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ABSTRAK 

 

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui bagaimana pengaruh struktur aset, time 

interest earned ratio, dan growth opportunity terhadap struktur modal pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Periode yang digunakan dalam penelitian ini 

yaitu lima tahun, mulai dari tahun 2014 sampai dengan 2018.  Metode analisis data yang 

digunakan adalah analisis deskriptif dan metode analisis Regresi Linier Berganda. Data yang 

digunakan adalah data yang diperoleh dari laporan keuangan dan website osiris. Penelitian ini 

menggunakan data penelitian berjumlah 52 perusahaan. Selama 5 (lima) tahun terdapat 260 data 

observasi. Metode pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan sampling purposive. 

Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan uji F dan uji T, dengan tingkat signifikansi 

(α) 5%. Analisis data menggunakan software pengolahan data Eviews 9. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa (1) struktur aset berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal 

(2) Growth opportunity memiliki pengaruh yang tidak signifikan terhadap struktur modal. (3) 

Time interest earned berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal. 

 

Kata kunci : Struktur modal, peluang pertumbuhan, time interest earned, struktur aset. 
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ABSTRACT 

 

This research was conducted to analyze determine how the effect of asset structure, time interest 

earned ratio, and growth opportunity on the capital structure of manufacturing companies listed 

on the Indonesia Stock Exchange. The period used in this research is five years, starting from 

2014 to 2018. The data analysis method used is descriptive analysis and multiple linear 

regression analysis methods. The data used are data obtained from financial reports and  Osiris 

website. This study uses research data of 52 companies. For 5 (five) years there are 260 

observational data. The sampling method in this study using purposive sampling. Hypothesis 

testing in this study using F test and T test, with a significance level (α) of 5%. Data analysis 

using Eviews 9 data processing software. The results of this study indicate that (1) asset structure 

has a positive and significant effect on capital structure (2) Growth opportunity has an 

insignificant effect on capital structure. (3) Time interest earned has a positive and significant 

impact on capital structure. The results of this study indicate that (1) asset structure has a positive 

and significant effect on capital structure (2) Growth opportunity has an insignificant effect on 

capital structure. (3) Time interest earned has a positive and significant impact on capital 

structure. 

Keywords: Capital structure, growth opportunities, time interest earned, asset structure. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Semakin banyaknya perusahaan yang terus bekembang saat ini telah mampu 

mendorong berkembangannya sektor perekonomian. Namun dengan banyaknya 

perusahaan tersebut dapat menciptakan suatu persaingan antar perusahaan, persaingan 

tersebut membuat setiap perusahaan berusaha untuk meningkatkan kualitas serta 

kinerja agar dapat mengupayakan terciptanya perusahaan yang memiliki nilai lebih 

dan mampu memiliki daya saing. Untuk dapat mengupayakan hal tersebut, setiap 

perusahaan berusaha agar usahanya terus dapat berkembang. 

Salah satunya adalah perusahaan dalam industri manufaktur. Perusahaan 

manufaktur merupakan suatu jenis badan usaha yang mengoperasikan mesin, peralatan 

dan tenaga kerja dalam suatu proses untuk mengubah bahan- bahan mentah menjadi 

barang jadi yang memiliki nilai jual. Perusahaan manufaktur yang terdaftar pada Bursa 

Efek Indonesia dari tahun ke tahun terus mengalami perkembangan. Sehingga hal ini 

menimbulkan terjadinya persaingan yang ketat antar perusahaan dalam meningkatkan 

kinerja perusahaan agar tujuan utama perusahaan dapat tercapai. Hal ini dapat 

mendorong manajer perusahaan dalam kegiatan produksi, pemasaran serta strategi 

perusahaan. Perusahaan yang mempunyai modal optimal akan menghasilkan tingkat 

pengembalian yang optimal pula, sehingga tidak hanya perusahaan yang memperoleh 

keuntungan tetapi juga para pemegang saham memperoleh keuntungan tersebut. Pada 

perusahaan manufaktur juga memiliki jumlah emitan yang terbesar dibanding dengan 
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jumlah emitan yang listing di BEI. Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan 

pengabungan antara Bursa Efek Surabaya (BES) dan Bursa Efek Jakarta (BEJ) pada 

tahun 2007. 

