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ﬂgﬁny cast of not affect théx
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i meningkatkan pertumbuhan
perusahaan.  Suatu  tujuan  akan

tercapai apabila perusahasn dikelola
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Abstrac
This research was conducted to examine the effect of capital structure, firm size,

and agency cost of the profitability of the company in Indonesia Stock Exchange
in 2001, The population in this study a /

of 442 enrerprizses. Number of
wig -_ used is multiple linear
dd Fosratistics with a

Didalam perusahaan terdapat
beberapa fungsi, antara lain fungsi
pengelolaan dan fungsi kepemilikan.
Menurut Jansen dan Meckling (1976)
mengatakan bahwa pemisahan fungsi
pengelolaan dan fungsi kepemilikan
gangat rentan dengan  konflik
kepentingan  (agency  conflict).
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Konflik kepentingan ini sering terjadi
jika manakala manajer membuat
keputusan yang hanya mendatangkan
keuntungan  dirinya dari  pada
kepentingan para pemegang saham.
Konflik kepentingan dapat
menimbulkan agency cost (biaya
keagenaan), vaitu dengan berupa
pemberian insentif yang layak bagi

manajer agar tidak terjaidiee

penyimpangan atau hazards

Pada dasamya ﬁw 'mnn::!q;
keuangan p-e:mhahm ﬁhﬂah
berusaha rnen@in ﬂiﬁﬁ&ﬁﬂgﬂﬁ
finansial neracal| valig %tﬂﬂkm
serta  mencari aﬁt_aﬁ.’:gan‘ %ﬁmﬁ
neraca  tersebut tiw.ﬁ ﬁ@dﬂ;
baiknya. Masalah Strukiue/ ,qnq.'lu';f'

merupakan unsur yang ‘penfiog bagi

setiap  perusahaan, Baik  atau
buruknya struktur modal menpunyai
efek  langsung terhadap  posisi
finansial perusahaan, Jika perusahaan
menggunekan moedal pinjaman yang
terlalu besar, Moka akan berakibat
ketergantungan kepada pihak luar
menjadi besar pula sehingga nsiko
finansial tinggi  karema  harus

membayar bunga, scbaliknya jika

| sl (| pihak

semua sumber dana dipenuhi oleh
modal  sendiri  tentu  perusahaan
menjadi tidak efekiif,

Untuk  mengukor  kinerja
peruszhaan  ini  temtunya  bukan
merupakan hal yang mudah, Berbagai
aspek: harus dipertimbangkan dalam
pentlaian kinerja ini antara lain yaita

harapan dan  pihak-pithak  yang

menginvestasikan  uangnya  dan

':E*amwamwu Para, penyedia dana

téz‘iltnyﬁ*g}ﬂn mengharapkan tingkat
m:fﬁaaiiﬁm yang besar untuk
iNMVestaste, wang  ditanamkannya,
karyawan
meng n?kiﬁ kinefja perusahaan

.’ﬂﬁiﬂf( Jelngsungan  hidup  dari

\petusahghh  dapat terjamin  yang

t‘%‘ﬁi ‘bahwa kesejohteraan mereka

juga akan ikut terjamin. Pada saat ini
terdapat berbagai alat ukur kinerja
vang kadang berbeda dari satu
industri dengan industri yang lan,
tetapi sulit untuk mengatakan bahwa
alat ukur tersebut  benar-benar
merupakan alat ukur yang dapat
menilai  keberhasilan  perusahaan

vang sebenamya, schingga kita dapai
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petahul apakah roda usaha telah

‘pecfalan dengan efisien dan efektif

Akuntansi
informass mengenai kinerja keuangan

menyajikan

serusahaan yang dapat dilihat dari

kevangan, Informasi
keuangan tersebut harus  terlebih
dianalisis

sehingga

~ rasio profitabilitas dengan ratio ROE.

perusahasnnya, Hasil
tersebut  dapat dijadikan evaluasi

kinerja

pengukuran
manajemen selama  ini,
apakah mercka telah bekena secara
efektif atan tidak (Kasmar, 2008:196).
Profitabilitas merupakan hasil bersih
dan  serangkaian
keputusan, Tingkat
perusahaan  yang
meningkatkan daya saing perusahaan.
yang

kebijakan dan

profitabilitas
tinggr  akan

memiliki

menggambarkan
seberapa besar keuntungan

UPN " VETERAN'

) Rasic Profitabilitas betujuan  perusahaan  dalam  memaksimalkan
untuk  mengetahui  kemampuan  penggunaan struktur modalnya
perusahaan dalam menghasilkan laba Hal ini lebih menarik dan
selama  periode  terfentu, juga  penting apabila perusahaan
bertujuan untuk mengukur tingkat — memperhatikan  pengaruh  biaya
efektifitas manajemen  dalam  keagenan terhadap ukuran
menjatankan operasional perusahaan, struktur modal,
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profitabilitas yang  mencerminkan
kinerja

dituntut

perusahaan.  Manajemen

untuk  mempertahankan
efisienst dan efektivitasnva tanpa
memnggalkan wsaha untuk  selalu
telii dan jeli dalam mengantisipasi
keadaan guna meningkatkan kinerna
perusahaan.

