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This study aims to continue previous research by
adding different variables and knowing the
differences in the results of the effect ofcapital
structure and activity ratio on profitability with
liquidity as a moderating variable. This research is a
quantitative research using secondary data. The
research object used is the chemical sub-sector
companies on the Southeast Asian Stock Exchange
in 2012-2020. The sampling method used is
purposive sampling, in order to obtain 19 companies
that present complete financial statements and
annual reports and obtain 171 sample data. The data
analysis techniques used were descriptive statistics,
classical assumption tests, classical assumption tests,
multiple regression analysis, hypothesis testing,
namely partial and simultaneous tests and moderated
regression analysis [MRA] which were processed
using the SPSS 23 application. Based on the results
of this study, it is known that the results of the t test
for capital structure as proxied by long term debt to
equity ratio have no effect on profitability as proxied
by return on equity but the activity ratio proxied by
total assets turnover has a positive and significant
effect on profitability. The results of the F test show
that the capital structure and activity ratio have a
joint effect on profitability. for the results of the
moderation regression test of model 1, it is known
that the liquidity proxied by the current ratio is able
to moderate but weaken the relationship between
capital structure and profitability, but the results of
the regression test of model 2 show that liquidity is
able to moderate and strengthen the relationship
between the ratio of activity to profitability.
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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk melanjutkan penelitian terdahulu dengan menambahkan variabel yang
berbeda dan mengetahui perbedaan hasil dari pengaruh struktur modal dan rasio aktivitas terhadap
profitabilitas dengan likuiditas sebagai variabel moderating. Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif
dengan menggunakan data sekunder. Objek penelitian yang digunakan adalah perusahaan subsektor kimia
di Bursa Efek Asia Tenggara tahun 2012-2020. Metode penyampelan yang digunakan adalah purposive
sampling, sehingga diperoleh 19 perusahaan yang menyajikan laporan keuangan dan laporan tahunan
secara lengkap dan diperoleh 171 data sampel. Teknik analisis data yang digunakan yaitu statistik
deskriptif, uji asumsi klasik, uji asumsi klasik, analisis regresi berganda, uji hipotesis yaitu uji parsial dan
uji simultan serta analisis regresi moderasi [MRA] yang diolah dengan menggunakan aplikasi SPSS 23.
Berdasarkan hasil penelitian ini diketahui bahwa hasil uji t untuk struktur modal yang diproksikan dengan
long term debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap profitabilitas yang di proksikan dengan return on
equity tetapi rasio aktivitas yang diproksikan dengan total assets turnover memiliki pengaruh yang positif
dan signifikan terhadap profitabilitas. Hasil uji F menunjukan bahwa struktur modal dan rasio aktivitas
berpengaruh secara bersama-sama terhadap profitabilitas. untuk hasil uji regresi moderasi model 1
diketahui bahwa likuiditas yang diproksikan dengan current ratio mampu memoderasi tetapi memperlemah
hubungan struktur modal dengan profitabilitas, namun hasil uji regresi model 2 menunjukan bahwa
likuiditas mampu memoderasi dan memperkuat hubungan antara rasio aktivitas dengan profitabilitas.

Kata Kunci: Struktur Modal, Rasio Aktivitas, Likuiditas, Profitabilitas

1. PENDAHULUAN

Pertumbuhan ekonomi dan pembangunan dalam dunia usaha semakin berkembang pesat baik di Indonesia
maupun Internasional. Industri subsektor kimia merupakan salah satu sektor yang dijadikan tolak ukur
pertumbuhan industri dalam maupun luar negeri. Hal tersebut dikarenakan subsektor kimia dapat berperan
sebagai penyedia bahan baku bagi industri lainnya seperti industri cat dan coating, elektronik serta industri
otomotif. Oleh karena itu industri subsektor kimia merupakan salah satu industri yang banyak diminati oleh
para investor, karena tidak menutup kemungkinan prospeknya akan memberikan keuntungan di masa Kini
maupun di masa yang akan datang. Setiap perusahaan pada dasarnya melakukan berbagai aktivitasnya
untuk mencapai tujuan yang telah ditetapkan. Perusahaan terdiri dari sekelompok orang atau badan lain
yang dikelola secara besama-sama untuk mencapai laba yang optimal dan memaksimalkan nilai [value]
juga sebagai sarana ekonomi yang aktivitasnya melakukan produksi dan distribusi agar kebutuhan
ekonomis manusia terpenuhi. Perkembangan perusahaan dapat ditinjau oleh manajer melalui penilaian atas
kinerja keuangan dengan menggunakan analisis rasio. Analisis rasio dapat digunakan oleh manajer
keuangan maupun pihak yang memiliki kepentingan untuk memberikan penilaian atas kondisi kesehatan
suatu perusahaan. Analisis rasio yang digunakan oleh perusahaan dalam melakukan penilaian atas kinerja
keuangan perusahaan adalah rasio profitabilitas.

