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This study aims to determine what factors influence the 
capital structure of the sub-sector of manufacturing 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange for 
the 2017-2021 period. As is well known, the capital 
structure contained in the company can be measured 
using several variables that are in accordance with this 
study, namely by using the ROE, company size (Ln of 
Total Assets) and profitability (ROA) variables. The 
subjects of this study are manufacturing companies listed 
on the Indonesia Stock Exchange for the 2017-2021 
period. The companies used as samples in this study are 
manufacturing companies listed on the Indonesia Stock 
Exchange for the 2017-2021 period which publish their 
financial statements every year. This study is a 
quantitative study with data sourced from the company's 
financial statements published on the Indonesia Stock 
Exchange. The results showed the effect of ROE, Firm 
Size (Ln of Total Assets) and ROA partially and 
simultaneously on the capital structure. The results of this 
study are useful for knowing more about the effect of 
ROE, Firm Size (Ln of Total Assets) and ROA partially 
and simultaneously on capital structure. 
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PENDAHULUAN 
Perkembangan ekonomi global yang terus mengalami kemajuan seperti saat 

ini, akan menimbulkan persaingan usaha yang ketat. Hal tersebut akan mendorong 
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manajer perusahaan untuk meningkatkan produktivitas kegiatan produksi serta  
strategi dalam pemasaran produksi itu sendiri. Perusahaan juga dituntut untuk 
dapat bersaing secara sehat dan efisien dalam memproduksi produk yang 
dihasilkannya untuk menambah daya saing perusahaan. Karena persaingan yang 
ketat, perusahaan harus memiliki keputusan pendanaan yang tepat, dimana perlu 
adanya peran manajer dalam menentukan struktur modal yang optimal.  

Untuk idapat imempertahankan ikelangsungan ihidupnya iperusahaan iharus 
imampu imemperbaiki idan imengatur isecara ibaik istruktur imodalnya. iStruktur 
imodal iyang iterdapat idi iperusahaan idapat idiukur imenggunakan ibeberapa 
ivariabel iyang itelah isesuai idengan ipenelitian iini iyaitu idengan imenggunakan 
ivariabel iROE, iukuran iperusahaan i(Ln iof iTotal iAssets) idan 
iprofitabilitas(ROA). iDengan ibeberapa ivariabel itersebut iperusahaan idapat 
imelakukan ianalisis iuntuk imengetahui ikondisi iperusahaan ipada isaat iini idan 
ikondisi iperusahaan idi imasa imendatang isehingga idapat idiketahui iperusahaan 
imengalami ikesulitan ikeuangan iatau itidak. 

Tujuan penelitian ini yaitu: Untuk menganalisis pengaruh ROE terhadap 
Struktur Modal secara parsial pada sub sektor perusahaan Manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021. Untuk menganalisis 
pengaruh ukuran perusahaan (Ln of Total Assets) terhadap Struktur Modal secara 
parsial pada sub sektor perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2017-2021. Untuk menganalisis pengaruh Profitabilitas (ROA) 
terhadap Struktur Modal secara parsial pada sub sektor perusahaan Manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021. Untuk menganalisis 
pengaruh ROE, Ukuran Perusahaan (Ln of Assets) dan Profitabilitas (ROA) 
terhadap Struktur Modal secara simultan pada sub sektor perusahaan Manufakltur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021. 

Untuk idapat imempertahankan ikelangsungan ihidupnya iperusahaan iharus 
imampu imemperbaiki idan imengatur isecara ibaik istruktur imodalnya. iStruktur 
imodal iyang iterdapat idi iperusahaan idapat idiukur imenggunakan ibeberapa 
ivariabel iyang itelah isesuai idengan ipenelitian iini iyaitu idengan imenggunakan 
ivariabel iROE, iukuran iperusahaan i(Ln iof iTotal iAssets) idan iROA. iDengan 
ibeberapa ivariabel itersebut iperusahaan idapat imelakukan ianalisis iuntuk 
imengetahui ikondisi iperusahaan ipada isaat iini idan ikondisi iperusahaan idi 
imasa imendatang isehingga idapat idiketahui iperusahaan imengalami ikesulitan 
ikeuangan iatau itidak. 

