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ABSTRACT 

The aim of this study was to examine the ejjCct of profitability, asset structure, 

jinn size, corporate growth and business risk on leverage. The type of this 

research was explanatory research. 1'he population were companies in the sub· 

sector of retail trade listed on the Indonesia Stock Exchange (JDX)) From 2012 

to 2016. The dependent variable was leverage and independent variables were 

profitability, asset structure, company size, business growth, and business risk. 

Profitability positively affects leverage. Asset structure does not have significant 

effect on leverage. The size of the company negatively affects leverage. l'he 

growth of the firm positively affects lL.rverage. Business risk does not affect 

leverage. 

Keywords: profitability (R(JA), asset structure, firm size, company growth, 

business risk, leverage 
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ABSTRAK 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh profitabilitas, struktur aset, 

ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan dan risiko bisnis terhadap leverage. 

Tipe penelitian adalah penelitian penjelasan (explanatory research). Populasi 

penelitian adalah perusahaan sub-sektor perdagangan besar yang terdaftar pada 

Bursa Efek Indonesia (BEi) dari tahun 2012 sampai dengan 2016. Variabel 

dependen adalah utang!leverage dan variabel independen adalah profitabilitas, 

struktur aset, ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan dan risiko bisnis. 

Profitabilitas berpengaruh positif terhadap leverage. Struktur aset tidak 

berpengaruh terhadap leverage. Ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap 

leverage. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh signifikan terhadap leverage. 

Risiko bisnis tidak berpengaruh terhadap leverage. 

Kata kunci: Profitabilitas (ROA), struktur aset, ukuran perusahaan, pertumbuhan 
perusahaan, risiko bisnis, leverage 
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BAB IV 

IIASIL DAN PEMBAIIASAN 

A. Deskripsi Objek Penelitian 

Populasi yang dipakai dalam penelitian ini ialah seluruh perusahaan sub-

sektor perdagangan besar yang terdaftar pada BEi antara tahun 2012-2016. 

Berdasarkan data yang diperoleh dari BEi jumlah perusahaan sub-sektor 

perdagangan besar yang terdaftar di BEi antara tahun 2012 - 2016 berjumlah 33 

emiten. Berdasarkan kriteria pengambilan sampel maka terpilih 25 perusahaan 

sampel sebagaimana disajikan Tabel 3.2. 

B. Basil Penelitian 

1. Deskriptif Statistik 

Tabel 4.1 menyajikan ringkasan statistik dari variabel penelitian. Ringkasan 

statistik yang ditampilkan adalah besamya nilai minimum, nilai maksimum, rata-

rata., dan deviasi standar dari masing-masing variabel penelitian. 

Tabel 4.1 

Hasil Deskriptif Statistik Variabel Penelitian (n~l 25) 

Keterangan Minimum Maximum Mean Std. DeviaLi<Jn 

ROA(%) 0,01 90,03 13,20 14,00 
Struktur Asel (%) 0,10 90,30 23,80 21,10 
Ukuran Perusahaan (Ln) 10,747 18,84 14,06 1,80 
Pertumbuhan Perusahaan (o/o) 4,20 80,10 18,60 20,20 
Risiko Bisnis (o/o) 0,30 9,20 1,30 1,40 
leveraf!e (%) 7,60 78,20 34,30 20,30 
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Hasil deskriptif pada Tabel 4.1 menandakan deskriptif statistik masing­

masing variabel dalam penelitian. 

Nilai rata-rata Profitabilitas (ROA) adalah 13,20%. Nilai minimum ROA 

sebesar 0,0 I% dan nilai maksimum sebesar 90,03o/o. Nilai standar deviasi sebesar 

14% mempunyai arti bahwa nilai profitabilitas mendekati rata-rata dengan ukuran 

penyebaran data yang semakin kecil. 

Nilai rata-rata variabel struktur aset adalah 23,8%. Nilai minimum variabel 

struktur aset sebesar 0,10% dan nilai mak.simum sebesar 90,3%. Deviasi standar 

sebesar 21,lo/o. Nilai deviasi standar sebesar 21,1% mernpunyai arti bahwa nilai 

V ariabel struktur aset mendekati nilai rata-rata dengan ukuran penyebaran data 

yang semakin kecil. Perusahaan sampel memiliki struktur aset yang cenderung 

rendah. 

Nilai rata-rata ukuran perusahaan adalah 14,06 (dalam Ln). Nilai terendah 

ukuran perusahaan sebesar 10,747 (dalam Ln) dan nilai tertinggi ukuran 

perusahaan sebesar 18,84 (dalam Ln). Nilai Deviasi standar 1,80 (dalam Ln) 

mempunyai arti bahwa nilai variabel ukuran perusahaan menunjukkan 

penyebaran data cukup besar, hal ini didukung nilai deviasi standar yang semakin 

menjauhi nilai rata-rata. 

Nilai rata-rata pertumbuhan perusahaan adalah sebesar 18,6 %. Nilai 

terendah variabel pertwnbuhan perusahaan adalah 4,20% dan nilai tertinggi 

sebesar 80, 1 o/o. Nilai deviasi standar sebesar 20,2% artinya nilai pertumbuhan 

perusahaan mendekati rata-rata dengan ukuran penyebaran data yang sernakin 

kecil. 
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Nilai rata-rata risiko bisnis adalah sebesar 1,3%. Nilai terendah variabel 

risiko bisnis sebesar 0,3% dan nilai tertinggi 9,2o/o. Nilai deviasi standar sebesar 

1,4% artinya bahwa nilai risiko bisnis mendekati rata-rata dengan ukuran 

penyebaran data yang semakin kecil. 

Nilai rata-rata leverage adalah sebesar 34,3o/o. Nilai terendah sebesar 7,6% 

dan nilai tertinggi sebesar 78,2%. Nilai standar deviasi sebesar 20,3% artinya nilai 

leverage memiliki tingkat persebaran data yang menjauhi rata-rata dengan variasi 

penyebarannya yang semakin besar. 

2. Uji Normalitas 

Hasil penguJtan normalitas data menggunakan Kolmogrov Smirnov 

disajikan pada Tabel 4.2 berikut. 

Tabel 4.2 

Uji Normalitas Data dengan Kolmogrov-Smimov 

~---·-

Variabel Kolmogrov-Smirnov Z Asymp. Sig. (2-tai/ed) 
ROA 1,070 0,070 
Struktur Aset I, 155 0,060 
Ukuran Perusahaan 1,236 0,094 
Pertumbuhan Perusahaan 1,019 0,250 
Risiko Bisnis 1,671 0,060 
leverage 1,095 0,054 

Tabet 4.2 menunjukkan bahwa variabel indeks ROA I profitabilitas, risiko 

bisnis, Struktur Aset, pertumbuhan perusahaan, clan uk:uran perusahaan 

berdistribusi normal karena nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 
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3. Uji Asumsi Klasik 

Sebelum penghitungan atau analisa dengan persarnaan regresi, maka terlebih 

dabulu hasil data yang diolah harus memenuhi asumsi klasik regresi yaitu uji 

normalitas model, tidak terjadi multikolinearitas, autokorelasi dan non-

heteroskedastisitas. 

I) Uji Nonnalitas Model 

Uji nonnalitas model menggunakan grafik plot yang telah dibentuk adanya 

model regresi. Salah satu cara untuk melihat normalitas residual adalah 

dengan melihat normal probability plot yaitu dengan membandingkan 

distribusi kumulatif dari distribusi normal. Uji normalitas model dilakukan 

untuk menguji apakah dalam model variabel pengganggu atau residual 

memiliki distribusi normal. Jika asumsi ini dilanggar maka uji statistik 

menjadi tidak valid. Hasil uji normalitas residual dijelaskan sebagaimana 

Gambar4.l. 

Ob,.•r.,,.ed Cum Prob 

Gambar 4.1 Hasil Uji Nonnalitas Model 
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Sesuai dengan gambar 4.1 diatas yang menunjukkan bahwa data 

menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal 

maka model regresi memenuhi asumsi kenormalan. 

2) Uji Multikohnearitas 

Untuk mengetahui hasil uji multikolinearitas dapat dilihat dari nilai 

tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF). Multikolinearitas terjadi 

apabila an tar variabel independen memiliki nilai VIF diatas angka 5. 

Berikut ini disajikan basil uji multikolinearitas untuk: persamaan regresi. 

Tabel 4.3 

Uj i Multikolinearitas 

Variabel Tolerance VIF 
ROA 0,898 I, 114 
Struktur Aset 0,937 1,067 
Ukuran Perusahaan 0,912 1,096 
Pertumbuhan Perusahaan 0,981 1,020 
Risiko Bisnis 0,942 1,062 

, 

Sumber: lamp1ran 9 

Tabel 4.3 diatas menggambarkan bahwa multikolinearitas antar variabel 

independen tidak terjadi karena nilai VIF kurang dari 5. 

3) Uji Heteroskedastisitas 

Hasil uji Heteroskedastisitas dengan uji grafik Scatter Plot dapat dijelaskan 

sebagaimana Gambar 4.2 dibawah ini. 
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Scatterplot 

Dependent Variable: Ln leverage 
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Ln leverage 

Gambar 4.2 

Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas dalarn grafik Scatter Plot diatas 

rnenunjukkan bahwa tidak terdapat pola yang jelas serta titik-titik rnenyebar 

di atas dan di bawah angka nol pada surnbu Y sehingga dalam model regresi 

ini tidak terjadi heterokedastisitas. 

4) Uji Autokorelasi 

Pengujian Autokorelasi yang dilakukan dalarn penelitian ini adalah dengan 

membandingkan nilai Durbin Watson test (Ghozali, 200 I) menyatakan 

bah\va Angka D - W yang berkisar antara -2 sampai + 2 rnenandakan bahwa 

tidak ada autokorelasi. Berdasarkan hasil uji autokorelasi diatas yang 

rnenunjukkan nilai DW sebesar 1,946 dapat diketahui bahwa persamaan 

regresi yang dibangun telah rnemenuhi asumsi berdasarkan kriteria yaitu Ho 

akan diterirna jika DW antara -2 sampai +2 sehingga dapat disimpulkan 

bahwa tidak terjadi autokorelasi antar variabel independen. 
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Secara keseluruhan sesuai basil uji asumsi klasik dari persamaan regresi 

menandakan bahawa model berdistribusi nonnal, tidak terjadi 

multikolineritas, tidak terjadi heteroskedastisitas dan tidak terjadi 

autokorelasi. 