Berdasarkan  latar  belakang

tersebut maka perumusan masal

Apakah ukuran wsah;

parsial berpengaruh
profitabilitas perusahaan, (4) Apakah
biaya keagenan secara  parsial

berpengaruh terhadap profitabilitas
peruzahaan. Penelitian ini diharapkan
dapat menambah wawasan dan ilmu

diharapkan dapat digunakan sebaga
sumber informasi yang diperlukan
untuk menilai potenst  perusahaan,
sehingoa dapat melakukan investasi
dengan baik dan benar.

Struktur Maodal

Menurut  Dermawan  Sjahrial
(2007:212) Struktur modal
merupakan  penmbangan  antara

financial perusahaan yaitu antara
maondal vang dimiliki yang bersumber
dari utang jangka panjang (fong-
termiiabilities) dan modal sendin
(shareholders " eguity) yang menjadi

sumber pembiayaan suatu
pengetahuan tentang ilmu manajemen  perusahaan.
keuangan mengena struktur modal 1. Pendckatan-pendekatan  struktur
dan ukuran perusahaan terhadap modal yaitu :
profitabilitas.  Penclitian im  juga
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& Pendekatan Laba Bersih ¢Ner

Tncome Approach]),
Mengasumsikan bahwa investor
mengkapitalisasi  atau  menilai
laba perusahaan dengan tingkat
kapitalisasi (K,) yang konstan dan
perusahan  dapat  memngkatkan
jumlah utangnya dengan tingkat
biava utang (Kj) yang konstan

{Traditional
Pendekatan ini  paling
dianut oleh pam praktisi
akademisi., Mereka memilih
diantara kedua pendekatan yang
telah dikemukakan sebelumnya.
Pendekatan ini  mengasumsikan
suatu leverage, risiko perusahaan
tidak mengalami perubahan.

Pada tahun 1958 seorang ahli
manajemen Franco Meodighiani
dan  Merton Miller (MM)

memperkenalkan suatu teori yang
ilmiah tentang struktur modal
perusahaan. Teoni mereka
menggunakan  beberapa  asumsi

yaitu:
1. Model Muodigliani-Miller
{MM) Tanpa Pajak

Asumsi-asumsi  yang terkait

pada teori tersebut adalah :

1) Risiko bisnis perusahaan
dinkur dengan EBIT

2Model Modigiani — Miller
(MM} dengan  pajak.Tahun
1963, MM menerbitkan artikel
sebagal lanjutan teon MM

*EQUITY" VOL. 7 No. 1
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tahun 1958, Asumsi  vang
dinhzh adalah adanya pajak
terhadap penghasilan
perusahaan {corporale ncome
taxes). Dengan adanva pajak
m, MM meyimpulkan bahwa
pengeunann utang akan
meningkatkan nilai peruszhaan
karcna biaya bunga utang

adalah biaya yang mengurangi

pembayaran pajak fax
deductible expense)/

disebabkan oleh keterpaksanaan
menjual aktiva dibawah harga

pasar,  biaya likuiditas
perusahaan, rusaknya aktiva tetap
sda nileinya sebelum terjual.
Bankeruptexy cosis im termasuk
direct cost of financial distress.

Kemungkinan terjadinya financial

disrress  semakin - meninghat
dengan meningkatnya
penggunaan utang,

Pecking Order Theory

Model lain dar  struktur
modal dikemukakan oleh Myers
dan Maljuf dalam Pecking Order
Theary (POT) pada tahun 1984

_ Secara ringkas, POT menyatakan

4. Signaling Theory

Isyarat atau signal adalah
suaty  tindakan wang diambil
manajemen  perusahaan  yang
memberi petunjuk bagi investor
tentang bagaimana manajemen
memandang prospek perusahaan.
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Peugahaan dengan prospek yang
menguntungkan akan mencoba
menghindari  penjualan  saham
dan mengusahakan setiap modal
baru yang diperlukan dengan
cara-cara lain, termasuk
penggunaan utang yang melebihi

target  strkutor  modal  vang
normal.  Perusahaan  dengan
prospek yang kurang

menguntungkan akan cendenmg
untuk menjual sahamnya,

bary, lebih sering dari biasanva,
maka  harga sshamnya akan
menerbitkan
saham baru berarti memberikan
isyarat negatif yang kemudian
dapat menekan harga  saham
sekalupin  prospek  perusahaan

menurun  karena

cerah

2001 ).

{Bricham dan Houston,

5. Trade off Model

Salah saty  kelebihan  dan
model ini adalah didukung oleh
beberapa studi penclitian empins.
Sebagal contoh, perusahaan yang
memilikl  aktiva berwupud  cukup

6. Teonn Informast Tidak Simetri

{Asvmmetry Information Theory)
information
adalah kondisi dimana suatu
pihak memiliki informasi yang
icbih banysk dari pihak lain.
Karena asymmeiric information,

Asymmetry
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manajemen mgin
memaksimumkan nilai  unmk
pemegang saham  saat  ind
investor dipasar medal, Jika
manajemen perusahasan  ingin
memaksimumkan nilai  untuk
pemegang  saham  saat  ini
fcurrent  stockhofder), bukan
pemegung saham bam, maka ada
kecenderungan bahwa :

1. Jika pcrumh"mn ﬁ:ﬁm:]sk_l
prospek wg ; r:erfﬂ‘i
mansjemgtl _dak g ¥ah
menerbitkan-’ nsﬁf‘t‘ I"-}mﬂ
tetam ‘:m"r-« i ‘Inlé;a
ditahan. |\ >

2. Jika pmmcﬁf‘ jmfﬂ ha;k..
mana]eme;n mm:m
saham &m ik
memperoleh dana (ini akan
menguntungkan enrrent
stockholder karena tanggung
jawab mereka berkurang).

