhan Penjualan
(Sales Growth) Terhadap Struktur
Modal.

Hasil penelitian ini  menunjukkan
bahwa pertumbuhan penjualan (sales
growth) memiliki pengaruh yang tidak
signifikan dengan arah positif terhadap
struktur modal. Hasil penelitian ini
sesuai  dengan
dilakukan oleh (Liem et al., 2013),
(Sari, 2015) dan (Putri, 2015) yang
menyatakan  bahwa

penelitian  yang

pertumbuhan
penjualan  (sales  growth) tidak
berpengaruh secara signifikan.
KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Penelitian ini dilakukan untuk
mengetahui  pengaruh  profitabilitas

(profitability), ukuran perusahaan (firm

size), tangibility asset, likuiditas

(liquidity) dan pertumbuhan penjualan

(sales growth) terhadap struktur modal

perusahaan properti dan real estate

yang tercatat di Bursa Efek Indonesia
tahun 2011-2015 secara parsial. Dapat
ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1. Profitabilitas (profitability)
berpengaruh signifikan dengan
arah negatif terhadap struktur
modal pada perusahaan properti
dan real estate yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia tahun 2011-
2015.

2. Ukuran perusahaan (firm size)
berpengaruh signifikan dengan
arah positif terhadap struktur
modal pada perusahaan properti
dan real estate yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia tahun 2011-
2015

3. Tangibility asset berpengaruh
signifikan dengan arah negatif
terhadap struktur modal pada
perusahaan properti dan real
estate yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia tahun 2011-2015

4. Likuiditas (liquidity) berpengaruh

signifikan dengan arah negatif



terhadap struktur modal pada
perusahaan properti dan real
estate yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia tahun 2011-2015

. Pertumbuhan penjualan (sales
growth) tidak berpengaruh
signifikan namun dengan arah
positif terhadap struktur modal
pada perusahaan properti dan real
estate yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia tahun 2011-2015.

estate yang tercatat di Bursa
Efek Indonesia, sebaiknya
lebih  mencermati nilai dan
struktur modal perusahaan dan
kaitannya dengan total hutang
jangka panjang yang dimiliki
perusahaan. Karena hal
tersebut menyangkut tingkat
pengembalian  yang  akan
diperoleh dan kecenderungan

menggunakan hutang jangka

Saran panjang yang terlalu banyak
Berdasarkan hasil pembahasan akan  meningkatkan  risiko
diatas, maka dapat dikemukakan saran kebangkrutan perusahaan.

sebagai berikut: 3. Bagi peneliti selanjutnya yang

1. Bagi perusahaan-perusahaan
sektor properti dan real estate
dalam menentukan komposisi
penggunaan  utang  jangka
panjang dalam struktur
modalnya hendaknya
mempertimbangkan  variabel
profitabilitas (profitability),
ukuran perusahaan (firm size),
tangibility asset dan likuiditas
(liquidity).

2. Bagi investor yang ingin
menginvestasikan dana kepada

perusahaan properti dan real

akan membahas mengenai
struktur modal pada
perusahaan properti dan real
estate, agar menggunakan
variabel-variabel yang lain
selain dari variabel yang tidak
signifikan dalam penelitian ini.
Penelitian selanjutnya juga
dapat menggunakan lebih
banyak lagi jumlah sampel
perusahaan dan jumlah waktu
pengamatan agar  semakin
memperjelas hasil dari

penelitian yang sudah ada.
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