4. Uji Regresi Lioier Bergaoda 

Penelitian ini menggunakan metode regresi linier berganda sebagai alat 

yang mengakomodir pengaruh variabel be bas clan terikat. V ariabel be bas 

penelitian adalah profitabilitas (ROA), risiko bisnis, ukuran perusahaan, 

pertumbuhan perusahaan dan struktur aset. Variabel dependen adalah utang 

/leverage. Hasil persamaan regresi ditunjukkan sesuai Tabel 4.4 

Tabel 4.4 

as1 na ISIS e es1 1n1er B da ergan 
Unstandardized Standardized 

Keterangan 
Coefficients Coefficients 

Sig. Hasil Uji Prediksi I 

B 
Std. 

Beta 
En-o' 

(Constant) 5,262 2,040 2,580 0,011 --
Positif 

ROA Negatif 0,548 0,060 0,629 9,165 0,000 signifikan 
n.:ra-Tolak) 

PositifTidak 
Struktur Aset Positif 0,078 0,069 0,076 1,137 0,258 signifikan 

fHa-Tolak) 
Ukurnn Negatif 
Perusahaan Posit if -0,810 0,304 -0,181 -2,661 0,009 Signifikan 

- -- <Ha-Tolak_l_ 
Positifdan 

Pertumbuhan Positif 0,251 0,450 0,183 0,558 0,246 Tidak signifikan 
Perusahaan ffia-Tolak) 

NagatifTidak 
Risiko Bisnis Negatif -0,067 0,069 -0,065 -0,970 0,334 signifikan (Ha-

Tolakl 

Berdasarkan basil analisis dalam persamaan regres1 dapat dijelaskan 

seperti di bawah : 
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Y~ 5,262+ 0,548Xl + 0,078X2 -0,810X3 + 0,251X4-0,067X5 

Penjelasan atas hasil persamaan model regresi yang diperoleh adalah 

sebagai berikut : 

a. Koefisien regresi ROA memiliki koefisien bernilai positif dan signifikan 

sehingga setiap kenaikan ROA akan diikuti oleh kenaikan leverage. 

b. Koefisien regresi struktur aset memiliki koefisien bemilai positif dan tidak 

signifikan sehingga struktur aset tidak berpengaruh terhadap leverage. 

c. Koefisien regresi ukuran perusahaan memiliki koefisien bemilai negatif dan 

signifikan sehingga setiap kenaikan struktur aset akan menurunkan leverage. 

d. Koefisien regresi pertumbuhan perusahaan memiliki koefisien bemilai positif 

dan tidak signifikan sehingga pertwnbuhan perusahaan tidak berpengaruh 

terhadap leverage. 

e. Koefisien regresi risiko bisnis memiliki koefisien bemilai negatif dan tidak 

signifikan sehingga risiko bisnis tidak berpengaruh terhadap leverage. 

5. Pengujian Bipotesis 

a. Uji t 

Penelitian menggunakan dengan uji regresi parsial (uji t). Tujuan 

penggunaan uji t adalah agar diketahui ada tidaknya pengaruh variabel 

independen dalam persamaan regresi secara individu terhadap variabel 

dependennya. Pengujian hipotesis menggunakan pengujian satu arah 

sehingga output yang dihasilkan dari nilai signifikansi dibagi dua terlebih 

dahulu kemudian dibandingkan dengan level signifikan 0,05. Berdasarkan 
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hasil penguJian hipotesis menggunakan UJI t pada Tabel 4.6 dapat 

dinyatakan : 

1) Tingkat signifikansi profitabilitas adalah sebesar 0,000 dengan nilai 

koefisen estimasi 0.548. Nilai ini signifikansi t hitung (p-value) 

sebesar 0,000 kurang dari a (~ 0,05), Secara parsial berdasarkan 

basil pengujian profitabilitas berpengaruh positif terhadap leverage. 

Hipotesis HI yang menyatakan profitabilitas berpengaruh negatif 

terhadap leverage tidak terbukti, karena prediksinya adalah negatif 

2) Struktur aset memiliki tingkat signifikansi sebesar 0, 129 (0,258:2) 

Nilai Nilai ini signifikansi t hitung (p-value) sebesar ini 0,129 lebih 

dari a(= 0,05) dengan nilai koefisen estimasi 0.078, berarti struktur 

aset secara parsial tidak berpengaruh terhadap leverage. Hipotesis ke 

dua (H2) yang menyatakan struktur aset yang berpengaruh positif 

terhadap leverage tidak terbukti. 

3) Ukuran perusahaan mempunyai tingkat signifikansi dengan nilai 

0,0045 (0,009:2) dengan nilai koefisen estimasi -0.810. Nilai ini 

signifikansi t hitung (p-value) sebesar 0,0045 kurang dari a (~0,05), 

Secara parsial berdasarkan basil pengujian ukuran perusahaan 

berpengaruh terhadap leverage. Hipotesis H3 ukuran perusahaan 

mempunyai pengaruh positif terhadap leverage tidak terbukti, karcna 

prediksinya adalah positif. 

4) Perturnbuhan perusahaan memiliki tingkat signifikansi sebesar 0,123 

(0,246:2) dengan nilai koefisen estimasi 0.251. Nilai ini signifikansi 

t hitung (p-value) sebesar 0,123 lebih dari a(~ 0,05), Secara parsial 
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berdasarkan basil pengui1an pertumbuhan perusahaan tidak 

mempengaruhi leverage. Hipotesis H4 yang menyatakan 

pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap leverage tidak 

terbukti. 

5) Risiko bisnis memiliki tingkat signifikansi sebesar 0,167 (0,334:2) 

dengan nilai koefisen estimasi -0.067. Nilai ini signifikansi t hitung 

(p-value) sebesar 0,167 lebih dari a (~ 0,05), Secara parsial 

berdasarkan basil pengujian risiko bisnis tidak berpengaruh terhadap 

leverage. Hipotesis H5 yang menyatakan risiko bisnis berpengaruh 

negatif terhadap leverage tidak terbukti. 

C. Pembahasan 

Sesuai basil analisis data masing-masing pengaruh profitabilitas (ROA), 

struktur aset, ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan dan risiko bisnis 

terhadap utanglleverage dijelaskan sebagai berikut. 

1. Pengaruh Profitabilitas Terbadap Utang!Leverage 

Hasil analisis regresi menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif 

signifikan pada leverage. Hal itu mengartikan bahwa apabila kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba meningkat maka utang perusahaan akan 

meningkat pula dikarenakan adanya perluasan usaha yang membutuhkan sumber 

dana yang lebih besar. Hal itu juga menandakan bahwa profitabilitas sebagai 

kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba bersih setelah pajak. Seorang 

investor akan tertarik untuk meginvestasikan modalnya apabila sebuah perusahaan 
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memiliki profitabilitas yang tinggi. Sehingga untuk mempertahankan kepercayaan 

investor, manajemen cenderung menggunakan utang sebagai sumber pendanaan 

agar dapat mengamankan posisi atau jabatan dalam perusahaan. Dengan 

kestabilan tingkat profitabilitas maka investor akan semakin yakin sehingga akan 

menanamkan modalnya karena adanya kemampuan mendapatkan keuntungan 

yang besar. Dengan tingginya profitabilitas maka manajemen menjadi gampang 

clalam mengelola labanya (Assih dkk 2000). 

Hasil penelitian ini konsisten dengan Archibald (1967) clan Ashari dkk 

(1994) yang menyatakan babwa dengan tingkat profitabilitas yang rendah yang 

dimiliki oleh perusahaan maka ada kecenderungan untuk meningkatkan 

keuntungan. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Hardiningsih dan 

Oktaviani (2012) yang menemukan adanya pengaruh positif dari profitabilitas 

terhadap pemakaian utang. Profitabilitas yang semakin meningkat akan 

meningkatkan pemakaian utang perusahaan. Tucker dan Zarrowin (2009) 

mengungkapkan bahwa prof1tabilitas berdampak pada meningkatnya utang. 

Hasil penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian Wikan (2015), 

Susanti clan Agustin (2015) yang menemukan babwa profitabilitas berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap utang, dengan arti dengan semakin besar 

profitabilitas maka semakin kecil pemanfaatan pendanaan dengan utang. 

Hus nan (2003) menyatakan bahwa semakin tinggi tingkat keuntungan, 

semakin rendah tingkat penggunaan utang. Hal ini disebabkan dengan tingkat 

keuntungan yang tinggi membuat perusahaan dalam memanfaatkan pendanaan 

dari luar semakin kecil karena lebih cenderung untuk memanfaatkan sumber 

intern perusahaan tersebut berupa saldo laba. Hal sebaliknya dijalankan oleh 
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perusahan dengan laba kecil akan lebih banyak memanfaatkan modal ekstemal 

dalam menjalankan usahannya. Hal ini sesuai dengan Pecking order Theory. 

dimana semakin tinggi tingkat profitabilitas suatu perusahaan maka semakin 

rendah pula perusahaan memanfaatkan utang sebagai swnber pengembangan 

usaha. 

Hasil penelitian ini menunjukkan basil yang sejalan dengan Pecking order 

Theory. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap utang. Hal itu menunjukkan 

semakin tinggi profitabilitas, semakin tinggi penggunaan utang. Profit yang 

diperoleh perusahaan bisa merupakan dana yang tersedia untuk melakukan 

investasi ataupun dibagi kepada para pemegang saham. Perusahaan yang bisa 

menghasilkan laba yang besar tentunya akan mernbuat para pemegang saham 

mengajukan usulan pembagian laba tersebut dalam bentuk dividen. Pembagian 

dividen tentunya akan mengurangi dana yang bisa dipakai untuk melakukan 

investasi, sehingga perusahaan memerlukan dana tambahan untuk bisa membiayai 

investasi dan kegiatan operasionalnya. Perusahaan yang mempunyai profit yang 

semakin besar akan rnerasa bahwa mereka mempunyai kesempatan yang cukup 

besar untuk bisa lebih rnengembangkan usahanya. Untuk mecukupi kebutuhan 

investasi yang besar tersebut memerlukan dana tambahan yang berswnber dari 

utang. Menurut Sartono (2010), profitabilitas periode sebelumnya merupakan 

faktor penting dalam menentukan struktur modal. Dengan saldo laba yang besar, 

perusahaan akan lebih menggunakan utang yang tinggi. Sesuai dengan teori trade 

off, yang menyarankan perusahaan lebih menyukai menggunakan utang yang 

lebih tinggi. 1'eori ini menjelaskan bahwa perusahaan yang mempunyai 

profitabilitas yang lebih tinggi bisa menggunakan utang yang tinggi untuk 
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mendapatkan profitabilitas yang lebih tinggi, karena perusahaan cenderung 

menggunakan komponen dana ekstemal. Perusahaan yang mempunyai tingkat 

profitabilitas yang tinggi menggunakan utang dalam jumlah tinggi karena untuk 

mendapatkan laba yang tinggi dimasa yang akan datang. 

