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 Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh 

ukuran perusahaan dan perputaran total aset (total asset turnover - TATO) 

terhadap struktur modal (debt to equity ratio - DER) pada perusahaan subsektor 

logam dan sejenisnya yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-

2021. Data dianalisis menggunakan metode regresi data panel dengan software 

Eviews 12 versi siswa. Sampel terdiri dari 10 perusahaan dalam subsektor 

tersebut. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap struktur modal, sementara perputaran total aset 

tidak berpengaruh signifikan. Secara simultan, ukuran perusahaan dan perputaran 

total aset tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Penelitian ini 

menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan regresi data panel. Data 

diambil dari 10 perusahaan subsektor logam dan sejenisnya yang tercatat di BEI 

selama periode 2018-2021. Analisis dilakukan menggunakan software Eviews 12 

versi siswa. Variabel independen dalam penelitian ini adalah ukuran perusahaan 

dan perputaran total aset (TATO), sementara variabel dependen adalah struktur 

modal (DER). Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

struktur modal (DER). Perputaran total aset (TATO) tidak berpengaruh signifikan 

terhadap struktur modal (DER). Secara simultan, ukuran perusahaan dan 

perputaran total aset (TATO) tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur 

modal (DER). 

Kata kunci: Perusahaan Subsektor Logam dan Sejenis, Ukuran Perusahaan 

 

Pendahuluan 
Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah pihak yang menyelenggarakan dan menyediakan sistem atau sarana, untuk 

mempertemukan penawaran jual dan beli efek dari pihak-pihak yang ingin memperdagangkan efek tersebut 

(Sugiarto, 2021). Bursa efek didirikan untuk menyelenggarakan dan menyediakan sistem dan atau sarana 

perdagangan efek.  Efek (saham) merupakan salah satu instrumen pasar keuangan yang paling popular. Saham 

dijadikan instrument investasi yang banyak dipilih para investor karena saham mampu memberikan tingkat 

keuntungan yang menarik. Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan modal seseorang atau pihak 

(badan usaha) dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Aktivitas jumlah pencatatan efek baru masih 

bertumbuh secara positif, banyak pengelompokan Perusahaan di BEI. Perusahaan ini di kelompokkan juga 

dalam beberapa sub sektor industri salah satunya yaitu Perusahaan Industri sub sektor logam dan sejenisnya. 

Perusahaan sub sektor logam & sejenisnya merupakan perusahaan manufaktur yaitu perusahaan industri 

pengolahan yang mengolah bahan baku menjadi barang setengah jadi atau barang jadi. Istilah ini bisa digunakan 

untuk aktivitas manusia mulai dari kerajinan tangan sampai ke produksi dengan teknologi tinggi. Namun 

demikian, istilah ini lebih sering digunakan untuk dunia industri pada  bahan baku yang sudah diubah menjadi 

barang jadi dalam skala besar (Jasica, 2021).  

mailto:niko@student.uhn.ac.id
mailto:pasamansilaban@uhn.ac.id
mailto:3sundaysitorus@uhn.ac.id


Jurnal Ekonomi Bisnis, Manajemen dan Akuntansi (Jebma) 

Volume : 04 | Nomor 02 | Juli 2024 | E-ISSN : 2797-7161 | DOI: doi.org/jebma.v4n2.4074 

 

 

 

  

This is an Creative Commons License This work is licensed under a Creative 

Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International License 
927 

 

Performa industri logam termasuk yang konsisten di atas pertumbuhan ekonomi nasional sejak tahun 2020. 

Pertumbuhan positif di sektor Industri Logam ini sejalan dengan perbaikan-perbaikan kebijakan di Kemenperin 

terkait mekanisme smart supply-demand baja nasional dengan Pertimbangan Teknis yang terukur sesuai 

ketentuan Peraturan Menteri Perindustrian Nomor 4 tahun 2021 yang merupakan penyempurnaan dari Peraturan 

Menteri Perindustrian Nomor 1 tahun 2019 dan Peraturan Menteri Perindustrian Nomor 32 tahun 2019 dengan 

kriteria teknis yang lebih baik (Rizki, 2023). 

Pertumbuhan ini juga dapat dilihat dari pengelolaan struktur modal yang baik dari masing-masing perusahaan. 

Struktur modal dapat mengatur keseimbangan di dalam perusahaan. Struktur modal yang baik dan optimal akan 

memaksimalkan nilai perusahaan tersebut dan meningkatkan harga saham dari sebuah perusahaan (Yuni et al., 

2023). Kebutuhan akan modal sangat penting dalam membangun dan menjamin kelangsungan perusahaan selain 

faktor pendukung lainnya. Setiap perusahaan selalu membutuhkan modal kerja untuk membelanjai operasinya 

sehari-hari. 