Return iOn iEquity i(ROE) imerupakan irisiko iuntuk imengukur ikemampuan 
iperusahaan idalam imenghasilkan iprofit i(Hayyatus,2019) i. iRisiko ibisnis idapat 
imeningkat iketika iperusahaan imenggunakan ihutang iyang itinggi iuntuk 
imemenuhi ikebutuhan ipendanaan iperusahaan itersebut. iRisiko iakan imuncul 
iapabila ibeban ibiaya iatas ipinjaman i idilakukan ioleh iperusahaan. iSemakin 
itinggi ibeban ibiaya iyang iharus iditanggung imaka isemakin ibesar irisiko iyang 
iakan idihadapi iperusahaan i 

Ukuan iperusahaan i(Ln iof iTotal iAssets) imerupakan ibesar imaupun 
ikecilnya isuatu iperusahaan iyang idapat idiukur imelalui ibesarnya iekuitas, 
ipenjualan imaupun itotal iaktiva iperusahaan. iTotal iaktiva iperusahaan iyang 
isemakin ibesar idapat imenggambarkan ibahwa iperusahaan iterseut itelah 
imencapai itahap ikedewasaanya. iPerusahaan iyang itelah iberada ipada itahap 
ikedewasaannya imaka iperusahaan itersebut itelah imemiliki iarus ikas iyang 
ipositif iserta idiperkirakan iakan imencapai iaspek iyang imenguntungkan idalam 
ikurun iwaktu iyang irelatif ilama. iRai idan iMerta i(2016), imengatakan ibahwa 
ibesar ikecilnya itotal iaktiva imaupun imodal iyang idigunakan iperusahaan 
imerupakan icerminan idari iukuran iperusahaan. 
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Profitabilitas i(ROA) iadalah ikemampuan iperusahaan idalam imenghasilkan 
ikeuntungan i(Lestari idan iOky, i2019). iProfitabilitas iberperan ipenting idalam 
isemua iaspek ibisnis ikarena idengan imendapatkan ikeuntungan iperusahaan 
idapat imenunjukkan iefisiensi idan ikinerjaiperusahaan, iselain iitu idengan 
imendapat iprofitabilitas iyang ibesar iperusahaan iakan idapat imembagikan ihasil 
iyang ibesar ipula ikepada iinvestor. 

Struktur imodal iadalah iperbandingan ipendanaan ijangka ipanjang ipada 
iperusahaan iyang iditunjukkan ioleh iperbandingan ihutang ijangka ipanjang 
iterhadap imodal iitu isendiri i(Islamy,2022).teori istruktur imodal imenjelaskan 
ibahwa ikebijakan ipendanaan iperusahaan idalam imenentukan istruktur imodal 
ibertujuan iuntuk imengoptimalkan inilai iperusahaan. iStruktur imodal iyang 
ioptimal isuatu iperusahaan imerupakan ikombinasi idari iutang idan iekuitas iyang 
imemaksimumkan iharga isaham iperusahaan. iPerusahaan ibesar iakan ilebih 
imudah imendapatkan ipinjaman idibandingkan idengan iperusahaan ikecil. iOleh 
isebab iitu, idengan imemperoleh ipinjaman iperusahaan iakan idapat iberkembang 
ilebih ibaik ilagi. 

METODE PENELITIAN 
Dalam ipenelitian iini imetode iyang idigunakan iadalah idengan ipenelitian 

ikuantitatif. i iMenurut iSugiyono i(2007:23) imenyatakan ibahwa ipendekatan 
ikuantitatif iadalah ipendekatan iyang imenitik iberatkan ipada ipengujian ihipotesis, 
idimana idata iyang idigunakan ibersifat iterukur, idan iakan imenghasilkan 
ikesimpulan iyang idapat idigeneralisasikan. 

Jenis idata iyang idigunakan idalam ipenelitian iini imerupakan idata isekuler. 
iData isekuler iyang idiperoleh idalam ipenelitian iini imerupakan idata iyang 
ididapat imelalui iBursa iEfek iIndonesia i(BEI) idan imemanfaatkan ifasilitas ibuku, 
iartikel, ijurnal idan iinternet iuntuk imemperoleh idokumen iberupa idata-data 
ilaporan ikeuangan idan iinformasi iyang iberhubungan idengan ipenelitian iini. 
iAdapun iyang imenjadi idata isekunder idalam ipenelitian iini iyaitu ilaporan 
ikeuangan iberupa ilaporan ilaba irugi, idan ineraca itahun i2017, i2018, i2019, 
i2020, idan i2021 iyang idipublikasikan idi iBursa iEfek iIndonesia i(BEI). 