2. Pengaruh Struktur Asel Terhadap Utang/Leverage 

Berdasarkan basil yang diperoleh dari analisis regresi diketahui bahwa 

struktur aset berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap leverage. 

Pengaruh yang tidak signifikan atas struktur aset terhadap utang perusahaan 

disebabkan dalam tahap kedewasaan, dimana akan ad.a penurunan terhadap 

pertumbuhan penjualan, sehingga kebutuhan akan pendanaan akan aset tetap 

terjadi penurunan juga. Konsentrasi terhadap struktur aset oleh manajemen dalam 

kaitannya dengan penggunaan maupun pemakaian utang tidak terlalu 

diperhatikan. 

Hasil penelitian ini membuktikan bahwa struktur aset berpengaruh positif 

tetapi tidak signifikan terhadap leverage. Oleh karena itu, perlu dilakukan uji beda 

rata-rata untuk dapat menyimpulkan pengaruh struktur aset terhadap leverage 

dengan cara membagi data perusahaan leverage berdasarkan pada rasio struktur 

aset. Data struktur aset dibagi menjadi dua dengan diurutkan terlebih dahulu, 

sehingga akan ketemu perusahaan dengan proksi struktur aset rendah dan proksi 

struktur aset tinggi. Setelah itu diuji beda rata-rata. Hasil uji beda independent t­

test yaitu 0,120 (Lampiran 10). Hasil tersebut lebih besar dari nilai alpha yaitu 

5o/o. Jadi, basil penelitian ini membuktikan bahwa variabel struktur aset tidak 
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berpengaruh signifikan terhadap leverage maka terjustifikasi bahwa struktur aset 

bukan sebagai penentu perubahan leverage perusahaan. 

Hipotesis kedua yang diajukan adalah struktur aset berpengaruh positif 

signifikan terhadap leverage. Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan hipotesis 

yang telah diajukan. 

Penelitian ini konsisten dengan penelitian Sudiyatno dan Sari (2013), 

Steven dan Lina (2011), Hardiningsih dan Oktaviani (2012) dimana nilai struktur 

aset yang diukur dengan membandingkan antara aset tetap pada total aset 

berpengaruh positif terhadap tingkat utang Perusahaan yang memiliki aset tetap 

yang besar sudah barang tentu memiliki solvabilitasnya yang juga besar. Dengan 

aset tetap yang dimiliki perusahaan dengan jumlah yang besar maka akan dengan 

mudah memperoleh utang dari bank, dengan asumsi bahwa aset tersebut sebagai 

agunan/jarninan utang. Penelitian Ilat dan Pontoh (2014) mendapatkan basil yaitu 

tangibility (rasio aset tetap terhadap total aset) mempunyai pengaruh tidak 

signifikan pada utang. 

Penelitian ini tidak konsisten terhadap penelitian Lacatus dkk (2013) 

dimana struktur aset berkorelasi negatif pada leverage, hal ini disebabkan adanya 

teori pecking order yang menunjukkan adanya infonnasi yang tidak simetrik 

ditan1bah dengan variabel struktur aset sebagai variabel yang menentukan besar 

kecilnya masalah ini. Hal ini disebabkan karena perusahaan yang memiliki 

propors1 aset tetap yang lebih tinggi dibanding aset lancar akan mengurangi 

penggunaan dana dari luar atau cenderung tidak menggunakan utang, karena 

perusahaan menganggap sumber pendanaan internal memiliki risiko yang relatif 

kecil dan aset tersebut juga sudah mampu mencukupi kebutuhan dananya. Pada 

69 

43720.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



umumnya perusahaan sebagian besar modalnya tertanam dalam aset tetap dan 

akan mengutarnakan pemenuhan modalnya dari modal yang permanen yaitu 

modal sendiri, sedang utang hanya sebagai pelengkap. 

3. Pengaruh Ukurao Perusahaan Terhadap Utang!Leverage 

Berdasarkan hasil pengujtan menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh negatif signifikan terhadap leverage. Pertambahan aset perusahaan 

dapat menurunkan utang dikarenakan semakin bertambahnya aset perusahaan 

roaka pengelolaan dana perusahaan bisa diperoleh dari aset yang dikelola terutama 

dari hasil pengelolaan aset yang menghasilkan laba sebagai sumber druia internal. 

Ukuran perusahaan yang besar, sudah barang ten tu mempunyai a Ii ran kas 

yang bagus bila dibanding dengan perusahaan yang lebih kecil. Perusahaan 

dengan omzet penjualan yang besar cenderung memiliki keragaman produk yang 

dihasilkan dengan beragam divisi. Di samping itu, dengan ukuran perusahaan 

yang besar maka kemampuan bertahan dari perubahan kondisi ekonomi yang 

tidak pasti akan tetap kuat karena adanya dana internal yang ada. Hal tersebut 

sama yang diungkapkan dalam teori pecking order dimana perusahaan dengan 

dana internal yang memadai akan memakai dana internal sebelum dana ektemal 

mengingat adanya biaya tambahan yang ada berupa bunga. Sehingga dengan dana 

internal yang cukup, maka tingkat utang perusahaan menjadi rendah. 

Penelitian ini kosisten dengan penelitian Tariq (2015) dimana ukuran 

perusahaan berpengaruh negatif terhadap pemakaian utang oleh perusahaan 

Dengan struktur informasi yang lebih bervariasi yang dimiliki perusahaan besar 

dibandingkan perusahaan dengan skala kecil sehingga menjadikan informasi yang 
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diperoleh lebih kredibel yang pada akhimya menjadikan perusahaan lebih 

memilih menerbitkan saham baru dari pada memakai utang. 

Penelitian ini tidak sesuai dengan Suffah dan Riduwan (2016), Susanti dan 

Agustin (2015), Abiayasa dkk (2014) dengan basil temuan adanya pengaruh 

positif ukuran perusahaan terhadap utang. Hal ini menunjukkan bahwa ukuran 

perusahaan yang besar berarti perusahaan lebih mempunyai arus kas yang stabil, 

risiko kebangrutan yang lebih rendah, dan mempunyai akses yang mudah untuk 

melakukan kredit. Berdasarkan teori trade off, perusahaan dengan aset yang 

berwuj ud dan aman serta penghasilan kena pajak yang besar seharusnya 

beroperasi pada tingkat utang yang tinggi. Selain itu kemudahan perusahaan besar 

dalam mengakses pasar modal akan mendapatkan rating yang baik untuk 

penerbitan obligasi mereka, dikarenakan perusahaan lebih dikenal pub1ik sehingga 

meningkatkan kepercayaan calon pemegang obligasi. Semakin besar ukuran suatu 

perusahaan, maka kecenderungan menggunakan modal juga semakin besar,hal ini 

disebabkan karena perusahaan besar membutuhkan dana yang besar pula untuk 

menunjang operasionalnya. Besar kecilnya ukuran suatu perusahaan akan 

berpengaruh terhadap struktur pendanaan, semakin besar perusahaan maka akan 

semakin besar pula dana yang dibutuhkan perusahaan untuk melakukan investasi. 

4. Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terl1adap Utang/Leverage 

Berdasarkan hasil pengujian menunjukkan bahwa pertumbuhan perusahaan 

berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap leverage. Hal itu berarti 

tingkat pertumbuhan perusahaan dagang memiliki pengaruh yang tidak signifikan 

terhadap leverage. Pengaruh yang tidak signifikan disebabkan perusahaan dengan 
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pertumbuhan yang kecil cendefWlg menggunakan dana dari saldo laba karena 

untuk menggunakan dana ekstemal terlalu berisiko untuk kelangsungan 

operasional perusahaan dagang. Adanya saldo laba serta peningkatan 

pertumbuhan penjualan suatu perusahaan akan berdampak pada peningkatan aset. 

Disamping itu penambahan aset juga bisa diperoleh dari utang sepanjang nilai 

utang tidak melebihi nilai asetnya. 

Hasil penelitian ini membuktikan bahwa pertumbuhan perusahaan 

berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap leverage. Oleh karena itu, 

perlu dilakukan uji beda rata-rata untuk dapat menyimpulkan pengaruh 

pertumbuhan perusahaan terhadap leverage dengan cara membagi data 

perusahaan leverage berdasarkan pada pertumbuhan perusahaan. Data 

pertumbuhan perusahaan dibagi menjadi dua dengan diurutkan terlebih dahulu, 

sehingga akan ketemu perusahaan dengan proksi pertwnbuhan perusahaan rendah 

dan proksi pertumbuhan perusahaan tinggi. Setelah itu diuji beda rata-rata. Hasil 

uji beda independent !-test yaitu 0,080 (Lampiran I 0). Hasil tersebut lebih besar 

dari nilai alpha yaitu 5o/o. Jadi, basil penelitian ini membuktikan bahwa variabel 

pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap leverage maka 

disimpulkan bahwa pertumbuhan perusahaan bukan sebagai penentu perubahan 

leverage perusahaan. 

Hasil itu membuktikan bahwa hipotesis keempat yang diajukan adalah 

pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap leverage. Hasil 

penelitian ini tidak sesuai dengan hipotesis yang telah diajukan. 

Perusahaan yang memiliki pertumbuhan yang bagus akan memperoleh dana 

Iebih mudah sehingga sesuai dengan teori pecking order, pertumbuhan yang 
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semakin besar akan membuat utang jangka pendek perusahaan menjadi rendah 

dikarenakan adanya ketersediaan dana dari dalam perusahaan sendiri. leverage 

adalah perbandingan antara total utang dengan modal perusahaan. Dengan rasio 

leverage akan dapat diketahui seberapa besar modal perusahaan yang 

memanfaatkan utang. Dalam kenyataanya sebuah perusahaan dalam menentukan 

sumber dana sud.ah barang tentu memilih sumber pendanaan dengan risiko yang 

kecil sehingga diharapkan pengelolaan perusahaan akan meningkat yang pada 

akhimya bisa mendapatkan Jaba dengan lebih besar. 