Rasio profitabilitas dapat digunakan oleh perusahaan untuk mengetahui perkembangan perusahaan. Dalam
penggunaanya rasio profitabilitas dapat dilakukan dengan membandingkan antara komponen-komponen
yang terdapat di laporan keuangan, terutama laporan keuangan neraca dan laba-rugi. Tujuannya adalah
untuk melihat perkembangan perusahaan dalam rentang waktu tertentu dan mencari penyebab penurunan
ataupun kenaikan pada perusahaan tersebut. Salah satu alat ukur yang digunakan untuk mengukur kinerja
suatu perusahaan adalah rasio profitabilitas yang diproksikan dengan return on equity [ROE].

Besarnya laba perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor yang digunakan dalam penelitian ini
yaitu struktur modal yang diproksikan dengan long term debt to equity ratio [LTDER] dan rasio aktivitas
yang diproksikan dengan total assets turnover [TAT] dan rasio likuiditas yang di proksikan dengan current
ratio. Diketahui berdasarkan tabel 1.1 terjadi beberapa fenomena gap diantaranya yaitu pada tahun 2012-
2020 untuk nilai LTDER mengalami peningkatan setiap tahunnya, sehingga hal ini mempengaruhi nilai
ROE yang dihasilkan yang dimana pada tahun 2012-2020 nilai ROE cukup berfluktuatif yang mengarah
pada penurunan. Hal ini sejalan dengan pendapat [Brigham & Houston, 2012:150] yang menyatakan bahwa
perusahaan yang memiliki tingkat pengembalian investasi [profitabilitas] yang tinggi cenderung memiliki
hutang dalam jumlah kecil. Rata-rata nilai LTDER perusahaan subsektor kimia di Asia Tenggara memiliki
nilai LTDER yang berfluktuatif dengan rata-rata nilai diatas 10% setiap tahunnya, apabila dibandingkan
dengan rata-rata standar industri, perusahaan dapat dikatakan baik apabila memiliki nilai LTDER dibawah
10%.
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Berikut ini adalah tabel rata-rata ROE, LTDER, TAT, dan CR pada perusahaan subsektor kimia di Bursa
Efek Asia Tenggara periode 2012-2020 yaitu:

Tabel 1.1
Rata-rata ROE, LTDER, TAT dan Current Ratio

2012 0,09 0,25 0,97 3,07
2013 0,08 0,27 0,96 3,09
2014 0,06 0,27 0,99 3,29
2015 0,06 0,31 0,86 2,91
2016 0,07 0,34 0,78 2,62
2017 0,08 0,33 0,80 2,93
2018 0,08 0,34 0,82 2,63
2019 0,01 0,33 0,84 3,26
2020 0,05 0,35 0,73 3,27

Sumber: Data sekunder diolah menggunakan Microsoft Excel [2010] berdasarkan [Bursa Efek
Asia Tenggara]

Berdasarkan hal tersebut dapat diartikan bahwa perusahaan subsektor kimia di Asia Tenggara terindikasi
berada pada kondisi yang kurang baik [Kasmir, 2017:159].Berdasarkan tabel 1.1, pada tahun 2017-2019
terjadi penurunan pada nilai TAT dan diikuti dengan menurunya nilai ROE pada perusahaan subsektor
kimia di Asia Tenggara. Namun pada tahun 2020 nilai TAT kembali menurun akan tetapi pada nilai ROE
justru mengalami peningkatan. Namun apabila dilihat dari rata-rata nilai TAT yang dihasilkan pada tahun
2012-2020 perusahaan subsektor kimia di Asia Tenggara memiliki nilai rata-rata perputaran yang kurang
dari 2 kali dalam setahun. Apabila dibandingkan dengan rata-rata industri menurut Kasmir, [2017:185] rata-
rata industri yang digunakan untuk total assets turnover yaitu 2 kali.

Pada current ratio diketahui memiliki nilai yang tinggi setiap tahunnya, namun pada tahun 2015-2018 nilai
CR mengalami penurunan. Akan tetapi nilai likuiditas yang diproksikan dengan current ratio pada
perusahaan subsektor kimia di Asia Tenggara dapat dikatakan cukup likuid, karena memiliki rasio diatas
200% atau 2:1. Hal ini sejalan dengan pendapat [Kasmir, 2017:131] yang mengatakan bahwa standar
likuiditas yang baik adalah 200% atau 2 : 1. Penelitian ini bertujuan untuk menjelaskan variabel struktur
modal dan rasio aktivitas secara simultan berpengaruh signifikan atau tidak terhadap profitabilitas,
menjelaskan variabel struktur modal dan rasio aktivitas secara parsial berpengaruh signifikan atau tidak
terhadap profitabilitas, pada perusahaan subsektor kimia yang terdaftar di Bursa Efek Asia Tenggara
periode 2012-2020.