Berdasarkan data yang diterbitkan oleh Indonesia Stock Exchange (IDX) 

jumlah emitan total sebanyak 677 perusahaan dan yang tergolong emitan manufaktur 

berjumlah 180 perusahaan, dengan jumlah besar tersebut perusahaan-perusahaan 

manufaktur mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap dinamika perdagangan 

saham di BEI. Dipilihnya BEI dalam pengambilan data karena merupakan bursa 

pertama di Indonesia, yang dianggap memiliki data yang lengkap dan telah 

terorganisasi dengan baik. Dengan berkembangnya suatu perusahaan, maka nilai 

perusahaan tersebut juga akan meningkat. Akan tetapi perlu adanya biaya yang 

dibutuhkan untuk membiayai setiap operasi yang dilakukan oleh perusahaan, biaya 

tersebut dapat diartikan sebagai modal. Kebutuhan akan modal sangat penting dalam 

membangun dan menjamin kelangsungan perusahaan selain faktor pendukung lainnya. 

Modal dibutuhkan setiap perusahaan, apalagi jika perusahaan tersebut akan melakukan 

perubahan dalam hal berinovasi. Untuk mendapatkan modal tersebut dapat dilakukan 

dengan cara melakukan peminjaman (utang) atau dengan modal sendiri berupa saham.  

Akan tetapi perlu adanya perhitungan dan pertimbangan yang matang ketika 

perusahaan memutuskan untuk melakukan pinjaman agar tidak terjadi kesalahan 

dalam mengambil keputusan, dan juga dapat menetapkan presentase struktur modal 

yang optimal. Struktur modal (Capital Structure) adalah komposisi perbandingan 

utang jangka panjang dengan modal sendiri dalam hal mendanai aset (Joel G. Siegel 
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dan Jae K. Shim 2017). Struktur modal telah menjadi salah satu faktor pertimbangan 

investasi yang cukup penting, sehingga diperlukan perhitungan dan juga perencanaan 

yang matang dalam menentukan keputusan pendanaan tersebut, selain itu juga dapat 

berkaitan dengan risiko dan pendapatan yang akan diterima investor. Investor 

memerlukan informasi perusahaan seperti laporan keuangan untuk melihat struktur 

modal perusahaan. Para investor akan melakukan berbagai analisis terkait dengan 

keputusan untuk menanamkan modalnya pada perusahaan melalui informasi yang 

salah satunya berasal dari laporan keuangan perusahaan. 

Teori struktur modal adalah teori yang menjelaskan kebijakan pendanaan 

perusahaan mengenai utang dan modal sendiri, kemudian perlu adanya perimbangan 

antara utang dengan modal sendiri. Karena struktur modal merupakan salah satu 

masalah yang cukup serius dalam manajemen perusahaan yang perlu dipertimbangkan 

dan juga dalam struktur modal terdapat banyak faktor yang dapat berpengaruh secara 

langsung terhadap keuangan perusahaan yang nantinya juga akan mempengaruhi 

keputusan pendanaan perusahaan itu sendiri. Dalam penentuan proporsi struktur 

modal agar terjadi keseimbangan maka diperlukan pertimbangan yang benar agar 

tidak berdampak besar bagi perusahaan dan dapat mengakibatkan kebangkrutan pada 

perusahaan, apalagi perusahaan yang telah memliki utang yang begitu besar, maka 

beban tetap akan semakin besar pula yang akan ditanggung oleh perusahaan 

(Mawikere dan Rate dalam Said 2019).  

Oleh karena itu diperlukan pemahaman mendalam mengenai manajemen 

keuangan, pemahaman tersebut sangat penting karena perlu suatu keputusan yang 

©UKDW



4 
 

tepat dalam menentukan struktur modal yang optimal. Manajer keuangan dituntut 

mampu untuk menciptakan struktur modal yang optimal dengan cara mengumpulkan 

dana dari dalam maupun luar perusahaan secara efisien. Dana tersebut biasanya dapat 

berupa aset, dengan bertambahnya aset maka dapat meningkatkan modal perusahaan, 

akan tetapi bertambahnya aset juga akan menambah biaya untuk perawatan aset 

tersebut. Dana yang diperoleh dari keputusan pendanaan harus mampu dikelola secara 