Hasil Penelitian ini konsisten dengan Ilat and Pontoh (2014) dimana 

kebijakan untuk melakukan peminjamanlutang tidak dipengaruhi oleh adanya 

pertumbuhan perusahaan. Hasil penelitian Steven dan Lina (2011) yang 

menyatakan bahwa adanya pertumbuhan perusahaan tidak memengaruhi 

kebijakan utang. 

5. Pengaruh Risiko Bisnis Terhadap Utang/Leverage 

Analisis regresi menunjuk.kan bahwa risiko bisnis berpengaruh negatif 

tetapi tidak signifikan terhadap leverage. Hal itu menunjukkan bahwa risiko bisnis 

yang dialami perusahaan tidak berpengaruh terhadap leverage karena adanya 

keputusan pengambilan sumber dana dari utang harus memperhitungkan risiko 

yang akan dialami perusahaan sehingga jika risiko bisnis semakin tinggi 

perusahaan cenderung mengurangi utang untuk menghindari kerugian. Risiko 

bisnis yang terkelola dengan baik maka tidak akan memengaruhi penggunaan 

utang. 
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Berdasarkan basil analisis, leverage perusahaan secara signifikan tidak 

dipengaruhi oleh risiko bisnis. Berdasarkan hasil pengujian leverage yang 

mendapatkan nilai signifikansi 0,334(>0,05). Menandakan bahwa Hipotesis 

kelima (H5) dengan bunyi hipotesinya risiko bisnis memiliki pengaruh yang 

negatif terhadap leverage terhadap perusahaan sub-sektor perdagangan besar yang 

terdaftar di Bursa efek Indonesia, tidak terdukung 

Hasil penelitian ini membuktikan bahwa risiko bisnis berpengaruh negatif 

tetapi tidak signifikan terhadap leverage. Untuk membuktikan basil tersebut maka 

dilakukan uji beda rata-rata untuk dapat menyimpulkan pengaruh risiko bisnis 

terhadap leverage dengan cara membagi data perusahaan leverage berdasarkan 

pada risiko bisnis. Data risiko bisnis dibagi menjadi dua dengan diurutkan terlebih 

dahulu, sehingga akan ketemu perusahaan dengan proksi risiko bisnis rendah clan 

proksi risiko bisnis tinggi. Setelah itu diuji beda rata-rata. Hasil uji beda 

independent t-test yaitu 0,060 (Lampiran 10). Hasil tersebut lebih besar dari nilai 

alpha yaitu 5o/o. Jadi, basil penelitian ini membuktikan bahwa variabel risiko 

bisnis tidak berpengaruh signifikan terhadap leverage maka disimpulkan bahwa 

risiko bisnis bukan sebagai penentu perubahan leverage perusahaan. 

Hasil itu membuktikan bahwa hipotesis kelima yang diajukan adalah risiko 

bisnis berpengaruh negatif signifikan terhadap leverage. Hasil penelitian ini tidak 

sesuai dengan hipotesis yang telah diajukan. 

Risiko bisnis tidak memengaruhi utang perusahaan. Hal itu dalam 

penggunaan utang perusahaan cenderung menekan ketidakpastian dalam 

memprediksi usaha di masa mendatang. Adanya risiko bisnis membuat 

perusahaan cenderung untuk memanfaatkan pemakaian sumber dana lain pada 
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saat mengalami kesulitan keuangan yaitu berupa penerbitan surat utang dimana 

sesuai teori pecking order, kebutuhan akan pendanaan dari eksternal dipenuhi 

dengan menerbitkan surat berharga baik berupa obligasi maupun surat utang. 

Keputusan untuk memakai utang memiliki risiko yang harus ditanggung 

pemegang saham. Keputusan utang yang diambil manajer tersebut berpengaruh 

terhadap risiko keuangan yang dihadapi perusahaan. Risiko keuangan 

memberikan ketidakmampuan perusahaan untuk membayar kewajiban-

kewajibannya dan Jaba yang ditargetkan perusahaan tidak tercapai. Sebaliknya 

perusahaan yang mempunyai struktur modal optimal akan menghasilkan tingkat 

pengembalian yang optimal pula, sehingga perusahaan dapat meningkatkan 

keuntungan, tetapi para stake holder juga menikmati keuntungan perusahaan. 
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A. Kesimpulan 

BABV 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan hasil analisis data sebagaimana dikemukakan diatas maka 

dapat diarnbil kesimpulan antara lain : 

a. Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap leverage. Hal itu 

berarti semakin tinggi porfitabilitas, semakin tinggi penggunaan utang. 

b. Struktur aset berpengaruh positif tidak signifikan terhadap leverage. Hal ini 

menunjukkan bahwa kenaikan atau penurunan struktur aset bukan sebagai 

penentu perubahan utang perusahaan. 

c. Ukuran perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap leverage. Hal 

ini dapat diartikan bahwa semakin besar ukuran perusahaan maka semakin 

kecil penggunaan utang. 

d. Perturnbuhan perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap 

leverage. Hal ini menunjukkan bahwa kenaikan atau penurunan 

pertumbuhan perusahaan bukan sebagai penentu perubahan utang 

perusahaan. 

e. Risiko bisnis berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap leverage. Hal 

ini menunjukkan bahwa kenaikan atau penurunan risiko bisnis bukan 

sebagai penentu perubahan utang perusahaan .. 
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B. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini menunjukkan basil yang belum seluruhnya dapat menjawab 

tujuan penelitian. Hal ini disebabkan karena penelitian ini memiliki keterbatasan­

keterbatasan yang dijelaskan sebagai berikut. 

a. Penelitian ini memproksikan kebijakan utang tanpa mempertimbangkan 

faktor lain seperti kondisi makro, kepemilikan saham dan kebijakan 

perusahaan. 

b. Penelitian ini hanya menggunakan variabel-variabel yang mencerminkan 

kondisi keuangan perusahaan, dalam hal 101, penelitian tidak 

membandingkan data yang ada dengan variabel-variabel di luar perusahaan 

seperti regulasi pemerintah, sistem pajak: dan sistem hokum suatu negara 

yang mana variabel-variabel tersebut dapat menjadi faktor yang 

mempengaruhi leverage perusahaan. 

B. Implikasi 

Berdasarkan basil penelitian, profitabilitas (ROA) dan ukuran perusahaan 

berpengaruh signifikan terhadap leverage. Kondisi ini menyebabkan perusahaan 

harus mampu mengelola utang seoptimal mungkin dengan melihat komposisi 

utang serta faktor yang memengaruhi utang. Peningkatan laba, kestabilan 

penjualan, ukuran perusahaan dan risiko bis11is yang harus diperhitungkan akan 

membuat pertimbangan bagi perusahaan untuk memutuskan pendanaan yang 

dipilih. Oleh karena itu, perusahaan harus mampu meningkatkan kinerja 

keuangan dengan melakukan pengawasan keuangan, mengelola konflik keagenan, 

asimetri informais dan mencapai tujuan perusahaan dalam upaya memakmurkan 

pernegang sabarn (stockholders) dan pernangku kepentingan (stakeholders). 
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C. Saran 

Bertolak dari hasil pembahasan dan kesimpulan terhadap penelitian ini, 

maka disarankan hal-hal sebagai berikut : 

a. Bagi perusahaan hendaknya perlu berhati-hati dalam mengambil 

keputusan pendanaan untuk meningkatkan profitabilitas. Karena struktur 

pendanaan yang baik dan optimal akan dapat meningkatkan profitabilitas 

perusahaan. 

b. Perlunya penelitian yang lebih mendalam yang perlu dilakukan oleh 

peneliti selanjutnya agar didapat basil penelitian yang lebih bagus, antara 

lain: 

I. V ariabel penelitian hendaknya di tam bah dengan variabel penelitian 

lain yang dapat memengaruhi leverage selain variabel yang diteliti 

seperti likuiditas 

2. Perpanjangan periode penelitian agar diperoleh basil penelitian yang 

lebih akurat dalam jangka panjang. Karena semakin panjang waktu 

penelitian maka akan mendapatkan basil yang lebih tergeneralisasi 

dengan konsistensi waktu penelitian yang berbeda dengan penelitian 

sebelumnya. 

3. Populasi penelitian diperluas dalam sektor lain dengan latar belakang 

berbagai perusahaan dagang atau dengan menambah variabel yang 

akan diujikan. 
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' OREN 52.SOS 49.917 70.819 72.272 l\O.g) 120.915 557.337 560.930 637.660 783.613 854.109 "'"" ""' '""' 11,11% 9,22% 1298'4 !3,03°10 

• HEXA 661.210 980.357 1.034.389 2.&56.781 3.934.80& 4.891.673 16.364.593 29.706.895 39.591.309 40.382.953 47.275.955 53.585.933 4,04•1. '""' ~61% ,,,,.. 8"'2"/o 9.13% 

'· OITA 2.171 '"' 3 Lll27 58.76S 70.040 120.415 490.604 599.273 918.227 621.140 769.815 l.139.715 0,44'/o 1.65% 3,47"4 9,46% 9,10''/o 10,57°/o 

'° >NTD "'"" 980.103 1.745.500 2 746.654 3.224 941 3.596.918 9.598.280 IO.G37.926 11.286.706 13.276.515 15 346.145 18.151.33! 6,18% 9,76% 15,47% 20.60% 21,01•1. 19,82% 

" mo 10.507 5.314 3.987 !.1595 3.921 18.984 m.3'4 432.681 459. 110 354.780 403.194 642.954 '·""' 1,23"/o °'"' 0.4&% 0.97'% 295% 

" KOBX 7.351 14.500 5.716 10.510 16.892 23.628 439.763 542.059 485 721 550.691 557.724 587.566 l,67o/o 2,67"/o l 1&% !,91% 3.03°/, 4,02'/o 

" KONI 20.642 25.298 37.840 33.613 38.631 52.535 187.689 2)6.129 253.141 271.366 '°'"' 365.&IS 11,0004 \1.11% 14,95°/o 12,39"/o 12,71°4 14,3&Yo ... LTLS 2.667 5.942 9.237 '""' "~ !0.897 43.587 62.812 61987 72.830 78.200 98.019 612"/o ' '' 14 --'% 3--y, 940'% 1112% 