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan
menggambarkan besar kecilnya suatu
perusahaan, besar kecilnya suatu

perusahaan  dapat  ditinjau  dari

lapangan usaha wyang dijalankan.
Kntena untuk menentukan besar
kecilnya suatu perusahaan vang dapat
dinyatakan dengan total aktiva atau
total penjualan bersih. Semakin besar
total aktiva maupun penjualan maka
semakin besar pula wkuran suatu
perusahaan. Semakin  besar  aktiva
maka semakin besar modal yang
ditaman, sementara semakin banvak

sgenjualan maka semakin banyak juga
{(perpnitaran vang dalam perusahaan.

Tiandati dan Suhairi (2006),

%y%}:au bahwa ukuran

perusafiion ndalah “Salah satu tolak

w Hj : memajukkan  besar

Kecilnya ﬁemsaham adalah ukuran
y&ms&ﬁnn tersebut”,

/Menurut Tmam Subekti dan Novi
Wulandan (2004), ukuran perusahaan
dapat  dilihat dari total asset yang
dimiliki perusahaan atau total aktiva
perusahaan  yang  tercantum  pada
laporan keuangan perusshasn sclama
akhir periode yang telah di awodit
Ukuran perusahaan merspakan ukuran
atan besarnya asse! vang dimiliki oleh
perusahaan. Besar kecilnya perusahaan
dapat  divkur  berdasarkan  total

64|
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penjualan, total nila buku asset. nila
total aktiva dan jumlah tenaga kerja,

Biaya Keagenan
Memurut Bngham dan Houston
(2009:26), diberi

kekuasaan

para  manajer
oleh para pemlik
perusahaan yaito pemegang saham,
untuk membuat keputusan, dimana
hal ini menciptakan potensi konflik
kepentingan yang dikenal teorn
keagenan fagency theory). iluhungﬁw
keagenan  (agency rﬁiﬂnaﬁﬁgi
terjadi ketika sam atau Ieb;hp{nd;ﬁdm
yang disebut principal| H?Eﬂ‘mﬁ
individu atauw organisasi| laia: %
disebut  sebagai agm, _ uuﬁe
melskukan  sejumiah }gg.a dan
mendelegasikan kewemr.nbau unn.ﬁi
membuat k:putuaan In:t.:pmia Bien
tersebut.

Hubungan kesgenan ( agency
relationship)  merupakan  suatu
kontrak dimana satu orang atau lebih
tprinsipal) memerintahkan orang lain
fagen) untuk melakukan suatu jasa
atas nama prinsipal serta memberikan
wewenang  kepada

memberikan keputusan yang terbaik

agen untuk

bagi prinsipalnya. Dalam perusahaan,
pringipal adalah orang-orang vang
mengontrol  manaemen  yailn  para
permilik modal,

[} dalam pemusahaan terdapat
beberapa fungsi, fungsi pengelolaan
dan fungs1 kepemilikan. Jensen dan
Meckling (1976) mengatakan bahwa
pemisahan fungsi pengelolaan dan
fungsi kepermibkan sangal rentan
deg&an {(konflik

agency  conflict

;”kf:p-&nuﬁm Ag-anr__y conflict dapat

migg:mlﬁikm iggfncy cosit  (biaya
B@,E‘l‘lﬂﬁt Prﬂl@k aﬂl perusahaan
tcm}am m ‘ﬂ.HJuiq aktifitasnya
I-:at{:mg}cﬂﬁ ijdﬂ: ﬂasum dengan

kontyalé, %hg_;a ,!r'imﬂ disepakati

bcrsm& ’meﬂk f meningkatkan
thwx @magang saham,
nﬁ:-]a‘hkz:n feendrung untuk

.-.-L“'.-\i‘?'!-"'\-‘-’ -

menmgkaﬂ:an kesejahteraan mereka

sendin. Para manajemen perusahaan

mempunyal  kecendnmgan  untuk
memperoleh keuntungan VAN
sebesar-besarmya  dengan  biaya
ditanggung oleh pihak lamn (Sanjaya,
2004).

Menurut Dermawan  Sjahral

(2007:234) Agency cost atau hiaya
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keagenan adalah biaya vang timbul

karena perusahaan  menggunakan

utang dan mchibatkan

hubungan
antara permhk perusahaan (pemegang
saham ) dan kreditor. Biaya keagenan
i muncul dan problem keagenan
fageney problemy yang merupakan
konflik  antara pemilik saham
(Principal) denzan manajer (agen)

dan karyawan

.....