optimal oleh manajemen perusahaan sehingga dapat menghasilkan imbal hasil yang 

melebihi biaya modal dan menghasilkan laba bagi perusahaan. Keputusan pendanaan 

atau struktur modal yang tidak cermat akan berdampak langsung terhadap penurunan 

profitabilitas dari perusahaan tersebut. Maka diperlukan presentase yang seimbang 

antara jumlah modal sendiri dengan jumlah utang agar terhindar dari masalah yang 

berhubungan dengan kebangkrutan akan semakin besar apabila struktur modal 

perusahaan berupa utang digunakan terlampau besar dibandingkan dengan manfaat 

dari penggunaan utang tersebut.  

Dalam struktur modal terdapat pertimbangan antara jumlah utang jangka 

panjang dengan modal sendiri harus berdasarkan standar struktur modal yang baik 

sesuai dengan perhitungan yang ada dalam perusahaan yaitu mengenai jumlah utang 

jangka panjang tidak melebihi modal sendiri. Struktur modal perusahaan dapat diukur 

dengan Debt to Equity Ratio (DER) rasio ini menggambarkan sejauh mana modal 

pemilik dapat menutupi utang-utang kepada pihak luar. Debt to Equity Ratio menurut 

Sawir (2015:13) “merupakan rasio yang menggambarkan utang dan modal dalam 

pendanaan perusahaan dan menunjukkan kemampuan modal sendiri perusahaan 
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tersebut untuk memenuhi kewajibannya”. Struktur modal dapat dikatakan optimal jika 

mampu menunjukan jumlah yang seimbang dimana jumlah modal asing yang tidak 

lebih besar dari modal sendiri atau jika disebutkan dalam skala pebandinganya 50:50.  

Selain itu teori struktur modal merupakan teori yang mencakup tindakan 

pemilihan antara risiko dan pengembalian yang diharapkan. Penambahan utang akan 

menaikan tingkat risiko dalam arus pendapatan perusahaan, tetapi jika tingkat 

utangnya tinggi maka tingkat pengembalian yang diharapkan akan lebih tinggi. 

Semakin besar angka rasio struktur modal dapat menggambarkan jumlah pinjaman 

jangka panjang yang semakin banyak, sehingga bagian dari laba operasi menjadi 

semakin banyak untuk digunakan membayar beban bunga tetap, dan semakin banyak 

aliran kas yang digunakan untuk membayar angsuran pinjaman, akibatnya semakin 

sedikit jumlah laba bersih sesudah pajak yang akan diterima oleh perusahaan Armelia 

(2016).  

Dalam penelitian ini maka peneliti mencoba untuk menguji beberapa faktor 

yang mempengaruhi struktur modal perusahaan-perusahaan dalam industri manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Faktor-faktor tersebut adalah struktur aset, 

growth opportunity dan time interest earned ratio. 

Struktur aset didefinisikan sebagai komposisi aset perusahaan yang 

menunjukkan seberapa besar aset perusahaan yang dapat digunakan sebagai jaminan 

untuk mendapatkan pinjaman. Struktur aset dapat mempengaruhi struktur modal 

karena perusahaan yang memiliki aset tetap yang besar, akan cenderung menggunakan 

aset tersebut sebagai jaminan untuk mendapatkan pinjaman yang dapat digunakan 
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untuk meningkatkan aktivitas operasional perusahaan (Tijow, et. al, 2018). Struktur 

aset merupakan salah satu variabel yang penting dalam keputusan pendanaan 

perusahaan karena aset tetap berhubungan dengan aktivitas operasional perusahaan 

yang pada akhirnya dapat menghasilkan laba yang maksimal. Jika struktur aset 

semakin tinggi berarti struktur modal juga semakin tinggi. Sebaliknya struktur aset 

yang semakin rendah, berarti kemampuan perusahaan dalam memenuhi utang jangka 

panjang perusahaan akan semakin rendah baik dalam bentuk pendanaan internal 

maupun eksternal. Menurut Mulyawan (2015:244) susunan aset kebanyakan industri 

atau manufaktur yang sebagian besar modalnya tertanam dalam aset tetap cenderung 

menggunakan modal sendiri dibandingkan dengan modal asing atau utang hanya 

sebagai pelengkap. Pada setiap perusahaan umumnya memiliki struktur aset yang 

dapat dilihat dari aset lancar dan aset tidak lancar yang dimilikinya. Perusahaan yang 

memiliki jumlah aset tetap yang lebih besar akan dipercaya oleh pihak kreditur apabila 

ingin berutang. Mengumpulkan dana dengan cara berutang tersebut dapat digunakan 

untuk memenuhi kebutuhan operasional perusahaan yang semakin besar.  