2. TINJAUAN PUSTAKA
Struktur Modal
Struktur modal merupakan gambaran dari bentuk proporsi financial perusahaan yaitu antara
modal yang dimiliki yang bersumber dari utang jangka panjang [long term liabilities] dan modal sendiri
[shareholder’s equity] yang menjadi sumber pembiayaan perusahaan. Kebutuhan dana untuk memperkuat
struktur modal suatu perusahaan dapat bersumber dari internal dan eksternal, dengan ketentuan sumber
dana yang dibutuhkan tersebut [Fahmi, 2017:106]
Bentuk rasio yang digunakan dalam struktur modal [capital structure] ini yaitu menurut Goerge
Foster dalam Fahmi, [2017:106] :

Long term liabilities
Shareholder’s eauitv

Rasio Aktivitas

Rasio aktivitas adalah rasio yang dipakai untuk melihat ukuran tingkat efektivitas perusahaan
dalam mempergunakan aktiva yang dimiliki oleh perusahaan tersebut [Kasmir, 2017:172] rumus yang
digunakan untuk total assets turnover adalah sebagai berikut:

Pengaruh Struktur Modal Dan Rasio Aktivitas Terhadap Profitabilitas
Dengan Likuiditas Sebagai Variabel Moderating
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Salss
Total asset turnover = ——————— x 100%;
Total ARTiva
1

Semakin besar rasio total assets turnover maka akan semakin baik, sehingga mengindikasikan
bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar dan memperoleh laba yang menunjukan penggunaan dari
keseluruhan aktiva untuk menghasilkan penjualan semakin efesien. Rata-rata industri yang digunakan
untuk total assets turnover yaitu berputar selama 2 kali dalam setahun.

Rasio Profitabilitas

Rasio Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari
keuntungan. Rasio ini mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan yang ditujukan oleh besar
kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan maupun investasi
[Kasmir, 2017:196] . Rumus untuk mencari hasil pengembalian ekuitas atau return on equity [ROE] dapat
digunakan sebagai berikut:

Earning After Tax (EAT)

Return on equity [ROE] = x 10084

Total Equity

Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan modal sendiri. Semakin tingggi rasio return on equity
posisi pemilik perusahaan semakin kuat, demikian pula sebaliknya.

Rasio Likuiditas

Rasio likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban atau utang jangka pendek. Artinya apabila utang perusahaan sudah masuk dalam jatuh tempo,
perusahaan akan mampu untuk memenuhi utang tersebut [Fred Weston dalam [Kasmir, 2017:129]].
Adapun rumus rasio lancar menurut [Kasmir, 2017] adalah sebagai berikut:

CR _Aktiva Lancar + 100

tang Lancar

Terdapat dua hasil pengukuran rasio likuiditas, yaitu apabila perusahaan mampu untuk memenuhi
utangnya, maka dapat dikatakan bahwa perusahan tersebut likuid. Sebaliknya, apabila perusahaan tersebut
tidak mampu untuk memenuhi utang tersebut, dapat dikatakan perusahaan berada dalam kondisi iilikuid
[Kasmir, 2017:131].

Kerangka Pemikiran

Struktur Modal (LTDER)
&n
Indikator:
- Utang Janzka H1
Panjang v

- Total Modal i (
AWy profitabilitas (ROE) (Y)
Fahmi (2017:106) ikator:

- EAT
Total Equity

Rasio Aktivitas (TAT) (X2)
Indikator:

- Penjualan
- Total Altiva E«’/

Kasmir (2017:186)

Kasmir (2017:204)

[H4

Likuiditas (current ratio)

Indikator:

- Aktiva Lancar
- Utang Lancar

Kasmir (2017:135)

Gambar 1. Kerangka Pemikiran
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Hipotesis Penelitian

: Struktur modal berpengaruh negatif terhadap profitabilitas.

Rasio aktivitas berpengaruh positif terhadap profitabilitas.

Struktur modal dan rasio aktivitas berpengaruh terhadap profitabilitas
Likuiditas mampu memoderasi pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas.
Likuiditas mampu memoderasi pengaruh rasio aktivitas terhadap profitabilitas.

3. METODOLOGI PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan jenis penelitian kuantitatif. Populasi dalam penelitian adalah seluruh
perusahaan subsektor kimia yang terdaftar di Bursa Efek Asia Tenggara yang berjumlah 134 perusahaan.
Pemilihan sampel penelitian didasarkan pada purposive sampling dengan tujuan untuk mendapatkan sampel
yang sesuai dengan kriteria yang telah ditentukan sehingga didapat sampel sebanyak 19 perusahaan. Teknik
analisis data yang digunakan adalah analisis deskripif. Kemudia dilanjutkan dengan pengujian hipotesis
pada penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda, analisis regresi moderasi [Moderate
Regression Analysis [MRA]] karena menggunakan variabel moderating, uji t untuk diuji secara parsial dan
uji f untuk diuji secara simultan. Sebelum melakukan uji hipotesis, dilakukan uji asumsi klasik terlebih
dahulu dimana meliputi uji normalitas, uji multikoloniearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokolerasi.

4. HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Analisis Statistik Deskriptif

1)

2)

Tabel 4.1
Hasil Uji Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

N Minimum | Maximum | Mean Std. Devistion
X1 171 .00 227 3511 43784
X2 171 04 238 8773 48211
Y 171 -78 33 0827 116280
z 171 28 7.79 21016 1.32128
Valid N {listwise) 171

Sumber: hasil oleh data IBM SPSS V23

Struktur Modal [LTDER]

Variabel struktur modal memiliki nilai untuk standar deviasi sebesar 0,43784, sedangkan untuk
mean yaitu 0,3511. Nilai standar deviasi lebih besar daripada nilai mean. Hal ini mengindikasikan
bahwa variabel struktur modal bervariasi atau bersifat heterogen. Nilai mean yang dimiliki
perusahaan sebsektor kimia cukup rendah mendekati arah minimun, yang berarti dalam penelitian
ini rata-rata perusahaan sebsektor kimia menggunakan utang 0,35 lebih besar dari ekuitas
perusahaan. Nilai maksimum dalam variabel struktur modal adalah sebesar 2,27. Tingginya nilai
struktur modal menunjukan tingkat penggunaan hutang sebagai alternatif pendanaan perusahaan.
Semakin tinggi nilai struktur modal maka semakin tinggi akan penggunaan hutang oleh
perusahaan. Sedangkan untuk nilai minimun dari variabel struktur modal adalah sebesar 0,00, hal
ini berarti penggunaan hutang yang terlalu besar dan laba yang dihasilkan oleh perusahaan tersebut
sangat kecil sehingga pendapatan tersebut belum dapat menutupi biaya modal yang digunakan
oleh perusahaan.

Rasio aktivitas [TAT]

standar deviasi yang dimiliki oleh rasio aktivitas sebesar 0,48211, sedangkan untuk mean yaitu
0,8773. Nilai standar deviasi lebih kecil daripada nilai mean. Hal ini mengindikasikan bahwa
variabel rasio aktivitas tidak bervariasi atau bersifat homogen. Nilai mean yang dimiliki
perusahaan sebsektor kimia untuk variabel rasio aktivitas cukup rendah, yang berarti dalam
penelitian ini rata-rata perusahaan sebsektor kimia dalam menghasilkan penjualan yang berasal
dari total aktiva belum cukup baik. Nilai maksimum dalam rasio aktivitas adalah sebesar 2,38.
Tingginya nilai rasio aktivitas menunjukan tingkat penggunaan total aktiva dalam menghasilkan
penjualan sangat baik. Sedangkan untuk nilai minimun dari variabel rasio aktivitas adalah sebesar
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0,04, hal ini berarti penggunaan total aktiva dalam menghasilkan penjualan cukup rendah,
sehingga perusahaan sebsektor kimia harus lebih menggunakan total aktivanya agar lebih efisien.

3) Profitabilitas [ROE]
Nilai standar deviasi yang dimiliki oleh rasio profitabilitas sebesar 0,11680, sedangkan untuk
mean yaitu 0,0627. Nilai standar deviasi lebih besar daripada nilai mean. Hal ini mengindikasikan
bahwa variabel rasio profitabilitas tidak bervariasi atau bersifat homogen. Nilai mean yang
dimiliki perusahaan sebsektor kimia untuk variabel rasio profitabilitas cukup rendah, yang berarti
dalam penelitian ini rata-rata perusahaan sebsektor kimia dalam menghasilkan laba yang berasal
tingkat pengembalian equitas cukup rendah. Nilai maksimum dalam rasio profitabilitas adalah
sebesar 0,33. Dalam penelitian ini rasio profitabilitas yang dimiliki cukup rendah karena berada
dibawah rata-rata industri sejenis yaitu sebsar 40%. Sedangkan untuk nilai minimun dari variabel
rasio profitabilitas adalah sebesar -0,78, hal ini berarti terdapat perusahaan sebsektor kimia yang
mengalami kerugian karena nilai laba bersih yang dihasilkan bernilai negatif.

4) Likuiditas [CR]
Standar deviasi yang dimiliki oleh rasio likuiditas sebesar 1,32126, sedangkan untuk mean yaitu
2,1026. Nilai standar deviasi lebih besar daripada nilai mean. Hal ini mengindikasikan bahwa
variabel rasio likuiditas tidak bervariasi atau bersifat homogen. Nilai mean yang dimiliki
perusahaan sebsektor kimia untuk variabel rasio likuiditas cukup tinggi, karena aktiva lancar
digunakan sebaik mungkin untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Nilai maksimum dalam
rasio profitabilitas adalah sebesar 7,79, apabila dibandingkan dengan rasio rata-rata industri sejenis
perusahaan sebsektor kimia sudah dapat dikatakan likuid. Sedangkan untuk nilai minimun dari
variabel rasio profitabilitas memiliki rentang yang cukup jauh dari nilai maksimum yaitu sebesar
0,26, hal ini berarti masih terdapat perusahaan subsektor kimia yang belum memaksimalkan aktiva
lancarnya untuk kewajiban jangka pendeknya.