Perusahaan iyang idigunakan isebagai isampel idalam ipenelitian iini iadalah 
iperusahaan isub isektor imanufaktur iyang iterdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia 
iperiode i2017-2021 iyang imenerbitkan ilaporan ikeuangannya ipada isetiap 
itahunnya iyaitu idari i2017-2021. iPerusahaan iyang imemenuhi ikriteria itersebut 
iadalah iperusahaan: PT. iIndocement iTunggal iPrakarsa iTbk i(INTP), PT. 
iWaskita iBeton iPrecast iTbk i(WSBP), PT. iIndal iAlumunium iIndustri iTbk i(INAI),  
PT. iSteel iPipe iIndustri iof iIndonesia iTbk i(ISSP), PT. iLion iMetal iWorks iTbk 
i(LION),PT. iSurya iToto iIndonesia iTbk i(TOTO), PT. iSemen iIndonesia 
i(Persero) iTbk i(SMGR), PT. iArwana iCitramulia iTbk i(ARNA), PT. iMulia 
iIndustrindo iTbk i(MLIA),PT iCitra iTubindo iTbk i(CTBN). 

Teknis analisis data yang digunakan untuk penelitian ini adalah Regresi Linier 
Berganda, teknik analisis ini dipilih karena: Penelitian ini dirancang menggunakan 
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Dalam penelitian ini 
diperkirakan seluruh variabel independen mempunyai pengaruh yang signifikan 
terhadap variabel dependen.  

Terdapat iempat iveriabel iyang idikelompokkan imenjadi idua ibagian iyaitu: 
ivariabel ibebas i(independent ivariabel iatau ivariabel iX), idan iVariabel iTerikat 
i(dependent ivariabel i iatau ivariabel iY). Menurut iSugiyono i(2007:4) imenyatakan 
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H1 

H2 

H3 

H4 

ibahwa ivariabel ibebas imerupakan ivariabel iyang imempengaruhi iatau iyang 
imenjadi isebab iperusahaan iatau itimbulnya ivariabel idependen. iDalam 
ipenelitiannya iyang imenjadi ivariabel ibebas iyaitu:X1 i= iReturn iOn iEquity i(ROE) 
iRisiko ibisnis idiukur imenggunakan iperbandingan iantara ilaba ibersih idengan 
iequitas, X2 i= iUkuran iPerusahaan(Ln iof iTotal iAssets) Size = Ln (Logaritma 
Natural) of Total Assets ,X3 i=Return On Asset (ROA) iRasio iini imenunjukkan 
ihubungan iantara itingkat ilaba iyang idiperoleh iatas idana iyang iditanamkan 
ioleh ipemegang isaham imaupun ikreditur..Menurut iSugiyono i(2007:4) 
imenyatakan ibahwa ivariabel terkait i(Y) imerupakan ivariabel iyang 
imempengaruhi iatau imenjadi iakibat,ikarena iadanya ivariabel ibebas. iDalam 
ipenelitian iinivariabel iterikat iadalah istruktur imodal i(Y) iditentukan idengan 
imembandingkan itotal ihutang ijangka ipanjang iatas imodal isendiri.  

Berdasarkan teori, tujuan penelitian, hasil penelitian sebelumnya serta 
permasalahan yang telah ditemukan, maka sebagai dasar merumuskan hipotesis 
berikut ini disajikan kerangka pemikiran yang menunjukkan pengaruh variabel 
independen secara parsial maupun simultan terhadap struktur modal perusahaan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Gambar 1. Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

HASIL  
Persamaan iregresi ilinier iberganda idapat idilihat idari itabel ihasil icoefficients 
iyang iterdapat idi iSPSS iversi i24. iBerdasarkan ioutput iSPSS iversi i24 iterdapat 
itiga ivariabel iindependen iyaitu iReturn iOn iEquity i(ROE), iUkuran iPerusahaan 
i(Ln iof iTotal iAssets), idan iprofitabilitas i(ROA) iterhadap iStruktur iModal i(DER). 
iHasil ianalisis iregresi ilinier iberganda idapat idilihat ipada itabel iberikut: 