Tinjauan Pustaka 

Firm Size 

Ukuran mengenai seberapa mudahnya suatu perusahaan memperoleh modal dari suatu sumber  dana yang 

merujuk pada besar kecilnya suatu perusahaan disebut dengan ukuran perusahaan (firm size) (Salsabila & 

Wibowo, 2019).  

Menurut Yusuf (Yuni et al., 2023)  firm size atau ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat 

diklasifikasikan besar kecil perusahaan menurut berbagai cara, dimana ukuran perusahaan hanya terbagi dalam 

3 kategori yaitu perusahaan besar (large firm), perusahaan menengah (medium size), dan perusahaan kecil (small 

firm).  Rumus ukuran perusahaan dapat dihitung sebagai berikut (Salsabila & Wibowo, 2019): 

 

Firm Size = Ln (Total Aset) 

Total Asset Turnover (TATO) 

Total Assets Turnover mengukur efektivitas seluruh aktiva dalam menghasilkan penjualan. Semakin tinggi Total 

Assets Turnover, semakin efektif operasional perusahaan tersebut (Siswanto, 2021). Total Asset Turnover 

(TATO) merupakan indikator efisiensi perusahaan yang mencerminkan seberapa besar modal yang ditanamkan 

dari total modal yang diputar untuk mencapai perputaran perusahaan (Martini et al., 2021).  

 Total Asset Turnover merupakan bagian dari rasio aktivitas. Rasio ini memperlihatkan seberapa efektif investasi 

yang dilakukan pada waktu pembuatan laporan keuangan.  

 TATO mendeskripsikan mengenai pergerakkan aktiva yang dapat  dihitung melalui hasil penjualan (Chandra et 

al., 2021). Menurut Kasmir (Salsabila & Wibowo, 2019) rumus TotaI Asset Turnover (TATO) dapat dihitung 

sebagai berikut: 

 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑇𝑢𝑟𝑛𝑜𝑣𝑒𝑟 (𝑇𝐴𝑇𝑂) =
 Penjualan

Total Aset
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Firm size 

Total 

Asset 

Turnover 

(TATO) 

Struktur 

Modal 

(DER) 

Struktur Modal 

 Menurut Martono dan Harjito (Salsabila & Wibowo, 2019) struktur modal yakni suatu perimbangan antara 

hutang jangka panjang dan ekuitas, yang dibuktikan dengan pembiayaan jangka Panjang perusahaan. 

Berdasarkan teori tersebut struktur modal adalah kebijakan perusahaan yang terkait dengan keputusan 

pendanaan perusahaan dalam menjalankan kegiatan oprasional perusahaan yang bersumber dari utang (debt 

capital) dan juga modal sendiri (equity capital), sehingga struktur modal dapat dinilai dengan perbandingan 

antara total Iiabilities dengan total equity. Dalam penelitian ini, struktur modal diukur menggunakan rasio DER. 

Menurut Kasmir (Rosa et al., 2018) Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk menilai 

utang dengan ekuitas. 

 Debt to Equity Ratio (DER) memproyeksikan bahwa struktur modal mampu mengukur tingkat pendapatan yang 

digunakan untuk memenuhi nilai utang (Ristandi & Kusnawan, 2022). Rumus untuk mengukur Debt to Equity 

Ratio adalah: 

 

Debt Equity Ratio = 
Total Utang

Total Ekuitas
 

 

Metode Penelitian 
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif yang mana peneliti memulai penelitian pada bulan Oktober 

2023. Penelitian ini dilakukan pada Perusahaan Sub Sektor Logam Dan Sejenisnya yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Populasi dalam penelitian ini adalah Perusahaan Sub Sektor Logam dan Sejenisnya yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2022 yaitu sebanyak 17 perusahaan. Untuk teknik 

penarikan sampel maka peneliti menggunakan purposive sampling yaitu metode pengambilan sampel 

berdasarkan kriteria tertentu yang mana peneliti secara sengaja menentukan sendiri sampel yang digunakan 

dengan pertimbangan tertentu. Jadi sampel tidak diambil secara acak melainkan ditentukan oleh peneliti itu 

sendiri. sampel penelitian ini adalah laporan keuangan dari 10 Perusahaan Sub Sektor Logam dan Sejenisnya 

dalam periode 2018-2021 (4 tahun). Sehingga dapat di peroleh bahwa sampel pada penelitian ini berjumlah 40 

sample laporan keuangan perusahaan Sub Sektor Logam dan Sejenisnya Periode 2018-2021. Untuk pengujian 

hipotesis peneliti menggunakan Teknik Data Panel, pengolahan data dilakukan dengan menggunakan Microsoft 

Excel dan uji asumsi menggunakan aplikasi Econometric Views (Eviews) versi 12. Berikut ini merupakan bentuk 

konseptual penelitian gambar 1 
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Gambar 1. Bentuk konseptual penelitian 

Sumber: Hasil olahan data tahun 2024 
Variabel independen pada penelitian ini yaitu Firm Size dan Total Asset Turnovern (TATO) sedangkan variabel 

dependen yaitu Struktur Modal (DER). 