Hasil Uji Asumsi Klasik
Hasil Uji Normalitas

Tabel 4.3
Hasil Uji Normalitas One Sample Kolmogorov Smirnov (setelah outlier dan
transformasi)
One-Sample Kolmogorov-Smimov Test
Unstandsrdized
Residual
N 143
Normal Parameters®® Mesan 0000000
Std. Deviation 12504850
Most Extreme Differences Absolute 041
Positive 037
Negative -.041
Test Statistic 041
Asymp. Sig. (2-tsiled) ,200°¢

8. Test distribution is Normal.
b. Csiculated from data
c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

Sumber - Hasil olah data IBM SPSS V23

Histogram
Dependent Varisble: Y

N

z

i /

|l J |

Regression Standardized Resiéual

Gambar 4.3 Hasil Uji Normalitas Grafik Histogram (setelah outlier dan
transformasi)
Sumber : Hasil olah data IBM SPSS V23
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Normal P-P Plot of Reg

Dependent Variable: Y

Expected Cum Prob

04 o8
Observed Cum Prob

Gambar 4. 4Hasil Uji Normalitas Grafik P-Plot (setelah outlier dan
transformasi)
Sumber : Hasil olah data IBM SPSS V23

Didapatkan hasil dari uji normalitas one sampel kolgomorov smirnov dengan nilai asymp sig. [2-
tilled] sebesar 0,200 > 0,05 dan pada uji normalitas dengan grafik histogram dan P-plot diatas
menunjukkan bahwa uji normalitas terpenuhi terlihat dari grafik yang membentuk lonceng dan
mengikuti garis diagonalnya dan selanjutnya pada grafik P-Plot titik-titik terlihat mengikuti dan

mendekati garis diagonal ini berarti data berdistribusi normal. Dengan N awal sebanyak 171 data
menjadi 143 data.

Hasil Uji Multikolinieritas

Tabel 4. 1
Hasil Uji Multikolinieritas

Coefficients?

Collinearity Statistics

Model Tolerance | VIF
1 X1 744 1,345
X2 744 1,345

a. Dependent Variable: Y

Sumber : Hasil olah data IBM SPSS V23
Dari hasil uji regresi terlihat pada bagian koefisien untuk kedua variabel independen terlihat bahwa
nilai tolerance dari variabel struktur modal sebesar 0,744 dan rasio aktivitas 0,744. Nilai tolerance
tersebut lebih besar dari 0,1. Sedangkan untuk nilai VIF struktur modal 1,345 dan rasio aktivitas
1,345. Nilai ini menunjukan bahwa kedua variabel independen tersebut memiliki nilai yang kurang
dari 10. Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa model regresi penelitian ini bebas dari
masalah multikolinearitas.

Hasil Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: Y

Regression Studentized Residual
o
0°8q
©ag
8

3 1) 3 H
Regression Standardized Predicted Value
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Berdasarkan gambar hasil uji heteroskedastisitas menggunakan grafik scatterplot menunjukkan
bahwa data sudah menyebar dibawah dan diatas angka nol dan tidak membentuk pola. Maka dapat
disimpulkan dalam penelitian ini tidak terjadi gejala heteroskedastisitas.

Hasil Uji Autokorelasi
Tabel 4.2
Hasil Uji Autokorelasi [setelah cochcrane orcutt]

Model Summary®
Model | Durbin-Watson
1 1,933°

a. Predictors: [Constant], lag_x2, lag_x1

b. Dependent Variable: lag_y
Sumber : Hasil olah data IBM SPSS V23
Hasil pengujian dengan regresi model yang baru dapat dilihat pada tabel 4.6 nilai DW dengan o=
5% diperoleh du sebesar 1,933. Maka du < dw < 4-du [1.7552 < 1,933 < 2,2448] hal ini dapat
disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala autokorelasi pada data.
Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Tabel 4.7
Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Bets T Sig

1 (Constant) ATT 053 3.376 .001
X1 -.051 .024 -137 -1,483 128
X2 ,129 045 258 2.822 ,005

a. Dependent Varnable: Y
Sumber - Hasil olah data IBAf SPSS V23

Berdasarkan tabel 4.7 didapatkan persamaan sebagai berikut:

Y =0,177 - 0,051 [LTDER] + 0,129 [TAT] +e

Dari persamaan regresi yang telah disusun diatas, dapat diinterprestasikan sebagai berikut :
Nilai B0 atau konstanta sebesar 0,177 dengan signifikasi sebesar 0,001. Artinya regresi linear ini signifikan
untuk digunakan dalam model. Konstanta regresi sebesar +0,177 artinya apabila variabel independen
bernilai nol [0] atau ditiadakan, maka Profitabilitas adalah sebesar 0,177. Koefisien Struktur modal
[LTDER] sebesar -0,051 dengan signifikasi sebesar 0.138 menunjukan bahwa setiap penambahan Struktur
modal [LTDER] sebesar satu satuan, maka akan diikuti oleh penurunan Profitabilitas sebesar -0,051.
Karena tanda negatif menunjukan variabel struktur modal [LTDER] memiliki pengaruh negatif terhadap
variabel profitabilitas [ROE]. Sehingga semakin tinggi variabel LTDER maka variabel ROE akan semakin
rendah. Sebaliknya, semakin rendah variabel LTDER maka variabel ROE akan semakin tinggi. Koefisien
Rasio aktivitas [TAT] 0,129 menunjukkan bahwa setiap penambahan Rasio aktivitas [TAT] sebesar satu
satuan, maka akan diikuti oleh kenaikan nilai profitabilitas sebesar 0,129. Karena Tanda positif
menunjukkan variabel TAT mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap variabel ROE. Sehingga,
semakin tinggi variabel TAT maka variabel ROE akan semakin tinggi. Sebaliknya, semakin rendah variabel
TAT maka variabel ROE akan semakin rendah.