" MDRN 73.!181 S438S 222.307 340.4S8 442.916 507.238 270.733 452880 588.563 542.660 5'70.360 561.840 27,18% 18~~% 3777% 6274% 7'1,66% 902il% 

" MICE !.879 8.524 12.986 12.657 12.063 12.323 83.127 95.157 98.655 99.937 100.586 118.033 2,26% ·~% 13,16% 12''% 1199'% 1044% 

" M>'MX '·"' I 743 '·"" '·m 4.199 5.172 1-113.196 L294.m l.384.992 l.641.295 2.037.458 2.64L602 0,16% 0,13% 0,17"/o 0'5% 0,21°/o 0)0'/o 

" OKAS 40.953 21.196 27.253 37.215 61.160 23-452 161879 182.697 201.003 196.186 199.375 214.237 ""'"' ll,60"A. 13,56% 18.97% 30,68'A. 10,951\'o 

"· SDPC 4.637 5.741 4.271 12.802 "'' 5.976 7.496.419 8.515.227 10.502.963 12.951.308 15.562998 19.661-602 0"6% 0,07"/o 0,04'/o 0,10% 0.03°/o 0,03% 

20. TGKA l.295.520 l 775 408 2523.544 3.326_.ig7 3.659_ ! 14 3.955.272 716.685 830.049 '129. 753 941.651 l.067. l03 1.136.857 18,77"/o """' 24.00'-4 35,52% 34,20'% 34.70"4 

" TIRA 66.174 80.324 9L471 132.8.50 164.849 219.260 672. 196 US.197 910.7119 994.620 1 047.238 l.130.865 '>•% l l 08"/o 10,04% 13,36% 15,74°/o 19,39%1 

" noo 100.118 111.232 !14.854 124.611 13!.455 140.038 908 168 913.995 l 031.130 1-010892 !.091.583 l 339 570 11.(12% 12 17"/o 1114% 12,33°/o 12.04°/G 10,45% 

" UNTR 79.705 56.376 63.286 182.820 193.797 218.124 2.020 478 2.138.990 2.158.865 1.921.660 2.029.SSS 2 132.449 3,94% 2,64•/o 2,93°/o 9,5J•;i, 9,55% 10,23% 

" WAPO 25.942 17 747 58.025 143.8112 "'"' 144.001 2.479.250 2.773.134 2.967.057 3.263. 102 3.589.595 4.250 374 1.05% 0.64% 196% 4,41°4 3.81°/, 3,39"4 

" w.co 1.721.595 1.%4.652 2.407.231 3.044. 107 3.384.648 4. 164.304 4.626.000 5.333.406 6.504. 736 7.484.990 B.7<ll.262 10.482.312 37,22•.-. 36,84% 37,01% 40,67'!1. 38.90o/o 39,73% 
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LAMPIRAN 2 
PERHITUNGAN STRUKTUR AKTIV A 

TOTAL AKTIV A (JUTAAN RUPIA "' AKTIVA TETAP (JUTAAN RUPIA -n STRUKTUR AKTIV A 
No Kode Perusahaan 

2012 2013 2014 2015 2016 2012 2013 2014 2015 2016 2012 2013 2014 2015 2016 

I. AIMS 792.690 1.016.957 1.568.829 l.936.949 3.590.309 290.039 21.887 21.641 17.009 19.669 46,00°/o 47,00'/o 48,000/o 35,00°/o 25,00o/o 

2. AKRA 630.587 736.091 822.686 873.154 831.507 170.258 235.549 337.301 130.973 507.219 2700"/o 32.00°/o 41 00"/o 15 00"/o 61 00"/o 

3. BMSR 63.519.598 80.740.000 88.938.000 112.857.000 153.521.000 l.047.967 2.798.559 8.414.273 10.268.057 16.220.047 1,65% 3,47"/o 9,46% 9,10"/o 10,57"/o 

4. CMPP 3.454.254 3.981.316 4.644.939 5.585.852 6.964.227 337.273 615.714 960.948 l.173.848 1.380 051 976% 15,47"/o 20,69°/o 21,01% 1982% 

5. EPMT 46.469 70.508 69. 783 89.780 118.715 571 612 333 873 3.505 1,23% 0 87"/o 048"/o 0,97"/o 2,95% 

6. FISH 592.359 698.296 760.425 708.583 696.166 15.846 8.218 14.513 21.461 27.995 2 67"/o 1 18°/o 1,91% 303% 4,02o/o 

7. GREN 560.930 637.660 783.613 854. 109 928.290 65.657 95 319 97.063 108.573 133.313 11,71% 14 95"/o 12)9°/o 12,71% 14 ]6o/o 

8. HEXA 29. 706.895 39.591.309 40.382. 953 47.275.955 53.585.933 2.810.265 5.899.704 l.330.758 4.443.456 5.957.273 9,46% 14 90"/o 3,300/o 9,400/o 11,12% 

9. INTA 599.273 918.227 621.140 769.815 l 139.715 111.662 346.825 389.695 597.804 1.028.953 1863% 3777°/o 62,74% 77,66"/o 90?.8% 

10. IN1D 10.037.926 11.286.706 13.276.515 15.346.145 18.151.331 899.180 l.485.674 1.681.468 I 840.421 1.895.054 8,96% l3,16o/o 12,66% 11,99"/o 10,44% 

IL ITIG 432.681 459.110 354.780 403.194 642.954 l82 765 815 831 1.259 013% 0 17"/o 0,23% 0,21% 0,20"/o 

12. KOBX 542.059 485, 721 550.691 557.724 587.566 62.888 65.857 104.462 171.087 64.319 11,60"/o 13 56o/o 18 970/o 30,68"/o 1095% 

13 KON! 216.129 253.141 271.366 303. 899 365.815 28.463 35. 989 44, 883 62.086 52881 13,11°/o 14,22"/o 16 54°/o 20,43% 14,46% 

14. LTI.S 62.812 61.987 72.830 78.200 98.019 11 872 18.307 9.798 7.310 15.808 18,90"/o 29 53o/o 13,45% 9,35% 16,13% 

15. MORN 621.835 941.389 993.465 l.137.082 1.220.813 45.438 112.911 165.272 223.965 254.423 731% 11 99"/o 16,64% 19700/o 2084% 

16. MICE 452.880 588.563 542.660 570.360 561.840 40.302 65.366 50.049 74.044 73.183 8,90% 11 11% 9,22°/o 12,98"/o 13,03% 

17. MPMX 95.157 98.655 99.937 100.586 118.033 3.140 2.578 7.070 8.372 10.775 3 ::10°/o 2,61% 7,07"/o 8,32% 9,13% 

IR OKAS l.294.TI2 I.3&4. 992 1.641.295 2037.458 2641.602 287. 530 345. 734 347.084 331.315 686.817 .,..,.,1% 24 96o/o 2115% 16,26% 26,00"Ai 

19. SDPC 182.697 201.003 196.186 199.375 214.237 32.147 40.919 57.255 49.839 134.969 17,60% 2036"/o 29,18% 25,00°/o 63,00"/o 

20. TGKA 8.515.227 10.602.963 12.951.308 15.562.998 19.661.602 5.386.389 7.078.862 7.981.496 7.381.573 2. 162.776 63.26% 6676% 6163% 47,43% 11,00"/o 

21. TIRA 830.049 929.753 941.651 1.067.103 1.136.857 720.844 819.592 690.470 753.340 238.740 8684% 88 lSo/o 73,33% 70,60"/o 21,00"/o 

22 TI1RI 725.197 910.789 994.620 1.047.238 1.130.865 225.621 223.122 192.707 153.239 282 716 31 11% 24 50"/o 19_37"/o 14,63°/o 25,00% 

23. UNTR 913. 995 1.031.130 1.010.892 1. 091. 583 1.339.570 449.457 525.34 373.450 475.390 468. 850 49,18% 50 95"Ai 36,94% 43.55% 35,00"Ai 

24. WAPO 2.138.990 2.158.865 1.921.660 2.029.558 2.132.449 1.261.306 1.144.873 1.088.888 735.748 874.304 58 97"/o 5303% 5666% 36,.25% 41 00"/o 

25. WICO 5.333.406 6.504.736 7.484.990 8.701.262 10.482.312 2.400.033 1.561.137 3.368.246 l.044.151 2.830.224 4500% 24 00"/o 45 00"/o 12,00"/o 27,00"/o 
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LAMPIRAN3 
PERHITUNGAN UKURAN PERUSAHAAN 

Kode 
UKURAN PERUSAHAAN (LN TOTAL ASET) (DALAM 

No TOTAL ASET (DALAM JUTAAN RP) . JUTAAN RP) 
Perusahaan 

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2011 2013 2012 2014 2015 2016 

1. 
AIMS 

363.932 792.690 1.016.957 1.568.829 1.936.949 3.590.309 12,80 13,58 13,83 14,27 14,48 15,09 

2. 
AKRA 478.777 630.587 736.091 822.686 873.154 831.507 13,08 13,35 13,51 13,62 13,68 13,63 

3. 
BMSR 

57.929.290 63.519.598 80.740.000 88.938.000 112.857.000 153.521.000 17,87 17,97 18,21 18,30 18,54 18,85 

4. 
CMPP 

3.028.160 3.454.254 3.981.316 4.644.939 5.585.852 6.964.227 14,92 15,06 15,20 15,35 15,54 15,76 

5. 
EPMT 

33.674 46.469 70.508 69.783 89.780 118.715 10,42 10,75 11,16 11,15 11,41 11,68 

6. 
FISH 571.243 592.359 698.296 760.425 708.583 696.166 13,26 13,29 13,46 13,54 13,47 13,45 I 

I 

13,571 
I GREN I 

7. 557.337 560.930 637.660 783.613 854.109 928.290 13,23 13,24 13,37 13,66 13,74 i 

8. 
HEXA 16.364.593 29.706.895 39.591.309 40.382.953 47.275.955 53.585.933 16,61 17,21 17,49 17,51 17,67 17,80 I 

9. 
INTA 490.604 599.273 918.227 621.140 769.815 1.139.715 13,10 13,30 13,73 13,34 13,55 13,95 

10. 
INTD 

9.598.280 10.037.926 11.286.706 13.276.515 15.346.145 18.151.331 16,08 16,12 16,24 16,40 16,55 16,71 