Return On Equity 
(ROE) 

Ukuran Perusahaan 
(Ln of Total Assets) 

Return On Asset 
(ROA)  

Struktur Modal (DER) 
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Tabel 1 

Hasil Uji Linier Berganda 

Coefficienitasa 

Model 
 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig 

B Std. Error Beta 

1      (Constant) 
        ROE 
        Ln of Total Assets 
        ROA 

-3,064 
3,126 
0,759 
0,613 

3,087 
1,790 
1,073 
4,320 

 -0,992 
1,747 
0,707 
0,142 

0,326 
0,087 
0,483 
0,888 

0,415 
0,100 
0,035 

a. Dependent Variable LN_Y 

Sumber: Output hasil SPSS 24, data diolah 

Berdasarkan dari hasil persamaan regresi linier berganda diatas yaitu sebagai 
berikut: 

Y=(-3,064)+3,126X1+0,759X2+0,613X3+e 

Nilai iconstanta i(α) isebesar i-3,064 imenunjukkan ibahwa iapabila isemua 
ivariabel iindependen i(Return iOn iEquity i(ROE), iUkuran iPerusahaan i(Ln iof 
iTotal iAssets) idan iProfitabilitas i(ROA)) isecara ibersamaan itidak imengalami 
iperubahan iatau isama idengan inol i(0) imaka ibesar iY iatau iStruktur iModal 
i(DER) iadalah i-3,064. 

Nilai ikoefisien iReturn iOn iEquity i(ROE) isebesar i3,126 iartinya ijika iterjadi 
ipeningkatan iReturn iOn iEquity i(ROE) isebesar i1%,maka istruktur imodal iakan 
imeningkat isebesar i3,126. iSebaliknya, iapabila iterjadi ipenurunan iRetur iOn 
iEquity i(ROE) isebesar i1% imaka iStruktur iModal iakan iturun isebesar i3,126 
idengan iasumsi ivariabel ilain itetap. 

Nilai ikoefisien iukura iperusahaan i(Ln iof iTotal iAssets) isebesar i0,759 
iartinya, iapabila iterjadi ikenaikan iukuran iperusahaan i(Ln iof iTotal iAssts) 
isebesar i1% imaka iStruktur imodal iakan imeningkat isebesar i0,759. iSebaliknya, 
iapabila iterjadi ipenurunan iukuran iperusahaan i(Lnof iTotal iAssets) isebesar i1% 
imaka iStruktur iModal iakan iturun isebesar i0,759 idengan iasumsi ivariabel ilain 
itetap. 

Nilai ikoefisien iReturn On Asset i(ROA) isebesar i0,613 iartinya, iapabila 
iterjadi ikenaikan iprofitabilitas i(ROA) isebesar i1% imaka iStruktur iModal iakan 
imeningkat isebesar i0,613. iSebaliknya, iapabila iProfitabilitas i(ROA) imenurun 
i1% imaka iStruktur iModal iakan iturun isebesar i0,613 idenga iasumsi ivariabel 
ilain itetap. 

PEMBAHASAN 

Berdasarkan hasil uji-t menyatakan bahwa variabel Return On Equity (ROE) 
secara parsial  berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap struktur modal 
pada sub sektor perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI). Dari hasil uji-t dapat diketahui bahwa untuk variabel Return On Equity (ROE) 
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nilai thitung sebesar 1,747 terjadi hubungan positif antara variabel ROE dengan 
struktur modal.   Artinya sitiap meningkatnya ROE sebesar 1% dapat menurunkan 
Struktur modal sebesar 1,747.adanya pengaruh positif menunjukkan bahwa 
semakin menaiknya Return On Equity(ROE) akan menurunkan struktur modal 
yang dimiliki oleh perusahaan karena dengan nilai ROE yang tinggi artinya 
perusahaan kurang mampu memanfaatkan laba bersih dalam membiayai struktur 
modal. Hasil tersebut tidak signifikan karena tingkat signifikasi sebesar 0,087 atau 
lebih dari 0,05.  