“,.”

untuk mengqﬁu!.n_, 1
sebagaimana dlpt&r. -I‘\‘ﬂk n '
saham [pmw,::iﬁ‘?}

meningkatkan Iu:m‘;

melalui peninpkatan n}ja: pam,sﬁflm

Disini akan l1mhu¥ps::l:mangﬂ:l‘i

antara kepentingan individu Eﬁéﬂ
kepentingan perusahaan. Ada
kecenderungan manajer lebih

mementingkan tejuan individu dan
pada tujuan perusahaan. Dalam usaha

meminimumkan  agency problem

diperlukan haya yang disebut agency
cost yang tercermin dalam empat

alternatif (R.Agus Sartono 2001:12) :

.F'rmc'r‘ps::!,.

1.

Pengeluaran

seperti

pemenksaan

untuk  monitoring

halnya biava untuk

akuntans:  dan
prosedur pengendalian  intern.
Biaya tersebut harus dikeluarkan

untuk hahwa

meyakinkan
mandjemen bertindak atas dasar
kepentingan terbaik bagi pemilik
perusahaan.

Pengeluaran  intensif  scbagai

h_l-:crmpens:lm untuk manajemen

'-afai prr:atam yang konsisten

mﬁmak‘nmmkan nilai
L;ﬂerﬁaham, bisa  berbentuk
ﬁ&s&bﬂf JANg umum yaitu :

'ﬁ m.i aption yaitu pemberian

#ntuk

‘}p-l:msuha.an dimasa
akan datang dengan harga
yang telah ditentukan,

b. Performance Shares vyaitu
pemberian  saham  kepada
manajemen atas pencapaian
tujuan, pencapaian tingkat
refurm tertentu.

¢, Cash bonmuy atou bonus kas
yang  dikaitkan dengan

pencapalan fujuan tertentu.
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3. Fidelity Bond, Kontrak amaa
perusahaa  dengan pihak  ketiga
dimana pihak ketiga (Bonding
compeny) di mana pihak ketiga
setuju untuk membayar perusahasn
pka manajer berbuat tidak Jujur
sehingga menimbulkan  kerugian
bagi perusshaan. cara bekepanya
mirp asuransi kerugian. Fidelity
Bond  mempunyai  pengertian
hampir ssma dengan asurans

pill

pemegang saham yang menjamin
bahwa manajemen akan mendapat
kompensasi  sejumlah  tertentu
apabila perusshaan dibeli oleh
perusahaan  lain  atan  terjadi
perubahan pengendalian
manajemen tidak perlu khawatr

akean kehilangan pekenaan. Poison
pril adalah usaha pemegang saham
vantuk menjaga agar perusahamn
tidak diambil alih perusahaan lain
Usaha ini dapat dilakukan dengan
mengeluarkan  hak  penjualan
obligasi pada harga tertentu atau
mengeluarkan  oblipasi  disertas
dengan hak penjualan obhgas

suntu pﬂ'ma]man dapat mengetahu

prestasi  perusahaan  yang  telah
dicapai. Pengertian kinerja dalam
Kamus Besar Bahase Indonesia
kinerja dapat diartikan sebagai suatu
yang  dicapai,  prestasi  yang
diperlihatkan dan kemampuan kerja.

Menurut  Irham  (2011:239)
kinerja  keuangan  adalah  suatu

“EQUITY" VOL. 7 Ne. 1
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analisis yang dilakukan untuk melihat
sejauh mana suatu perusahaan telah
melaksnakan dengan menggunakan
aturan-aturan  pelaksansan Kevangan
secara baik dan benar.
Tahapan-Tahapan  Menganalisis
Kinerja Keuangan

Pada dasamvya kinega setiap
perusahaan adalah berbeda-beda hal
ini tergantung pada ruangdingkup
bisnis mereka gaiaﬂ.ba:ll.r.'%tﬁ?ﬁf;f.
Irham (2010:239-241) $erdspat”limé
tahapan dalam ﬁiengaﬂaiﬁhﬂm}a
keuangan suatu yﬂrm}:ﬂ@jm‘
a. Melakukan IQ;\[I:E‘W hﬂmﬁrp data

laporan keuangin. .

b. Melakukan perhifungar

c. Melakukan Wperbandingan
terhadap hasil hitungan yaﬁgiﬁﬁh
diperoleh.

d. Melakukan penafsiran
finterpretation) terhadap berbagai
permasalahan yang ditemukan.

e. Mencan dan membenkan

pemecahan masalah (Selution)
terhadap berbagai permasalahan
yang dihadapi maka dicarikan

solusi guna memberikan suam

|

frput atau masukan agar apa
yang menjad:t kendala hambatan

selama ini dapat terselesaikan.

Analisis Kinerja Keuvangan Dengan
Rasio
Analisis  rasio Kevangan
merupakan kegatan membandingkan
angka-angka yang ada dalam laporan
kenangan dengan cara membag sam
qagka dengan a.nglm lainmya (kasmir,
2008104).
IT@}I masio keuangan ini digunakan
‘mmbikc Cmendai kinerja  manajemen
rﬁﬁm Sty pmnd:: apakah mencapai
targe: g’pmﬁ vang telash ditetapkan.
Dari ﬁnc;ﬁl vang dihasilkan m juga
at daﬁihkau sebhapai evaluasi hal-

" hal yafig perlu dilakukan ke depan agar

Jenis-Jenis Rasio Kenangan
a. Rasio Likuditas
Dalam buku Kasmir (2008:110)
rasio hikuiditas merupakan rasio yang
megambarkan kemampuan
perusahaan  dalam  memenubi

UPN " VETERAN'

JAKARTA

“"EQUITY"™ VOL. 7 No. 1



kewsjiban jangka pendek (Fred
Weston).