11. 
ITTG 277.384 432.681 459.110 354.780 403.194 642.954 12,53 12,98 13,04 12,78 12,91 13,37 

12. 
KOBX 

439.763 542.059 485.721 550.691 557.724 587.566 12,99 13,20 13,09 13,22 13,23 13,28 

13. 
KON! 

187.689 216.129 253.141 271.366 303.899 365.815 12,14 12,28 12,44 12,51 12,62 12,81 

14. 
LTLS 

43.587 62.812 61.987 72.830 78.200 98.019 10,68 11,05 11,03 11,20 11,27 11,49 

MDRN I 
15. 270.733 I 452.880 588.563 542.660 570.360 561.840 12,51 13,02 13,29 13,20 13,25 13,24 
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83.127 95.157 98.655 99.937 100.586 118.033 

17. 
MPMX 

1.113.796 1.294.772 1.384.992 1.641.295 2.037.458 2.641.602 13,92 14,07 14,14 14,31 14,53 14,79 

18. OKAS 
161.879 182.697 201.003 196.186 199.375 214.237 11,99 12,12 12,21 12,19 12,20 12,27 

19. 
SDPC 

7.496.419 8.515.227 10.602.963 12.951.308 15.562.998 19.661.602 15,83 15,96 16,18 16,38 16,56 16,79 

20. 
TGKA 

716.685 830.049 929.753 941.651 1.067.103 1.136.857 13,48 13,63 13,74 13,76 13,88 13,94 

21. 
TIRA 

672.196 725.197 910.789 994.620 1.047.238 1.130.865 13,42 13,49 13,72 13,81 13,86 13,94 

22. 
TURI 

908.168 913.995 1.031.130 1.010.892 1.091.583 1.339.570 13,72 13,73 13,85 13,83 13,90 14,11 

23. UNTR 2.020.478 2.138.990 2.158.865 1.921.660 2.029.558 2.132.449 14,52 14,58 14,59 14,47 14,52 14,57 

24. 
WAPO 

2.479.250 2.773.134 2.967.057 3.263.102 3.589.595 4.250.374 14,72 14,84 14,90 15,00 15,09 15,26 

25. 
WICO 

4.626.000 5.333.406 6.504.736 7.484.990 8.701.262 10.482.312 15,35 15,49 15,69 15,83 15,98 16,17 
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LAMPIRAN 4 

REKAPITULASI PENJUALAN 

Kode PENJUALAN !DALAM JUTAAN RP) PERTUMBUHAN PERUSAHAAN (%) 
No Perusahaan 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2012 2013 2014 2015 2016 
I. AIMS 333.455 483.734 489.J7J 533.J94 705.220 1.752.802 45% 1% 9% 32% 49% 

2. AKRA 344.868 506.979 647.J25 7J4.062 830.J83 922.684 47% 28% 10% 16% 11% 

3. BMSR 55.709.J84 70.J82.960 97.064.000 98.526.000 J29.038.000 J62.564.000 26% 38% 2% 31% 26% 

4. CMPP 3.371.898 4. J84.279 5.278.2J5 5.265. 789 6.225. J09 7.363.659 24% 26% 0% 18% 18% 

5. EPMT 57.254 JJ5.202 J 72.390 J33. J JO J27.9J8 J53.646 10% 50% -23% -4o/o 20% 

6. FISH 7J7.298 836.J85 I.J77.06J 1.264.85 J 1.205.482 1.394. J 52 17% 41% 7% -5% 16o/o 

7. GREN 576.669 509.497 577.598 869.J70 929.J96 972.297 -12% 13% 50% 7% 5% 

8. HEXA 21.941.558 27.858.304 38.799.279 37.397.3 J9 38.403.360 45.332.256 27% 39% -4% 3% 18% 

9. INTA 390.975 564.440 963.J98 720.228 1.027.J20 1.234.986 44% 71% -25% 43% 20~'o 

JO. INTD 6.325.329 7.323.643 9.780.498 J 0.576.456 J J.J37.805 J3.887.892 16% 34% 8o/o I 5% 25~1u 

ITTG 
--1 

J l. 285.47J 319.611 539.697 301.330 542.6J8 864.752 12% 69% -44% 80% 59o/c : 

KOBX I 
J2. 657.923 922.556 1.078.022 959.834 J.J23.050 J. J 80.506 40% 17% -11% 17% So/a I 

J3. 
KON! J43.27J J 79.568 229.607 J97.507 207.832 268.4J4 25% 28% -14% 5% 29% 

J4. 
LTLS 79.342 J J 7.236 J63.3J6 J24.8JO J61.0J J 207.522 48% 39% -24% 29% 29% 

J 5. 
MDRN 

891.00J 978.600 l.325.66J J.6J6.264 l.790.J64 1.858.750 10% 35% 22% 11% 4% 

J 6. 
MICE 249.389 336.J60 600. J90 607.J70 586.3J7 621.233 35% 79% 1% -3% 6% 

J 7. 
MPMX 61.336 86.643 JJ9.580 132.000 J40.858 J 51.094 41% 38% 10% 7% 7% 

J8. OKAS l. J J 1.242 1.632.453 2.331.686 3.242.550 3.642.500 4.029.J3J 47% 43% 39% 12% 11% 

J 9. 
SDPC 193.927 237.050 313.125 276.312 3J4.J45 344.435 22% 32% -12% 14% 10% 

20. TGKA 8.727.857 9.600.800 J2.209.846 J4.387.849 J4.344.J88 J6.378.793 10% 27% 18% 0% 14% 
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21. 
TIRA 881.116 1.064.055 1.353.586 1.374.651 1.561.786 1.807.890 21 o/o 27°/o 2o/o 14% l6o/o 

22. 
TURI 951.630 1.018.333 1.239.775 1.388.724 1.466.938 1.654.671 7o/o 22% 12% 6o/o 13°/o 

23. UNTR 828.164 885.829 1.124.346 980.326 1.121.498 1.341.926 7% 27°/o -13% 14% 20°/o 

24. 
WAPO 1.207.057 1.4%.541 1.801.919 1.571.510 1.745.510 2.025.867 24% 20% -13°/o 11% 16o/o 

25. 
WICO 11.335.241 12.544.901 15.577.811 18.246.872 19.690.239 23.469.218 11 o/o 24o/o l 7o/o 8% 19o/o 
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LAMPIRAN 5 

REKAP1TUKASI LABA BERSIH 

I Kodc: EBIT (DAL AM JUT AAN RJ') PENJUALAN (DA LAM JUT AAN RP) EBIT IPENJUALAN (jlllaon rupiah) RJSIKO BISN!S 
No Penisabun 

2011 2012 2013 20\4 201 s 20 16 2011 2012 200 20!4 20!S 20161 2011 2012 J 2013 I 2014 I 201s J 2016 J 2012 J 2013 J 2014 J 2015 J 2016 

' 
A!MS 

'" 15,759 28,6S6 37,?86 75,857 126,906 333,455 483,734 4&9,17\ 513,194 705,220 1.752,8021 0.04°/0I 3.26%[ 5.86°/ol 7.09%1 J0.76'Yol 7.24%12.28%1 J.84°/0I 0.86%12.59%12.49% 

'· AK><A 28.254 43,432 54,290 6),888 80,l 14 95,949 344,868 506.979 647,125 714,062 830,183 922,684 I 8_19•1.1 8.51"/0f 8.39%1 8.95%1 9.6s%J loAo%1 o.26%1 0.13%1 o.39%\ o.5o-Y.I o_s3% 

'· 'M"' 3,712.097 I 6,5 19,273 I 9.!91,00ol 10.040.000 I 17 ,Q04,00ot 21,011 .ooo\ 55,7o9,184 I 70,J 82,960l 97,064,000l 9s.s26,0001129,03S,ooo I 162,564,0001 6.66%1 9.29'!01 9.47%110_ 19%! n_l8"/0l 12.97%l l 86%j o. 13%1o.51%12.l1%f 0.15% 

' """' 282,058[ 454,907[ 566,025 768,265 [ 1.14 \ ,179 I l,006.716 [ 3,371,8981 4,!84,279 I 5,278,21 SI 5,265,7891 6,225,1091 7,363,6591 8.36%l !0.87%l 10 72%l 14.59%l 18.33'/0l l3.67%l 1.77%I 0 10%l 2.73%l 2.65%f J_JO% 

' 
EPMT 

"' 8,783 20,823 9,388 8,393 19.146 57,2'i4 115,202 172,390 133, 110 127,918 153,6461 l.43%1 7.62%112.08%1 7 OS%! 6.56%112.46%14 38%13. 1 'io/ol 3.55%10.35°/0!4. I/% 

• ""' 41,330 43,284 8J,7S4 126,504 l]9,S66 145,084 7\7,298 836.1851 1,177,061[ 1,264,851 J.205,482 1,394,!52 I 6.60%1 5.18%1 7 12o/,\ 10.00%11 !.58%1 !0_41%11.01°/0l l 37"/0I 2 04%1 Ll 1%! o.83% 

' 
G><EN 52,508 49,917 70,819 72,272 1!0,880 120,915 576,669 509,497 577,598 869,170 929.196 972.297 I 9 11 %f 9.80%f 12 26%f 8.32°/0f 1 l.93%f 12.44%10.49°/0f] ,74o/.( 2.79%f 2.56%f 0,36% 

•• H<XA 66 l,2 IO I 980,l S 7 [ 1.034,389 I 2,8 56, 7 8 l [ J,934 ,808 [ 4,891.6 7 3 \ 21 ,94 \ ,5 58 [ 2 7 ,8 58 )04 [ 38, 799,2 79 [ l I ,397 .l 19 [ 38 ,403 ,360 I 4 S .ll 2)5 6 I 3 .o 1 % I 3 52%1 2.6 7%1 7 .64 'Y·I l 0 25%1 I 0 79°/0I 0.36%1 0.60°/ol 3 .5 2%1 L84°/ol O.; 9% 

' 
>NTA 2, 171 9,887 31,827 58, 765 70,040 120,415 390,975 564,440 963,198 720,228 1,027, 120 1,214,986) 0.56%) l.75%) 3.30%) 8. 16%) 6.82%) 9.75%) 0.85%) !_ 10%) 3.43°!0)0 95%) 2JJ7% 

" 
>NTD 592,802 [ 980,10l [ 1,74S,500[ l,746,654 \ 3,224,941 [ 3,596,918[ 6,325,329 I 7,321,643 [ 9,780,498 [ 10,576,4561 11, \37 ,805 I 13,887,892[ 9.37%1 !3.38%1 l 7 8S%l 2S.97%J 28.95%l 25 90'/0l 2.84%1 3 16%1 5.74%12.11%1 2. 16% 

" 
ITTO 10,507 S,314 ],987 1,6~S J,921 18,984 28S,47l 319,611[ 539,697 301.330] 542,618 864,7521 3 68%\ I 66%1 0 74•,;,I 0.56%1 0.72o/ol 220%l 143%I0.6l%!0 12%10.11%[ l 04% 

"· KOBX 7.351 I 4 ,500 5,7!6 10.5 I 0 16,892 23,628 6li.923 922,5561 1,078,022 959,8341 1,!23,050 1,180,5061 1 12%1 1_57%1 o.sJ%1 1.09%1 l 50%[ 2oo~~I0.32%I0.74%]0.40%I0.29%I03S 01. 