Hasil Uji Parsial [uji t]
Berdasarkan hasil uji regresi linier berganda didapatkan hasil untuk uji parsial [uji t] sebagai

berikut:
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Tabel 4.7
Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Sid. Error Beta T Sig
1 (Constant) ATT 053 3.376 .001
X1 -.051 .024 137 -1,483 128
X2 ,129 045 258 2.822 ,005

a. Dependent Variable: Y

Sumber - Hasil olah data IBAf SPSS V23

Berdasarkan hasil perhitungan terlihat pada tabel 4.8 di atas, variabel struktur modal memiliki t
hitung sebesar -1,493 dengan t tabel sebesar 1.97718 [-1,493<1.97718] dan nilai signifikan sebesar 0,138.
Ketentuan pengambilan keputusan hipotesis diterima atau ditolak didasarkan apabila nilai t hitung < t tabel
dan besarnya nilai signifikasi. Jika signifikasi lebih kecil atau sama dengan 0,05 [< 0,05] maka hipotesis
diterima. Hasil penelitian diperoleh nilai signifikasi sebesar 0,138 > 0,05 dan t hitung [-1,493<1.97718].
Hal ini dapat disimpulkan bahwa hipotesis [H1] yang berbunyi “Struktur modal berpengaruh negatif
terhadap profitabilitas pada perusahaan subsektor industri kimia yang terdaftar di Bursa Efek Asia
Tenggara pada tahun 2012-2020”, ditolak.

Variabel rasio aktivitas memiliki t hitung sebesar 2,822 dan nilai signifikan sebesar 0,005 yang
dimana lebih kecil dari 0,05. Hal ini dapat disimpulkan bahwa hipotesis [H2] yang berbunyi “rasio aktivitas
berpengaruh positif terhadap profitabilitas pada perusahaan subsektor industri kimia yang terdaftar di Bursa
Efek Asia Tenggara pada tahun 2012-2020”, diterima.

Hasil Uji Simultan [uji f]

Tabel 4.3
Hasil Uji Simultan [F]
ANOVA?
Model Sum of Squares | df Mean Square F Sig.
1 Regression 321 2 ,160 9,722 ,000°
Residual 2,309 140 ,016
Total 2,630 142

a. Dependent Variable: Y

b. Predictors: [Constant], X2, X1
Sumber : Hasil olah data IBM SPSS V23
Berdasarkan tabel 4.9 hasil uji SPSS versi 23 diatas hasil uji F menunjukkan bahwa nilai F hitung
lebih besar dari nilai F tabel yaitu 9,722 > 3,06 dan nilai signifikasinya lebih kecil dari 0,05 [0,000 < 0,05].
artinya semua variabel struktur modal [LTDER] dan rasio aktivitas [TAT] berpengaruh secara simultan
terhadap variabel profitabilitas [ROE].

Koefisien Determinasi [R?]
Tabel 4. 4
Koefisisien Determinasi [R?]

Model Summary

Adjusted R | Std. Error of the
Model |R R Square | Square Estimate
1 ,349° ,122 ,109 ,12842

a. Predictors: [Constant], X2, X1
Sumber : Hasil olah data IBM SPSS V23

Pengaruh Struktur Modal Dan Rasio Aktivitas Terhadap Profitabilitas
Dengan Likuiditas Sebagai Variabel Moderating



92
p-ISSN : 0000-0000 e-ISSN : : 2798-1355

Berdasarkan dari uji regresi linier berganda terhadap model penelitian diperoleh nilai adjusted R?
sebesar 0,109 atau sebesar 10,9%. Dengan demikan maka dapat disimpulkan bahwa 10,9% variabel
profitabilitas [ROE] mampu diklasifikasikan oleh struktur modal [LTDER] dan rasio aktivitas [TAT].
Sedangkan sisanya sebesar 89,1%% dijelaskan oleh variabel-variabel lain di luar model. Angka tersebut
dirasa tidak cukup tinggi untuk menggambarkan variabel ROE.

Hasil Uji Analisi Regresi Moderasi
Dalam penelitian ini persamaan yang digunakan dalam regresi adalah sebagai berikut:
Y=o+ pIXI + 27 [Persamaan 2]
Y=o+ pIXI + p2Z + f3X1*Z [Persamaan 3]
Hasil hipotesis model 1
Hipotesis: Likuiditas [CR] memoderasi pengaruh Struktur Modal [LTDER] terhadap Profitabilitas [ROE]
Berdasarkan hasil uji regresi didapat hasil sebagai berikut:
Tabel 4.5
Hasil Regresi Model 1 [Persamaan 2]

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 [Constant] 242 ,050 4,886 ,000
X1 -,079 ,033 -,212 -2,404 ,018
Z ,047 ,029 ,142 1,613 ,109

a. Dependent Variable: Y
Sumber : Hasil olah data IBM SPSS V23

Tabel 4. 6
Hasil Regresi Model 1 [Persamaan 3]

Coefficients?