“b. Rasio Leverage

Rasio leverage menggambarkan
kemampuan  perusahasn dalam
membayar  kewajiban  jangka
panjangmya atan Rewaiban-
kewajibannya apcahi.l-a perasahaan
dilikuditas stan dibubarkan,

¢ Rasio Aktivitas

profitabilitas yang digunakan dalam

penelitian in antara lain:

a) Hasil Pengembalian Ekuitas
(Return on Equily)
Rasio i mengukur kemapuan
perusahasn  memperoleh  laba
yang tersedia bagi pemegang

saham perusahaan. Rasio
juga  dipengaruhi oleh  besar
kecilnya utang  porusahasn,
apabila proporsi ulang semakin
besar maka rasio il juga akan
makan besar, Unwk menghitung
rebweny on equity  diganakan
TAITLS:

Laba Rersih

Model

ROE =

olvabilitas

Solvabilitas atau

perusahaan

Hipaotesis

Hipotesis penelitian ini  yaito
diduga terdapat pengaruh  struktur
modal, ukuran perusahaan, dan biaya
keagenan terhadap profitabilitas.

“EQUITY"” VOL. 7 No. 1
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Kerangka Pemikiran

Srrukror Nlodal

b |

Uksras Frofitahilitos

Ferasahaan ¥

X2

flinyn Keagennm
X3

Pengembangan Hipotesis

Menurut
(2007:212)
merupakan

terdiri dari utang jangh

bersifat  permanen,

terdiri saham preferen dan saham

biasa. Menurut penelitian Sofia
Maulida (2007) menunjukkan adanya
hubungan atau korelasi yang kuat dan
signiikan (positif} antam kedua
variabel tersebut. Hal ini berarts
bahwa apabila  wvariabel struktur
modal meningkat atau lebih baik
maka akan terjadi perubahan atau
peningkatan pada profitabilitas. Dan

sehaliknyva, apabila struktur modal
kecil atau turun dapat mengakibatkan
turunnya profitabilitas. Perusahaan
berfumbub  akan
struktur
modal dengan profitabilitas  yaitu

dengan laba

memperkuat  hubungan

dimana  profitabilitas meningkat

seiring dengan struknur modal yang
rendah. Porter (193(:161) dalam
Hamid

(2011). Semakin tingg

H1 : Struktur modal berpengaruh
terhadap profitabilitas.

Hubungan Ukuran Perusahaan
Dengan Profitabilitas

Ukuran perusahaan
menggambarkan besar kecilnya suatn
perusahaan, Kntena untuk
menentukan  besar  kecilnya suatu

70|
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perusshaan  vang dapat dinyatakan
depgan  total aktiva atau  total
 penjualan bersih. Semakin besar total
'_-ﬁ]::tiv& maupun  penjualan  maka
gemakin  besar pula ukuran suvatu
* perusahaan. Perusahaan dengan laba
bertumbuh  dapat
Chubungan  dengan  profitabilitas.
Dimana dengan laba bertumbuh
dengan jumlah aktiva yang besar
.. akan memiliki peluang vang lebih

memperkuat

1986, dalam Gaver & Gafer, 19

yang diacu oleh Fitmjati 2002),
bahwa perusahaan vang bertumbuh
memupakan
perusahaan vang lebih besar karena
perusahaan yang besar dianggap lebth

secara signifikan

mempunyai akses ke pasar modal
sehingga  lebih  mudah  untuk
mendapatkan tambahan dana yang

kemudian  dapat  menmingkatkan
profitabilitas (Elton dan Gruber, 1994
dalam Hartono, 2000).

Dengan adanya sumber daya
vang besar, maka perusabaan dapat
melakukan investasi baik  untuk
aktiva lancar maunpun aktiva tetap
dan  juga memenuhl permintaan
produk. Hal 1m akan semakin
memnperlnas pangsa pasar. Dengan

adamya penjualan  yang semakin

Hubungan Biaya Keagenan Dengan
Profitabilitas.

Menurut Brigham dan Houston
(2009:26), para manajer diberi
kekuasaan oleh para  pemilik
perusghaan  yaitu pemegang  saham,
untuk membuat keputusan, dimana hal
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i menciptakan  potensi konflik
kepentingan  yang  dikenal teon
keagenan (agency theory). Menurut
Meckling  {1976)
menyatakan bahwa hubungan
keagenan adalah sebuah kontrak antara
manaier (agent) dengan pemegang
saham. (principal). Hubugan kegenan
terscbut  terkadang — menimbulkan

Jensen dan

masalah antara mansjer dan _ ~

perusahaan, biaya kmgenl.n
berpengaruh simultan terhadap
profitabilitas.

METODE
Profitabilitas merupakan
variabel vang digunakan untuk
mengukur efektivitas perusahaan
didalam menghasilkan keuntungan

dengan memanfaatkan aktiva yang

dimilikinya maupun modal sendin

yvang dimiliki. Pada  variabel
profitabilitas  1m

rasio ROE.

diukur dengan

Laba Bersih
Modal

Struktur modal

ROE = X 100 %%

menunjukkan

kemampuan  perusghaan  dalam
memenuhi total hatang (total debt)
berdasarkan total modal sendin

satuan rata-rata prosentase.

perusahaan

natural (natural log) dari jumlah
aszet.