Hasil uji-t menyatakan bahwa secara parsial variabel ukuran perusahaan 
memiliki pengaruh positif signifikan terhadap struktur modal pada sub sektor 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) berdasarkan 
hasil uji-t dapat diketahui bahwa untuk variabel ukuran perusahaan nilai thitung 
sebesar 0,707 terjadi hubungan positif antara ukuran perusahaan dengan struktur 
modal. Artinya setiap peningkatan sebesar 1% ukuran perusahaan maka struktur 
modal perusahaan akan menurun sebesar 0,707. Adanya hubungan positif 
menunjukkan bahwa semakin tinggi nilai hari ukuran perusahaan maka akan 
semakin turun struktur modal perusahaan. Semakin kecil nilai dari ukuran 
perusahaan maka nilai struktur modal akan semakin tinggi Hasil tersebut tidak 
signifikan karena tingkat signifikansi sebesar 0,483 atau lebih besarl dari 0,05. 

Hasil uji-t menyatakan bahwa secara parsial variabel ROA tidak memiliki 
pengaruh dan tidak signifikan terhadap struktur modal pada sub sektor perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Berdasarkan hasil uji-t 
dapat diketahui bahwa untuk variabel ROA nilai thitung sebesar 0,142 terjadi 
hubungan positif antara profitabilitas terhadap struktur modal. Artinya setiap 1% 
ROA yang meningkat maka struktur modal akan menurun sebesar 0,142. Adanya 
pengaruh positif menunjukkan bahwa semakin tinggi ROA maka struktur modal 
akan menurun. Semakin kecil ROA maka semakin tinggi struktur modal 
perusahaan Hasil tersebut tidak signifikan karena tingkat signifikansi sebesar 0,888 
atau lebih besar dari 0,05. 

Berdasarkan hasil uji-F menyatakan bahwa pengujian kriteria keuangan 
berpengaruh dalam memprediksi struktur modal pada sub sektor perusahaan 
menufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Hal ini dapat dibuktikan 
dengan nilai uji-F hitung sebesar 3,746 dengan tingkat signifikan 0,017<0,05 dapat 
disimpulkan bahwa Ho= diterima. Karena tingkat signifikansi dari hasil uji-F 
menunjukkan lebih kecil dari 0,05, maka hipotesis yang menyatakan  Return On E 
(ROE), Ukuran Perusahaan (Ln of Total Assets) dan Profitabilitas(ROA) 
bepengaruh secara simultan terhadap struktur modal(DER) diterima. Artinya 
Return On Equity (ROE), Ukuran Perusahaan (Ln of Total Assets) dan 
Profitabilitas(ROA) secara bersama-sama berpengaruh terhadap struktur modal 
pada sub sektor perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI)quity 

SIMPULAN 
Hasil uji-F menunjukkan bahwa Return On Equity (ROE), Ukuran Perusahaan 

(Ln of Total Assets) dan Return On Asset (ROA) berpengaruh dan signifikan 
terhadap Struktur Modal (DER). Diperoleh nilai uji-F sebesar 3,746 dengan tingkat 
signifikansi 0,017<0,05. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan Return On 
Equity(ROE), Ukuran Perusaaan (Ln of Total Assets) dan Return On Asset (ROA) 
berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal (DER) pada sub sektor 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 
2017-2021 diterima. 
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Hasil uji-t menunjukkan bahwa Return On Equity (ROE) secara parsial 
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Struktur Modal. Dengan demikian 
hipotesis yang menyatakan Return On Equity (ROE) secara parsial berpengaruh 
positif dan tidak signifikan terhadap struktur modal, terbukti.  

Hasil uji-t menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan (Ln of Total Assets) secara 
parsial berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Struktur Modal. Dengan 
demikian hipotesis yang menyatakan ukuran perusahaan (Ln of Total Asset) 
secara parsial berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap struktur modal 
terbukti.  

Hasil uji-t menunjukkan bahwa Return On Asset (ROA) secara parsial 
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Struktur Modal. Dengan demikian 
hipotesis yang menyatakan Return On Asset (ROA) secara parsial berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap struktur modal, tidak terbukti. 
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