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 [Constant] ,087 ,061 1,426 ,156
X1 ,410 124 1,096 3,300 ,001
z ,165 ,040 ,496 4,111 ,000
X1Z -,402 ,099 -1,250 -4,067 ,000

a. Dependent Variable: Y
Sumber : Hasil olah data IBM SPSS V23

Dari kedua output tabel model 1 diatas didapatkan hasil pengaruh likuditas [Z] terhadap
Profitabilitas [Y] pada output pertama tidak signifikan karena nilai sig. 0,109 > 0,05. Dan pengaruh
interaksi MRA 1 [likuiditas*struktur modal] pada output pertama signifikan karena nilai sig. 0,001 < 0,05.
maka dapat dinyatakan bahwa pada model 1 likuiditas [Z] adalah variabel Pure Moderator. Hasil regresi
pada output kedua terlihat bahwa arah pengaruh X1Z negatif. Hal ini dapat diartikan bahwa variabel Z yang
digunakan dalam penelitian ini memperlemah pengaruh struktur modal [X1] tehadap profitabilitas [Y].

Model 2

Y=a + pIX2 + 27 [Persamaan 2]

Y=a + pIX2 + 27 + f3X2*7Z [persamaan 3]
Hasil hipotesis model 2
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Hipotesis: Likuiditas [CR] memoderasi pengaruh Rasio aktivitas [TAT] terhadap Profitabilitas [ROE].
Berdasarkan hasil uji regresi didapatkan hasil sebagai berikut:

Tabel 4. 7

Hasil Regresi Model 2 [Persamaan 2]

Coefficients®

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 [Constant] ,051 ,048 1,069 287
X2 ,150 ,039 ,302 3,812 ,000
Z ,061 ,026 ,182 2,304 ,023

a. Dependent Variable: Y
Sumber : Hasil olah data IBM SPSS V23
Tabel 4.8
Hasil Regresi Model 2 [Persamaan 3]
Coefficients®

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 [Constant] ,259 ,097 2,678 ,008
X2 -,105 111 -,212 -,949 ,344
Z -,108 ,073 -,325 -1,473 ,143
X2Z ,202 ,082 ,7196 2,459 ,015

a. Dependent Variable: Y
Sumber : Hasil olah data IBM SPSS V23

Dari kedua tabel model 2 diatas didapatkan hasil output pertama pengaruh likuditas [Z] terhadap
Profitabilitas [Y] pada output pertama signifikan karena nilai sig. 0,023 < 0,05. Dan pengaruh interaksi
MRA 1 [likuditas*rasio aktivitas] pada output kedua signifikan karena nilai sig. 0,015 < 0,05. maka dapat
dinyatakan bahwa pada model 2 likuiditas [Z] merupakan variabel quasi moderator. Dalam hal ini
likuiditas memoderasi hubungan antara variabel rasio aktivitas dan profitabilitas dimana likuiditas sebagai
variabel moderasi semu tetapi juga berinteraksi dengan variabel rasio aktivitas sebagai variabel independen.
Hasil regresi pada output ke tiga terlihat bahwa arah pengaruh X2Z positif. Hal ini dapat diartikan bahwa
variabel Z yang digunakan dalam penelitian ini memperkuat pengaruh rasio aktivitas [X2] tehadap
profitabilitas [Y].

Rekapitulasi hasil uji hipotesis

Tabel 4.9
Rekapitulasi Hipotesis Penelitian
NO | HIPOTESIS HASIL KETERANGAN
H1 Struktur modal | Nilai t = -1,493 | Ditolak
berpengaruh negatif | dengan sig 0,138 >
terhadap profitabilitas 0,05
H2 Rasio aktivitas | Nilai t = 2,822 | Diterima
berpengaruh positif | dengan sig 0,005 <
terhadap profitabilitas 0,05
H3 Struktur  modal, rasio | Nilai F= 9,722 | Diterima

Pengaruh Struktur Modal Dan Rasio Aktivitas Terhadap Profitabilitas
Dengan Likuiditas Sebagai Variabel Moderating
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aktivitas, dan rasio arus kas | dengan sig
operasi secara simultan | 0,000<0,05
berpengaruh terhadap
profitabilitas
H4 Likuiditas mampu | Nilai t = -4,067 | Diterima
memoderasi pengaruh | dengan sig 0,000 <

struktur modal terhadap | 0,05
profitabilitas

H5 Likuiditas mampu | Nilai t = 2,459 | Diterima
memoderasi pengaruh rasio | dengan sig 0,015 <
aktivitas terhadap | 0,15

profitabilitas
Sumber: Hasil olah data [2021]