Time Interest Earned Ratio (TIER) atau sering disebut sebagai coverage ratio 

yaitu rasio antara laba sebelum bunga dan pajak dengan beban bunga yang  

menunjukan kemampuan perusahaan membayar bunga atas utangnnya selama setahun 

dengan laba yang dihasilkan. Menurut Brigham (2015: 143), times interest earned 

ratio (TIER) dihitung dengan membagi laba sebelum bunga dan pajak (EBIT) dengan 

beban bunga. Rasio ini menggambarkan kemampuan perusahaan dalam  memenuhi 

pembayaran bunga tahunan dengan laba operasi (Earnings Before Interest and Taxes). 
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Dengan semakin besarnya TIER berarti kemampuan perusahaan untuk membayar 

bunga semakin baik, dan peluang untuk mendapatkan tambahan pinjaman juga 

semakin tinggi, untuk mengoptimalkan pendapatan perusahaan. Maka para manajer 

dapat memperhatikan pengaruh leverage keuangan terhadap risiko kebangkrutan. 

Analisis dari faktor ini penting dalam pengambilan keputusan struktur modal. Semakin 

rendah rasio ini maka semakin tinggi probabilitas perusahaan tidak mampu membayar 

utangnya dan kemungkinan besar perusahaan akan mengalami kebangkrutan.  

Growth opportunity merupakan peluang pertumbuhan yang tinggi rendahnya 

suatu perusahaan di masa depan yang dapat menentukan keputusan investor untuk 

melakukan investasi pada suatu perusahaan dilihat dari perbandingan total aset tahun 

berjalan dikurang total aset tahun sebelumnya terhadap total aset tahun sebelumnya. 

Dengan demikian, perusahaan yang memiliki peluang pertumbuhan yang rendah akan 

lebih banyak menggunakan utang jangka panjang. Growth opportunity bagi setiap 

perusahaan berbeda-beda, hal ini menyebabkan perbedaan keputusan pembelanjaan 

yang diambil oleh manajer keuangan. (Meutia, 2016) menyatakan bahwa peluang 

pertumbuhan mempengaruhi struktur modal. Sebagaimana penelitian yang dilakukan 

oleh Wahyuni & Ardini (2017) mengemukakan bahwa Growth Opportunity 

berpengaruh positif terhadap struktur modal perusahaan. Namun berbeda dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Oktarina (2015) dan Astuti (2015) mengemukakan 

bahwa growth opportunity berpengaruh negatif terhadap struktur modal.  

Berdasarkan pendapat di atas dan hasil penelitian terdahulu mengenai 

variabel-variabel yang mempengaruhi struktur modal menunjukkan hasil yang berbeda 
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antara hasil penelitian yang satu dengan yang lainnya, alasan penulis memilih 

variabel-variabel tersebut karena masing-masing variabel tersebut memiliki pengaruh 

terhadap besar kecilnya struktur modal, sehingga penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian dengan judul Pengaruh Struktur Aset, Time Interest Earned Ratio dan 

Growth Opportunity Terhadap Struktur Modal (Studi Empiris pada Perusahaan 

Manufaktur yang Terdaftar di BEI Periode 2014-2018) 

1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan  uraian  latar belakang di atas,  maka perumusan dari penelitian ini 

adalah: 

a. Apakah struktur aset berpengaruh terhadap struktur modal (DER)? 

b. Apakah time interest earned  berpengaruh terhadap struktur modal (DER)? 

c. Apakah growth opportunity berpengaruh terhadap struktur modal (DER)? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Terkait  dengan  rumusan  masalah  di atas,  maka  tujuan  penelitian  ini adalah untuk 

mengetahui pengaruh: 

a. Untuk mengetahui apakah ada  pengaruh antara struktur aset terhadap struktur 

modal (DER). 

b.  Untuk mengetahui apakah ada pengaruh antara time interest earned ratio terhadap 

struktur modal (DER). 

c. Untuk mengetahui apakah ada pengaruh antara growth opportunity terhadap 

struktur modal (DER). 
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1.4 Manfaat Penelitian 

Adanya penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi semua pihak yang 

bersangkutan, baik manfaat secara praktis maupun manfaat teoritis. 