Pada penelitian ini matode yang di gunakan yaitu Metode Estimasi Data Panel. Terdapat 3 pendekatan yaitu : 

1. Common Effect Model  

Common Effect Model merupakan pendekatan model data panel yang paling sederhana, karena hanya 

mengombinasikan data Time series dan cross section dalam bentuk pool. 

2. Fixed Effect Model  

Fixed Effect Model mengamsumsikan bahwa terdapat efek yang berbeda antar individu. Dalam Fixed Effect 

Model, setiap individu merupakan parameter yang tidak diketahui dan akan diestimasi dengan menggunakan 

teknik variabel dummy. 

 

3. Random Effect Model 

Model ini berbeda dengan fixed effect model, efek spesifik dari masing-masing individu diperlukan sebagai 

bagian dari computer error yang bersifat acak dan tidak berkolerasi dengan variabel penjelas yang teramati. 

Model ini sering disebut dengan Error Component Model (ECM). 

Dalam mengelola data panel, terdapat beberapa pengujian yang dapat dilakukan dan dalam pengujian ini 

menggunakan Software Eviews. 

 

1. Uji Chow 

      Uji chow yakni pengujian untuk menetukan common effect model atau fixed effect model paling 

tepat digunakan dalam mengistimasi data panel.  

 

2. Uji Hausman 

    Uji hausman adalah pengajuan statistik untuk memilih apakah model fixed effect atau random effect 

yang paling tepat digunakan dengan hipotesis:  

 

Uji Lagrange Multiplier (LM) 

     Uji Lagrange Multiplier (LM) dilakukan untuk membandingkan/ memilih model mana yang terbaik antara 

common effect model dan random effect model. 

 

 

Hasil Dan Pembahasan 

Berdasarkan pengujian dalam mengelola data panel yang telah di lakukan maka model yang terpilih dan 

digunakan dalam penelitian ini adalah Random Effect Model. 
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Dependent Variable: Y?

Method: Pooled EGLS (Cross-section random effects)

Date: 03/07/24   Time: 13:16

Sample: 2018 2021

Included observations: 4

Cross-sections included: 10

Total pool (balanced) observations: 40

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -2.055166 2.916490 -0.704671 0.4854

X1? 0.251151 0.116257 2.160303 0.0373

X2? 0.156040 0.232130 0.672211 0.5056

Random Effects (Cross)

_BAJA--C 1.675883

_ALKA--C 0.251333

_BTON--C -0.718711

_CTBN--C 0.269608

_GDST--C -0.762762

_GGRP--C -0.581075

_INAI--C -0.064455

_LION--C -0.168444

_NIKL--C -0.173232

_TBMS--C 0.271854

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 1.023399 0.2363

Idiosyncratic random 1.839699 0.7637

Weighted Statistics

R-squared 0.112444     Mean dependent var 2.733244

Adjusted R-squared 0.064468     S.D. dependent var 1.899238

S.E. of regression 1.836998     Sum squared resid 124.8588

F-statistic 2.343765     Durbin-Watson stat 0.997610

Prob(F-statistic) 0.110057

Unweighted Statistics

R-squared 0.192310     Mean dependent var 4.088750

Sum squared resid 157.5226     Durbin-Watson stat 0.790746

Tabel 1. Hasil Regresi Data Panel 

 

 

 

 

 

Sumber : Hasil olah data, 2024 

 

Berdasarkan model yang telah diuji dan digunakan dalam penelitian seperti pada tabel 4.8 di atas dapat diperoleh 

nilai dari persamaan regresi yaitu: Y= -2.055166 + 0.251151X1 + 0.156040X2 + e. Berdasarkan persamaan ini 

maka dapat di ketahui: 

1. Nilai konstanta sebesar -2.055166. Nilai ini menunjukkan bahwa jika variabel firm size dan total asset 

turnover (X1 dan X2) adalah tetap, maka nilai variabel struktur modal (der) perusahaan sub sektor logam 

dan sejenisnya adalah sebesar -2.055166 dengan nilai probabilitas sebesar 0.4854. 