Ukuran Perusahaan *Ln Total Aset

Biaya keagenan (dgency Cosl)
adalah rasio discretionary expense
terhadap penjualan bersih, yang
merupakan proksi biaya keagenan
{Lin, 2006). Discretionary expense
adalah beban vyang dikeluarkan




berdasarkan kebijaksanaan seorang
manajer. Beban ini meliputi beban
operasi, beban non operasi, beban

bunga, serta gaji dan upah.

Diserefiamnrry EXpeTLEe

BiayaKeagenan = e TR

Objek  peneliban 1m adalah
seluruh perusashaan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode
2011 yang menerbitkan laporan
kenangan yang telah diaudit.

penelitian ini

purposive sampling, yait

yang dijadikan sampel
mementhi kriteria
kemudian  dipilih
pertimbangan
disesuaikan dengan
penelitian, B:hm.pa kriteria
ditetapkan yaitu:

1. Perusahaan yang mempunyai
laporan akhir tahun per 31
Desember 2011 yang terdafiar
di Bursa Efek Indonesia.

2. Perusahaan sampel merupakan
perusahaan go public yang
terdaftar di Bursa Efck

Indonesia,

3. Perusahaan  sample memiliki
semua data vang diperlukan
secara lengkap danm  variabel
yang diteliti.

Dalam melakukan analisis dan
uji  hipotesis, prosedur yang
dilakukan dibantu dengan
mengeunakan program  Komputer
yaitu Microsoft Excel & SPS5 19.0.
Teknik analisis yang digunakan

k menguji hipotesis inl adalah

Uji Signifikansi (Uji 7, Uji F, dan
Uji &%)

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Asumsi Klasik
Uji Multikolinearitas

Uji  imi dilakukan untuk

menguji apakah dalam persamaan
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regresi ditemukan adanya
hubungan linier antar varabel
independen  atau  tidak.  Jika

Variance Inflation Factor (VIF) <

10 maka antar variabel independent

{Struktur Modal, Ulkuran Perusahaan,
dan Biaya keagenan) tidak teradi

multikolineantas.

Coefcams”
Unstard ardised atarsa kel
Coatzargs Craimania Cedmmanly Slawbes
Palprini -] Sid. Erer Basi 1 Saj. Tkararina W
1 | Crmgari} ETIETY BT T Tamr| 05t
S cadnd -l 4] 35| 2505 ms 5T 1153
[T T 4551 | 505 2 281 111 LTl 1088
il
Drari hasil tab adi antar anggota

1.091. Nilai VIF
kecil dari pada 10 (VIF < 10). Maka
dapat disimpulkan bahwa ketiga
variabel independen dalam penelitian
ini tidak ditemukan adanya masalah

multikolinearitas.

Uji Autokorelasi
Uji  autokorelasi  digunakan
untuk mengetahui ada atau tidaknya

1.804

Dart hasil tabel uji autokorelasi
tersebut diketahui bahwa nilai Durbin
Watson {DW) sebesar 1,804, nilai ini
akan dibandingkan dengan tabel D'W
dengan jumlah observasi {n) sebesar
70, jumlah variabel independen (k)
sebesar 3 dan tingkat signifikansi
0,05 didapat milai DL=1.5245 dan
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nilal U= 1,702%. Berdasarkan hasil

terschbut  milmn DW(1,804) berada
diantara DL dan (4-DU), (1.53245 <
1804 < 22972} maka dapal

disimpulkan bahwa dalam penelitian
im tidak terjadi autokorelasi positif
maupun negative atau  dapat
disimpulkan juga bahwa penelitian
ini tidak  terdapat  masalah
autokorelasi,

Uji Heteroskedasitas

pada model regresi. dapat
dengan hasil grafik ses

suatu pola tertentu ‘maks Ict 4
homoskedastisi terpenuhi atau
terjadi heteroskedasitas. Berikut ini
adalah hasil uji heteroskedasitas:

=

= -

! o
= -"-E
ww wa R =
= - P

-1

Dan hasil gambar di atas
terlihat bahwa penycbharan residual
adalah tidak terstur. Hal im dapat
dilihat pada plot yang terpencar
dan tidak membentuk pola tertentu,
Dengan bahwa
tidak terjadi gejala heterozskedasitas

hasil demikian,

pada mode] regresi i

L'ji Normalitas

Seha gatr syarat pfmgguuaaan

_____ )
b Na_m

opmglitas ini adalah jika
data menyebar disekitar
maka

asumsl

keputusan

BArls

diagonal, model regresi
normalitas.
Sedangkan jika data menyebar jauh
tidak
arah diagonal, maka
tidak memenuhi

aswms normalitas.

memenuhi

dari gans diagonal atao
mengikut

model regres
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Berdasarkan pada grafik nermal
terlihat titkk-titlk menyebar  diselkitar
garis diagonal atau grafik histogramnya
menunjukan data pola 11i5h'ihu$.i’;;ggmﬁ1,
normalitas,