" 
KONI 20,642 25,298 17.840 :ll.6 \3 38,631 52,535 143,271 179,S68 229.60) 197,507 207,832 268,414114-41 %j 14 09%! 16.48%l l7.02%l !8.59%l l 9 57%1 0 23%l 1.69%j 0 38%1 LI 1%1 0 70% 

" 
LTLS 2,667 5,942 9,237 2,400 7 .350 l0,897 79,342 117,236 \63,J 16 124,810 16L011 201 ,5221 3.36%[ s_o1•1.\ 5.66%[ L92'Y,[ 4 56%[ s.2s•,;,[ 1_21 %[ o.42%12 64%11.87%1 o.49"!0 

" 
MD><N 73.581 84,3851 222,307 340,458 442.916 507 ,238 891,001 978,6001 l.32S,66ll !,616,264 1,790,164 l,&5&,7SOI 8 26%1 8.62•/0l 16.77%l 2l.06%l 24 74•1.127.29%10.26%15.76%13 04%12.60%11 so•/O 

,. M>CIO l,879 8,S24 12,986 12,657 12,063 12.:l2; 149,389 336,160 600,190 607,170 586,J 17 621,233J o 75%/ 2.54%/ 2 16%/ 2.08')'.! 2_06°/0I L98%/ l .26%) 0.26%/ 0.06%/ 0.02%/ O.OS'Y. 

" 
MeMX 1,729 1,743 2,308 3,772 4.!99 s.1121 61,336[ 86,6431 !19,ssol !32,000[ 140,8581 151,0941 2.82~~1 201'/0I 1-91°1.I 2.86%1 2.98%1 3.42%)os1•1.lo.06%I0.66%lo.09•;,lo_Jl% 

" 
DKAS 40. 953 2!, 196 27,2S3 37,21 5 61,160 23,452 I I,! 11,242 I I ,632,4S3 I 2,ll !,686 I 3,242,5501 3,642,5001 4.029,131 I 3.69%1 L30°1o\ !.17%1 L 15%1 ! 68%1 0.58%1 L69•,;,I 0.09%[ o_o 1•1.10.38%!0.78% 

" "'" 4,637 S,741 4,271 12,802 4,833 S,976[ 193,927[ 237,0SO[ 313,llSI 276)111 314,1451 344,4351 l.39%1 2-42%1 l.36%1 4.63%1 l.54%! L74%I0.02o/ol0.75%Jl,3!%l2.l9%lo14% 

" 
TOKA l.29S,S20] l.77S,401 [ l,523,544[ J,326,4871 J,659,J l4] 3,9S5,l72] 8,727.857[ 9,600,800l 12,209,846I !4.387,849[ l~,344,188 I 16,378,793 I 14.84%l lB.49%l lO 67%\ 23. !2%l 25.S l%l 24.1 5%l 2.S8%\ LS4%l 1.73'Y.! l 69%1 0.96% 

" 
T>M 66, 174 80,324 9].47 ! 132,850 164,849 219,260 881,1161 1,064,0551 1.353,5861 1,374,651 1,561,786 1,807 ,890[ 7_51%1 7 SS%1 6.76%[ 9.66%[ 10.56%[ 12. 13%1o03°/0I 0.56%12.06%) 0.63%1 !.11% 

" 
TU~ 100,1181 111,2321 114,854 124.61 l 131,455 140,038 95l,63ol 1.01s,Ji11 1,i19,1151 1,Js8,12• 1,466,938 l ,654,671 I I0.52'Yol I0.92%I 9.26%1 8_97%1 8.96%1 8.46%! 0.28°/0l 1. J 7%1 0.21%1 O.Ol'Y.I 0 35% 

" 
UNTR 79,705 56,376 63,286 182,820 193,797 21 8,[24 828,164 885,8291 1,124,346 980,326 1,12\.498 1,341,9261 9.62%1 6.36%J S.63%118.65%1 ! 7.28%l !6.25%l 2-3! %1 0.52'Yol 9.21%I 0 97%1 u_73•;. 

" 
WAPO 25,942 17 ,747 58,025 143,882 116.727 144,001[ 1,207,0571 1,496,541\ 1,801,9\91 1,571,510 1,1455101 2,02>,8671 2.1s%I 119%1 1.22%1 9.16%1783%11.11•/0I0.68%IL44%l420%lo.94°,;,Jos1•/0 

" 
W>CO l, 72 I ,59'i / \, 964 ,6S2 { 2,407 ,2 3 ! I 3,044, l 07 I 3.) 84 .64! I 4. I 64,304 I l 1 ,31 l ,24 I / 12,544,90 1 I 1 S,5 71 ,811 I 1 8,246,872 I 19 ,690,23 9 / 23 ,469) 18 / 1 'i. 19%/ J 5 66 %/ l 5 45°!0/ 16.68%117 _ J 9%/ J 7, 74°!./ 0 3 Jo/oJ 0, 1 5%/ 0.8/o/,! 0 .36%! 0.3 9% 
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LAMPI RAN 6 
REKAPITULASI TOTAL HlITANG 

TOTAL HlITANG (DALAM JUTAAN RP) 
No KodePerusahaan 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
l. AIMS 268.636 23.436 480 1.001 891 396 
2. AKRA 285.334 393.344 448.216 474.362 458.094 348.334 
3. BMSR 31.498.444 31.511.736 40.163.000 40.006.000 54.168.000 77.683.000 
4. CMPP 1.066.929 1.094.734 l.190.886 1.262.292 1.482.705 2.241.333 
5. EPMT 8.042 12.054 15.270 5.157 16.630 26.590 
6. FISH 137.927 131.545 174.315 160.807 ll5.224 123.231 
7. GREN 145.025 98.700 129.811 228.691 213.507 200.373 

8. HEXA 
l0.662.482 18.791.384 26.432.369 24.886.781 22.423.l 17 21.975.708 

9. INTA 420.649 520.430 809.432 455.454 543.464 507.466 

10. 
INTD 

3.565.517 3.122.970 2.764.975 2.572.321 2.245.548 2.417.380 

11. 
ITTG 

122.539 212.771 233.909 131.065 175.593 398.590 -

12. 
KOBX 

283.815 319.638 257.584 312.043 202.184 308.397 

13. 
KON! 

37.916 46.259 51.933 43.567 43.971 63.755 

14. 
LTLS 

20.100 33.671 24.089 33.008 31.414 40.816 

15. 
MDRN 

401.907 424.028 597.123 888.122 665.714 690.545 

16. 
MICE 

213.073 314.970 437.667 379.106 394.769 373.926 

17. 
MPMX 

17.926 28.213 29.402 26.91 l 23.361 35.636 -

18. 
OKAS 

128.990 288.736 35 l. 702 462.450 804.447 1.370.530 

19. 
SDPC 

71.225 86.299 100.334 82.714 81.070 91.337 

20. 
TGKA 

1.915.242 1.795.640 2.429.248 2.663.214 3.423.246 5.046.505 

21. 
TIRA 

238.605 315.575 341.289 397.397 498.627 466.245 

22. 
TIJRI 

64.548 51.556 104.623 113.822 98.758 110.452 

23. 
UNTR 

627.489 596.754 667.940 482.219 460.601 579.028 

24. 
WAPO 

l.044.989 1.157.829 1.121.478 776.931 791.576 806.029 

25. 
WICO 

2.249.381 2.639.287 3.397.915 3.776.415 4.652.409 6.801.375 
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LAMPIRAN7 

PERHITIJNGAN LEVERAGE 

TOTAL ASET (DALAMJUfAAN RP) Kod< 
No• Pcrusahaan 

2011 2012 

TOTAL HlITAN"G (DALAM JUfAAN RP) 

2015 2013 2014 2016 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2011 '°" 2013 2014 2015 2016 

1 AlMS 268.636 23.436 '80 1 001 891 396 363.932 45 766 24.649 23.182 20_937 \7.009 l73,81%l51,21%J 1,95%1 4,32o/ol 4,26%1 2,33°1ol 

2. AKRA 285.334 393.344 448.216 474 362 458.094 348.334 478.777 630.587 736.091 822 686 873 l 54 831-507 ) 59.60"/ol 62,38%160,89"/ol 57,66%\ 52,46%141,89% 

3 I BMSR j 31498.444131-Sll.736140.163.000!40.006.000154.168.000177.683.000157.929.290163.519.598180.740.000188.938.0001112.857.0001153.521.000154,37%j49,61%!49,74o/ol44,98"1oj48,00o/ojso,60"/ol 

4. CMP> 1.066.929 I 1.094.734 I 1 190.886 I 1 262.292 I 1.482.705 I 2.241.333 I 3_028.160 I 3.454.254 I 3 981 316 I 4 644.939 5 585.852 6.%4.227 I 35,23%l 31.69%j 29,9l%l27,18"1ol 26,54%l 32,I8%i 

' llPMT 8.042 I 12.054 I is.210 I 5.157 I 16630 I 26.590 I 33.674 I 46.469 I 70.508 I 69.783 89.780 118.115 I 23,88%l 25,94%121.66o/·I 1,39%l 18.s2%! 22,4o% 

6 FISH 137.9271 131.5451 !74.3151 160.8071 1152241 123.2311 5712431 5923591 698.2961 760.425 708.583 696.166 l 24,15%[ 22,21%124,96%121, \5°!ol 16,26o/ol l 7,70°/ol ,, GREN )45.025! 98.700) 1298111 228.691! 211507) 200373) .'i57.337! 560.930! 637.660) 783613 854 109 928.290 ) 26,02%) 17,60"Ai/ 20,36%) 29, 18'Yo/ 25,00°A./ 21,59"/o. 