5. KESIMPULAN DAN SARAN

Keseimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan pada penelitian ini, maka
dapat disimpulkan sebagai berikut :
1) Struktur modal yang diproksikan dengan long term debt to equity ratio secara parsial tidak
berpengaruh terhadap profitabilitas pada perusahaan subsektor kimia di Bursa Efek Asia Tenggara
periode 2012-2020.
2) Rasio aktivitas yang di proksikan dengan total assets turnover secara parsial berpengaruh positif dan
signifikan terhadap profitabilitas pada perusahaan sebsektor kimia di Bursa Efek Asia Tenggara
periode 2012-2020.
3) Struktur modal dan rasio aktivitas secara simultan berpengaruh terhadap profitabilitas pada
perusahaan sebsektor kimia di Bursa Efek Asia Tenggara periode 2012-2020.
4) Likuiditas mampu memoderasi hubungan antara struktur modal dengan profitabilitas pada
perusahaan sebsektor kimia di Bursa Efek Asia Tenggara periode 2012-2020.
5) Likuiditas mampu memoderasi hubungan antara rasio aktivitas dengan profitabilitas pada
perusahaan sebsektor kimia di Bursa Efek Asia Tenggara periode 2012-2020.
Saran

Berdasarkan pada pengalaman langsung peneliti dalam proses penelitian ini, ada beberapa
keterbatasan yang dialami dan dapat menjadi beberapa faktor yang agar dapat untuk lebih diperhatikan bagi
peneliti-peneliti yang akan datang dalam lebih menyempurnakan penelitiannya karna penelitian ini sendiri
tentu memiliki kekurangan yang perlu terus diperbaiki dalam penelitian-penelitian kedepannya. Beberapa
keterbatasan dalam penelitian, antara lain sebagai berikut:

1) Jumlah sampel perusahaan hanya 19 perusahaan dengan data penelitian sebanyak 171 data dengan
priode penelitian dari 2012-2020, tentunya masih kurang untuk menggambarkan keadaan yang
sesungguhnya sehingga akan berpengaruh terhadap hasil penelitian.

2) Objek penelitian hanya di fokuskan pada perusahaan subsektor kimia yang mana hanya satu dari
sekian banyak sektor yang terdaftar di Bursa Efek Asia Tenggara yang juga memiliki rasio-rasio
keuangan yang menggambarkan keadaan yang sebenarnya.

3) Faktor-faktor yang mempengaruhi Profitabilitas dalam penelitian ini hanya rasio aktivitas yang
diproksikan dengan total assets turnover sedangkan masih banyak faktor lainnya yang
mempengaruhi profitabilitas yang tidak dimasukan kedalam penelitian ini.

4) Pengujian normalitas data dan autokorelasi dalam penelitian ini perlu diuji kembali karena terdapat
data yang terlalu ekstrim sehingga mengakibatkan data tidak normal dan terjadi autokorelasi.

5) Nilai adjusted R square sebesar 0,109 atau sebesar 10,9% sehingga perlu ditambahkan variabel lain
dalam melihat apa saja faktor-faktor yang mempengaruhi profitabilitas.

Untuk itu berdasarkan keterbatasan pada penelitian yang telah dipaparkan sebelumnya, terdapat
beberapa saran yang dapat diajukan, sebagai berikut:
1) Bagi peneliti selanjutnya
a) Penelitian selanjutnya dapat menggunakan proksi dan indikator yang lain dari beberapa variabel
yang tidak terbukti dalam penelitian ini, sehingga dapat mencerminkan variabel yang di gunakan.
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b) Penelitian selanjutnya dapat memperluas penelitian dengan cara menambah jumlah sampel maupun
memperpanjang periode penelitian, sehingga dapat meminimalisir terjadinya data tidak normal serta
terjadinya penyimpangan lain dalam uji asumsi klasik.

2) Bagi Perusahaan

a) Bagi manajemen perusahaan agar dapat memperhatikan variabel Total Asset Turnover [TAT]. TAT
merupakan variabel yang memiliki pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas yang
diproksikan dengan Return On Equity [ROE]. Manajemen perusahaan diharapkan untuk dapat
mempertahankan bahkan meningkatkan hasil dari perputaran total aktiva yang dihasilkan dari
aktivitas penjualan. Peningkatan hasil ini dapat dilakukan dengan menggunakan seluruh asetyang
dimiliki perusahaan secara efektif sehingga dengan meningkatnya penjualan dapat berpengaruh
terhadap perputaran aktiva yang diharapkan perusahaan sehingga memberikan kemungkinan
meningkatnya laba perusahaan yang dinyatakan dalam Return On Equity [ROE].

b) Perusahaan juga dapat memperhatikan tingkat likuiditas yang diproksikan dengan current ratio yang
dimana dalam penelitian ini sebagai variabel moderasi atau variabel yang mempunyai pengaruh
memperkuat antara total asset turnover dengan profitabilitas karena dengan mempertahankan
likuiditas yang baik atau perusahaan memiliki tingkat likuditas yang tinggi. Semakin tinggi
likuiditas maka artinya aktiva yang dimiliki perusahaan bernilai tinggi sehingga akan berdampak
pada kemampuan perusahaan dalam menghasilkan pendapatan melalui penjualan yang dihasilkan
dari total aktiva yang dimiliki.
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