  Manfaat Teoritis  

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan dapat 

digunakan sebagai referensi untuk penelitian yang lebih baik di masa yang akan 

datang khususnya mengenai Pengaruh Struktur Aset, Time Interest Earned  Ratio 

dan Growth Opportunity Terhadap Struktur Modal. 

Manfaat Praktis  

a. Bagi peneliti, dapat menambah wawasan dan pengetahuan mengenai pengaruh 

struktur aset, time interest earned ratio dan growth opportunity terhadap struktur 

modal. 

b. Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan 

pertimbangan untuk mengambil keputusan dalam berinvestasi pada suatu 

perusahaan. 

c. Civitas akademik, dapat digunakan sebagai bahan referensi dalam membuat 

penelitian yang berkaitan dengan struktur modal perusahaan.    

1.5 Batasan Penelitian  

Adanya pembatasan dalam suatu penelitian digunakan agar penulisan skripsi ini tidak 

menyimpang dari tujuan yang semula direncanakan sehingga penulisan skripsi 

tersebut dapat terarah dan memudahkan dalam pembahasan. 
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a. Penelitian dilakukan dengan menggunakan sampel pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di BEI. Peneliti memilih sampel tersebut dikarenakan perusahaan-

perusahaan manufaktur memiliki berbagai macam industri  yang besar serta 

memiliki daya saing yang tinggi serta salah satu industri yang menyerap tenaga 

utama di sektor formal. 

b. Periode pengamatan yang dilakukan peneliti adalah tahun 2014-2018. 

c. Variabel yang dipakai adalah struktur aset, time interest earned ratio, growth 

opportunity dan struktur modal. Peneliti memilih variabel tersebut dikarenakan 

peneliti ingin mengetahui pengaruh rasio tersebut terhadap struktur modal. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh struktur aset, growth 

opportunity dan time interest earned terhadap struktur modal. Berdasarkan hasil penelitian 

dan pembahasan yang telah dilakukan penulis maka diperoleh kesimpulan sebagai berikut 

: 

1. Pada penelitian ini struktur aset yang diukur dengan menggunakan variabel FAR 

memiliki pengaruh signifikan dan positif terhadap struktur modal, karena 

variabel FAR yang terdiri dari komposisi aset salah satunya adalah aset tetap, 

yang dapat menunjukkan besar kecilnya aset yang dimiliki perusahaan. Sehingga 

perusahaan dengan jumlah aset tetap yang besar cenderung akan 

menggunakannya sebagai jaminan dalam mendapatkan pinjaman berupa utang. 

Hal ini akan mempengaruhi perusahaan untuk memiliki kesempatan 

mendapatkan utang karena adanya jaminan berupa aset yang besar sehingga 

dapat menambah kepercayaan terhadap pemberi utang. Oleh karena itu 

perusahaan dengan jumlah aset tetap yang lebih besar akan berpeluang untuk 

mendapatkan pinjaman berupa utang yang lebih besar.  

2. Growth opportunity yang diukur dengan variabel GROWTH pada penelitian ini 

tidak memiliki pengaruh terhadap struktur modal. Pertumbuhan perusahaan 

dikatakan tidak berpengaruh dikarenakan bahwa perubahan kenaikan atau 

penurunan suatu aset pada perusahaan yang diperoleh perusahaan setiap waktu 
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akan mempengaruhi pihak manajemen dalam pengambilan keputusan pendanaan. 

Ketika perusahaan dengan pertumbuhan yang kecil cenderung memilih 

menggunakan modal yang dimiliki perusahaan sendiri untuk mendanai 

operasional perusahaannya contohnya dari saham yang dimiliki perusahaan 

dengan harapan para pemegang saham dapat menikmati pertumbuhan tersebut, 

Tidak adanya pengaruh terhadap struktur modal, mengidentifikasikan bahwa 

adanya beberapa perusahaan yang tingkat pertumbuhan asetnya rendah dan tidak 

diikuiti dengan peningkatan laba. 