Pengujian Hipotesis

1. Pengujian Srﬁpuﬁ;‘an\{ﬁﬂjﬁ
Untuk  metgeshul(fdiwa

variabel independen\(sirdktur SR

ukuran  perusahaand danl/pbiaya
\ =1
Imugl:ﬂﬂﬂ} sSeCara H-ED.HJ I'H-L“

L

mempunyal pengaruh yang signifikan
terhadap variabel dependen
{profitabilitas). Untuk lebih jelasnya
dapat dilihat pada tabel berikut ini

BNO A"
Sum of kiaan
Squres | of |Squae) F
4TELT s masesd M3
T2 11.21%
156 061

2. Predciors: [Constart), Blaya Keagenan, Uk
Perusahaan Sukiur Modal
o, Deperdent WVaniable: Profitabdiss

Berdasarkan tabel diatas uji
F, menunjukan bahwa nilai Friueg
sebesar 3856 dengan signifikansi
0.013. Kemudian dengan
menggunakan tabel distnbusi F dan
tarat signifikansi 0,05 diperoleh nilai
Fuba sebesar 2,74, Diketabwn Fyjgig
sebesar 3.856 sedangkan Fupa sebesar
2.74, maka Fyjumg * Fuba dengan
tingkat sipnifikansi 0.013< 0,05.
Bangan demikian Hy ditolak dan H,
“Uhteriniiy, ertinya terdapat pengaruh
Yane sigmifikan dari  variabel
MR %; (Nrukiue modal, ukuran
pﬂuﬁhaﬁ; ‘dan  biaya keagenan
qecara la;ﬁndhan terhadap variabel

dependdh (profitabilitas),

/!

2. _Péagujian Parsial (Uji t)

Untuk mengetahui  bahwa
variabel independen (struktur modal,
ukuran  perusahaan
keagenan secara parsial mempunyai
pengaruh signifikan terhadap vanabel
dependen (profitabilitas). Untuk lebih

dan biaya

5. | jelasnya dapat dilihat pada tabel

berikout i :
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Coeflickents”

Unstandardizad Standardized
Coefficients Coeficients
Mol =] Sld. Error Beta T Sig.

1 (Constant) -Ar T4 18058 -1.840) .0
Strukiue Modal =40 i1 =305 -2.506] 15
Likuran Peresahaan 4851 1,608 Baz| 289 05
Blizya Keaganan =131 A -118) -994 A4

a. Dependant Variable: Profitabilitas
Sumber ; Data hesdl oulpat SFSS

 Untuk mentukan berpengaruh  atau
' tidaknya swpatu penelitian secara
parsial maka
terlebih  dahulu  tyegnya. 6
menggunakan tabel distri |

tisbe SEbesar 19944,
Dari tabel diatas |

scbesar 1.9944. Jadi thuune -2,
tabe  1.9944, hal ini menunjukan
bahwa Hy ditolak dan H, diterima
yvang artinya bahwa struktur modal
memiliki pengaruh signifikan negatif
terthadap profitabilitas.

Ukuran perusahaan
2.891
sedangkan tyea sebesar 1.9944. Jadi

thimng 2.89%1 = Lawe 1.9944, hal 1m

mempunyal  thiwng Scbesar

menunjukan bahwa Hy ditolak dan H,

g yang artinya bahwa ukuran

tidak memiliki pengarub  terhadap
profitabilitas,

3. Uji Koefisien Determinasi (R")

Koefisien Determinasi  (R®)
digunakan untuk mengetahui
persentase  sumbangan  peéngaruh
variabel independen (struktur modal,

ukuran  perusshaan, dan biaya
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keagenaan secara serentak terhadap

vanabe! dependen  {profitabilitas).
Untuk lebih jelasnya dapat dilihat

pada tabel dibawah ini:

Huosil Pengajian Koecfisien Determinasi

Model Summary”
Adjusted R
Kdoded 54 R Square Seuare
1|.286" |,148 S0

a, Prediciors: (Constant], Strukbur Modal, Lkweran
Perusahaan,

Blaya Keagenasn

b. Dependent \arlabla: Profitabe

sumber ; Data hasil mﬂptﬂ;wwjﬁ-___ ’

Koefisien | sletermiras(
diperlukan untukﬂ‘nﬁ@ﬂﬁﬁbtmpn
besar kontribusi. atgustniurdrodal,
ukuran pu:rusahaﬁ. dﬁl:h lﬁ‘ﬂ’&
keagenaan menjeiasm prnfﬂ;ah{l’iﬁa”
Koefisien determinasi “gdalah 0146

R

atan 11% angka tersebut memberikan
arti bahwa profitabilitas dijelaskan
oleh  struktar  modal ukuran
perusahaan, dan biaya keagenaan
11%, sedangkan

89%  dipengaruhi
dijelaskan oleh variabel lain vang
tidak dimasukan dalam model

T

sebesar sisanya

sebesar atau

penelitian ini.

wimultan

PEMBAHASAN

hasil
SP5s
pengaruh  strukiur modal,

Berdasarkan analisis

menggunakan didapatkan
bahwa

ukuran  perusahaan, dan biaya
keagenan terhadap profitabilitas. Hal
ini dapat diketahui dari hasil uji Frinng
adalah sebesar 3.856.