8 HEXA 10.66_2.482 l 18 791.3_~ I 26.43£369 I 24,~86.781_1_1_2.423. l_!2J 21.975_:_~8 I 16}64.593 I 29__1_06.895 l--1? 591.30_'U 40.382_,_~3 I 47.275 955 I 5?.585.933 l 65,16%[6_3,26%l 66,76%l 6 C63o/ol 47,43%l 41,0J o/o· 

9. INTA 420.649 520.430 809-432 455.454 543.464 507-466 490.604 599.273 918.227 62Ll40 769.815 1-139.715 I 85,74%l 86,84%l 88,l 5%l 73,33°1ol 70,60%144,53% 

10. 1NID 3 565.517 3.122.970 2 764.975 l.572.32! 2 245.548 2417.380 9 598.280 I 10.011 926 I 11.286106 I 13_216.515 15.346.145 18.151.311 111 ,15%! 31,11•1.f 24,50%! 19,37%114,63°1,111.12°1o 

11 ITTG 122.539 212.771 233.909 131.065 175.593 398.590 277.384 432.681 459 110 354.780 403.194 642.954 I 44,l8%l 49,18%l 50,95%l 36,94o/ol 43,55%l 61,99"/ol 

12. KOBX 283.815 3\9.638 257.584 312.043 202.184 308.397 439.763 542_059 I 485. 121 550.691 557.724 587-566164,54%158,97%153,03%l 56,66%l 36,25°/ol 52,49"1ol 

13 KON! 37-916 46.259 51.933 43.567 43 971 63.755 187.689 216 129 I 253 141 271-366 303.899 365.815 I 20,20"1ol 21,400/ol 2Q,?2%l 16,05%l 14,47%l J7 ,43°/ol 

14. LlLS 20. 100 33.671 24.089 33.008 31.414 40.816 43.587 62.812 I 61.987 72.830 78_200 98.019 I 46,1 !%I 53,61%l 38,86%l 45,32%l 40,17%l 41,64% 

15. MDRN 633.475 747.455 855.576 1.044.579 665.7!4 690.545 1.055 996 1.734 346 I 1 so1.Jo1 2.383.372 2.489.342 2.561840I59.99%143,lOo/•J 47,34%] 43,83%) 26,74%126,96% 

16. MICE 126.444 136.444 333.335 132.688 138.413 196.254 432.600 469.330 I 628.738 664.178 76l.521 848.421 I 29,23%l 29,07°/el 53,02°1ol 19,98%\ 18, 18%123, 13% 

17. MPMX 17.926 28.213 29.402 26.911 23.36! 35.636 1.ll3_79fi 1.294.772 I 1.384.992 1.641-295 2.037.458 2.641-602 I 1,61%1 2,18%1 2,12%1 1,64%1 1,15%1 1,35%1 

18. OKAS 128.990 182.697 201.003 196.186 199.375 214.237 161.879 288.736 I 351.702 462.450 804.447 I. 370.530 I 79,68%/ 63,27%/ 57,_15%/ 42,42o/~ 24, 78%/ 15,63%, 

19. SDPC 71.225 86.299 !00.334 82.714 81.070 91.337 7.496 419 8515227 I 10602.963 12.951 308 15.562.998 19.661.602 I o,95%1 1,01%1 0,95%1 o,64%1 o,52%1 o,46% 

20. TGKA 716.685 830.049 929.753 94! 651 l 067.103 1.136.857 1.915.242 1.795.640 I 2 429.248 2.663.214 3.423 246 5.046.505 I 37 ,42%! ~6,23%l 38,27•/ol 35,36°Ail 31, 17%122,53% 

121. TIRA 238.605 315. 575 341.289 397.397 498.627 466 245 672.196 725.197 J 910.789 994.620 1.047.238 L 130.865 ! 35,50%) 43,52%) 37.4 7%l 39,95%) 47,61°A.) 4 l ,23% 

22 TIJRI 64.548 51.556 104.623 I \3_822 98.758 110.452 908.168 913.995 I l.031 130 1.010.892 l.091.583 I 339.570 I 7,11%1 5,64%l l0,15%l l 1,26%I 9,05'1ol 8,25%. 

23. UN1R 627.489 596.754 667.940 482.219 460.601 579.028 2.020.478 2.138 990 I 2.158.865 1-921.660 2 029.558 2. 132.449 I 3 J,06o/ol 27,90%l 30,94%l 25,09%l 22,69"/ol 27, 15% 

'24. WAPO 1 044.989 1.157.829 1.121 478 776.931 791.576 806.029 2 479.250 2.113 l34 I 2.961_051 3 263.102 3 589.595 4.250.374 / 42, 15%/ 4 l,75%/ 37,80%/ 23,81%/ 22,05%/ 18,96%; 

" WICO 2 249.381 2.639.287 3.397.915 3.776.415 4.652.409 6.801.375 4.626.000 5.333 406 I 6.504_736 7.484.990 8.701.262 10 482.312 I 48,62°/ol 49,49%l 52,24%l 50,45%l 53,47%l 64,88°1o 
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Lampiran 8 

HASIL UJI NORMALITAS DATA 

Descriptives 

Descriptive Statistics 

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

ROA 125 ,001 ,903 '13237 ,140282 

Struktur Aktiva 125 ,001 ,903 ,23806 ,211646 

Ukuran Perusahaan 125 10,747 18,849 14,06941 1,807818 

Pertumbuhan Perusahaan 125 ,042 ,801 '18668 ,202545 

Risiko Bisnis 125 ,003 ,092 ,01344 ,014032 

Leverage 125 ,076 ,782 ,343321 ,203421 

Valid N (listwise) 125 

NParTests 
-S T mimov est One-sample Kolmogorov 

Struktur Ukuran Pertumbuhan Risiko 

ROA Aset Perusahaan Perusahaan Bisnis Leveraae 

N 125 125 125 125 125 125 

Normal Mean '13237 ,23806 14,06941 ,18668 ,01344 ,343896 

Parametersa.b Std. Deviation ,140282 ,211646 1,807818 ,202545 ,014032 1,079813 

Most Extreme Absolute ,200 ,182 ,135 ,070 '171 ,328 

Differences Positive ,200 ,182 ,135 ,070 ,157 ,328 

Negative -, 173 -, 132 ·,068 -,068 -, 171 -,248 

Kolmogorov-Smimov Z 2,237 2,035 1,511 ,787 1,907 3,671 

Asvmo. Sia. 12-tailed\" ,000 001 ,021 ,585 001 ,000 

a. Test distribution is Normal. 

b. Galculated from data. 
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UJI NORMALIT AS 

NPar Tests 

0 S I ne-Sample Kolmociorov- m rnov Test 

Ln Struktur ln Ukuran Ln Risiko 

LnROA As et Perusahaan Bisnis Leverane Ln Leverone 

N 125 125 125 125 125 125 

Normal Mean -2,71537 -1,99304 2,63602 -4,94053 ,343896 -1,06154 

Parametersa,b Std. 1,590751 1,357460 ,126267 1,340200 1,079813 1,387442 

Deviation 

Most Extreme Absolute ,230 ,193 '111 ,091 ,328 ,143 

Differences 
Positive ,106 ,082 ,111 ,068 ,328 ,120 

Negative -,230 -, 193 -,082 -,091 -,248 -, 143 

Kolrnogorov-Smirnov Z 1,070 1,155 1,236 1,019 1,671 1,095 

Asvmp. Sia. {2-tailedl ,070 ,060 ,094 ,250 ,060 ,054 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 
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Lampiran 9 

HASIL ANALISIS REGRESI 

Regression 

Descriptive statistics 

Mean Std. Deviation N 

Ln Leverage -1,06154 1,387442 125 

Ln ROA -2,71537 1,590751 125 

Ln Struktur Aset -1,99304 1,357460 125 

Ln Ukuran Perusahaan 2,63602 ,126267 125 

Pertumbuhan Perusahaan ,18668 ,202545 125 

Ln Risiko Bisnis -4,94053 1,340200 125 

Variables Entered/Removedb 

Model Variables 

Variables Entered Removed Method 

1 Ln Risiko Bisnis, Enter 

Ln Struktur Aset, 

Pertumbuhan 

Perusahaan, Ln 

Ukuran 

Perusahaan, Ln 

ROA• 

a. All requested variables entered. 

b. Dependent Variable: Ln leverage 
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Model Summarvb 

Model Adjusted R Std. Error of the 

R R Sauare Sauare Estimate Durbin-Watson 

1 ,705" ,497 ,476 1,004283 1,946 

a. Predictors: (Constant), Ln Risiko Bisnis, Ln Struktur Aset, Pertumbuhan Perusahaan, Ln Ukuran 

Perusahaan, Ln ROA 

b. Dependent Variable: Ln Leverage 

ANOVAb 

Model Sum of Sauares df Mean Square F SiQ. 

1 Regression 118,678 5 23,736 23,534 

Residual 120,022 119 1,009 

Total 238,699 124 

a. Predictors: (Constant), Ln Risiko Bisnis, Ln Struktur Aset. Pertumbuhan Perusahaan, Ln 

Ukuran Perusahaan, ln ROA 

b. Dependent Variable: ln Leverage 
Coefficients• 

Model Standardize 

.oooa 

d Collinearity 
Unstandardized Coefficients Coefficients Statistics 

Toleranc 
B Std. Error Beta t Sia. e VIF 

1 (Constant} 5,262 2,040 2,580 ,011 

ln ROA .548 ,060 ,629 9,165 ,000 ,898 1, 114 

Ln Struktur ,078 ,069 ,076 1,137 ,258 ,937 1,067 
Asel 

Ln Ukuran -,810 ,304 -,181 - ,009 ,912 1,096 
Perusahaan 2,661 

Pertumbuhan ,251 ,450 ,183 ,558 ,246 ,981 1,020 
Perusahaan 

Ln Risiko -,067 ,069 -,065 -,970 ,334 ,942 1,062 
Bisnis 

a. Dependent Vanable: ln Leverage 
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