3. TIER memiliki pengaruh signifikan dan positif terhadap struktur modal. Semakin 

tinggi nilai TIER maka semakin besar kemampuan perusahaan dalam membayar 

bunga atas kewajibannya. Sehingga ini dapat menjadi suatu kelebihan dalam 

perusahaan ketika nantinya diperlukan modal tambahan untuk membiayai 

kegiatan operasional maka dapat dengan mudah untuk mendapatkan pinjaman 

karena dianggap telah mampu untuk membayar bunga atas kewajiban tersebut. 

Oleh karena itu maka besar kecilnya TIER dapat mempengaruhi struktur modal.  

5.2  Saran 

Berdasarkan hasil penelitian, maka penulis mencoba memberikan saran maupun 

masukkan sebagai berikut: 

1. Bagi Perusahaan:  

a. Bagi perusahaan, diharapkan untuk tetap menjalankan opersional 

perusahaan nya dengan lebih baik lagi sehingga dapat menghasilkan 

laba yang optimal, perusahaan juga perlu memperhatikan faktor-faktor 
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yang dapat memberikan pengaruh terhadap struktur modal yang secara 

langsung berkaitan dalam pemenuhan kebutuhan pendanaan 

perusahaan, agar dapat menciptakan struktur modal yang optimal. 

b. Bagi manajer, ketika ingin memutuskan untuk mendapatkan pinjaman 

dari kreditor untuk tambahan modal diharapkan agar bisa 

memperhatikan nilai struktur aset dan time interest earned pada 

perusahaan yang dimilikinya, karena kedua hal tersebut dapat menjadi 

pertimbangan kreditor ketika akan memberikan pinjaman berupa utang, 

sehingga ketika perusahaan memiliki nilai struktur aset dan time 

interest earned yang baik maka akan berkesempatan mendapatakan 

pinjaman lebih besar. 

c. Bagi manajer sebaiknya lebih mempertimbangkan nilai growth 

opportunity pada perusahaan, karena pada penelitian ini variabel 

growth opportunity menunjukkan hasil yang tidak berpengaruh 

terhadap struktur modal, itu terjadi karena perusahaan dengan nilai aset 

yang rendah lebih cenderung mengurangi penggunaan utang karena 

berisiko tidak dapat memberikan jaminan, sejalan dengan packing 

order theory yang menganjurkan agar perusahaan menggunakan dana 

internalnya dari pada saat berutang untuk menghindari risiko gagal 

bayar kredit. Oleh karena itu growth opportunity tidak berpengaruh 

terhadap struktur modal. Penulis berharap agar manajer perusahaan 

dapat mempertimbangkan nilai growth opportunity terlebih dahulu 
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sebelum mengambil keputusan dalam pendanaan. Untuk menghindari 

risiko-risko yang tidak diinginkan misalnya risiko gagal bayar kredit. 

2. Bagi Penelitian Selanjutnya  

a. Untuk peneliti selanjutnya diharapkan untuk menambah jumlah variabel 

independen lainnya diluar variabel struktur aset, growth opportunity dan 

time interest earned. 

b. Untuk peneliti selanjutnya disarankan untuk melakukan penelitian 

perusahaan pada sektor perusahaan yang lebih beragam, dengan 

demikian dapat memberikan hasil penelitian yang berbeda dan dapat 

dibandingkan dengan setiap sektor yang sudah digunakan sebelumnya.  

5.3 Keterbatasan 

Dalam penelitian ini terdapat beberapa keterbatasan peneltian diantaranya adalah 

sebagai berikut : 

a. Pada penelitian ini dalam uji asumsi klasik tidak dilakukan 

penyembuhan data, oleh karena itu untuk penelitian selanjutnya 

diharapkan dapat dilakukkan penyembuhan pada setiap uji asumsi klasik 

agar diperoleh hasil yang akurat.  

b. Pada penelitian ini hanya dilakukan pengamatan selama 5 tahun, bagi 

peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambah periode penelitian yang 

lebih panjang dan terbaru untuk mengetahui konsistensi pengaruh 

variabel-variabel independen tersebut terhadap struktur modal. 
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