lebih  besar

Karena nilai
dibandingkan
dengan  Fiws scbesar 2,74, maka

Mz_&_hebvaﬂahﬁ!
Tagppetlihatkan

Fln'lun,:

tersebut

-

bahwa SECArg

atau bersama-sama

migmpunni pimgarchyang signifikan

.lﬂ%pu?mﬁtahilitas dengan nilai
/pdigmifikabei §013.

hipotesis secara

L Basll uji

"pﬂfﬁ"‘ial mgnunjukkan bahwa variabel

: ﬁtwwﬁnda! mempunyal pengaruh
sagnifikan

negative terhadap

profitabilitas. Hasil ini
mengindikasikan bahwa penggunaan
utang dapat mempengaruhi  laba
perusahaan.  Perusahaan YANE
mempunyai  tingkat utang yang
rendah dalam struktur modalnya
akan meningkatkan laba perusahaan
dan sebaliknya. Hasil penelitian i
sesual dengan temuan yang dilakukan
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Muhadpr Anwar (2008), M1 Putu dan
- Agung {n.d) (2009) serta capon, et al

- (1990) wyang menyatakan bahwa

| struktur modal berpengaruh negative
signifikan terhadap profitabilitas.

Hasil wuji mpotesis  sccara

- parsial menunjukkan bahwa variabel

uvkuran  perusahaan  mempunyai

pengaruh signifikan positif’ terhadap

profitabilitas. Hal ini
mengindikasikan bahwa perusahaan
dengan  laba  bertumbuh,
memperkuat hubunpgan antara
dengan  profif

yang  lebih  besar |
menghasilkan profitabilitas

Porter (1980) }rmg‘d.'t acu Hap
(2001). Perusahaan besar dalam
industrinya (Mueller, 1986 dalam
Gaver & Gaver, 1993 vang diacu
oleh Fitrijanti, 2002), sehingga sering
kali

memiliki

perusahaan yang besar lebih

keunggalan dalam
mengeksplorasi kesempatan
investasi, dengan kata lain dapat

disimpulkan bahwa perusahaan yang

bertumbuh
merupakan

signifikan
perusahaan yang lebih
mempunyal akses ke pasar modal
sehingga  lebih mudah  untuk
mendapatkan tambahan dana yang
meningkatkan
profitabilitas (Elton dan Gruber, 1994
2000).  Hasil
penelitian ini sesuai dengan temuan
yang dilakukan Calisir et al (2010)
n, Lin (2006) serta Wright et al

Secara

kemudian  dapat

dalam  Hartono,

tetapi
peningkatan  beban-beban  terscbut
tidak memngkatkan profitabilitas.
Jika beban-beban tersebut terhadap
penjualan  signifikan mempengaruhi
biava
mempengaruhi profitabilitas, berarti

keagenan tidak signifikan
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hal tersebut kemungkinan
dikarenakan manfaat(beban) lain-lain
dan beban pajak tdak sigmfikan
Hasil
penelitian i sesuai dengan temuan
yvang dilakukan Khairma Amaha
Fachrudin (2011) menemukan bahwa

mempengaruhi  profitabilitas.

biaya keagenan tidak berpengaruh
sigmfikan terhadap profitabilitas.

profitabilitas  dengan menggunakan

SP55 19,0, maka dapat disimpulkan

bahwa:

4, Secara bersama-sama {Pengujian
secara simultan), diketahui Fhiung
sebesar  3.856 sedangkan Fogpe
sebesar 2.74. maka Fyune =Fune
dengan tingkat signibikans 0,013
< 0,05. Dengan demikian H,

ditolak dan H, diterima, artinya

Keterbatasan ecdapat pengaruh yang signifikan
Dalam 'pE:Il-E-‘]I'[I ) A\ N nbe‘! independen (struktur
keterbatasan \ 1 ran  pernsahaan  dan
mEﬂghﬂmhﬂt has K n) secara simultan
dengan hipotesis e dependen
peneliti.
tersehbut adalah b f‘ e .” hasil  pengujian
menggunakan Ret \ (Uji T) dapat
(ROE) untuk menilai Sprofit p‘ /
dissffulkan bahwa struktur modal
Periode penclitian yang digitvalens bttp-engmh negatif  terhadap
hanya terbatas satu tahun. Periode profitabilitas, et ukuran

waktu yang terbatas tersebut tenfunya
mempengaruhi hasil penelitian ini.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis
metode regresi  linier berganda
struktur modal, ukuran perusahaan
dan iaya keagenan terhadap

perusahaan  berpengaruh  positif
terhadap profitabilitas, sedangkan
biava keagenan tidak memiliki
pengaruh terhadap profitabilitas

¢. Melalui uji koefisien determinasi
(R"), diketahui dengan nilai
Adiusted R Sguare vang

memunyukan bahwa persentase
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sumbangan  pengaruh  vanabel
independen  (struktur  modal,
ukuran perusahasn  dan  biaya
keagenan)  terhadap  variabel
dependen  (Profitabilitas) sebesar
11%  ataw  variasi  wvariabel
independen { Profitabilitas).

Sedanckan sisanya sebhesar B9%
dipengarubi atau dijelaskan oleh
variabel Jain vang tidak dimasukan
dalam model penelitian ini.
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