2. Nilai koefisien variabel firm size (ukuran perusahaan) (X1) sebesar 0.251151. Nilai ini menunjukkan 

bahwa setiap satu satuan nilai variabel firm size (ukuran perusahaan) naik akan meningkatkan variabel 

struktur modal (der) (Y) perusahaan sub sektor logam dan sejenisnya yang terdaftar di BEI sebesar 

0.251151 dengan nilai probabilitas sebesar 0.0373. 

3. Nilai koefisien variabel total asset turnover (tato) (X2) sebesar 0.156040. Nilai ini menunjukkan bahwa 

apabila nilai variabel total asset turnover (tato) (X2) adalah tetap, maka setiap penambahan satu satuan 

variabel total asset turnover akan meningkatkan variabel struktur modal (der) (Y) perusahaan sub sektor 

logam dan sejenisnya yang terdaftar di BEI sebesar 0.156040 dengan nilai probabilitas sebesar 0.5056. 

Koefisien Determinasi (R2) 

Tabel 2. Koefisien Determinasi (R2) 

 

 

 

Sumber: Hasil olah Data, 2024 

 

 

Sumber: Hasil olahan data tahun 2024 

Pada penelitian ini nilai koefisien R square sebesar 0.064468 atau 6,4%. Disimpulkan bahwa variabel X variabel 

Firm Size dan variabel Total Asset Turnover (TATO) dapat menjelaskan variabel Y Struktur Modal (DER) pada 

perusahaan sub sektor logam dan sejenisnya yang terdaftar di BEI sebesar 6,4%. Sementara sisanya 93,6% 

dijelaskan oleh faktor lain diluar dari penelitian ini. 
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Dependent Variable: Y?

Method: Pooled EGLS (Cross-section random effects)

Date: 03/07/24   Time: 13:16

Sample: 2018 2021

Included observations: 4

Cross-sections included: 10

Total pool (balanced) observations: 40

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -2.055166 2.916490 -0.704671 0.4854

X1? 0.251151 0.116257 2.160303 0.0373

X2? 0.156040 0.232130 0.672211 0.5056

Random Effects (Cross)

_BAJA--C 1.675883

_ALKA--C 0.251333

_BTON--C -0.718711

_CTBN--C 0.269608

_GDST--C -0.762762

_GGRP--C -0.581075

_INAI--C -0.064455

_LION--C -0.168444

_NIKL--C -0.173232

_TBMS--C 0.271854

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 1.023399 0.2363

Idiosyncratic random 1.839699 0.7637

Weighted Statistics

R-squared 0.112444     Mean dependent var 2.733244

Adjusted R-squared 0.064468     S.D. dependent var 1.899238

S.E. of regression 1.836998     Sum squared resid 124.8588

F-statistic 2.343765     Durbin-Watson stat 0.997610

Prob(F-statistic) 0.110057

Unweighted Statistics

R-squared 0.192310     Mean dependent var 4.088750

Sum squared resid 157.5226     Durbin-Watson stat 0.790746

Uji Hipotesis (Uji T)  

Tabel 3. Hasil Uji T 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Hasil Olah Data, 2024 

Berdasarkan pengolahan data diatas yang di jabarkan pada tabel 3, dapat diinterpretasikan: 

1. Hasil uji t pada variabel Firm Size (X1) diperoleh nilai thitung sebesar 2.160303 > ttabel yaitu 1.68595 dan 

nilai sig. 0.0373 < 0.05, maka variabel firm size memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap variabel 

struktur modal (der) pada perusahaan sub sektor logam dan sejenisnya yang terdaftar di BEI. 

2. Hasil uji t pada variabel Total Asset Turnover (TATO) (X2) diperoleh nilai thitung 0.672211 < ttabel yaitu 

1.68595 dengan nilai sig. 0.5056 > 0.05, maka variabel total asset turnover tidak berpengaruh signifikan 

terhadap variabel struktur modal (der) pada perusahaan sub sektor logam dan sejenisnya yang terdaftar di BEI. 

Uji f 

Tabel 4. Hasil Uji F 

 

 

 

 

Sumber: Hasil Olah Data, 2024 

Berdasarkan pengolahan data pada tabel 4 diatas, maka diperoleh nilai Fhitung 2.343765 < Ftabel yaitu 3.25 

dengan probabilitas dari uji F yaitu sebesar 0.110057 > 0.05, maka H0 diterima dan H1 ditolak yang artinya 

bahwa variabel Firm Size dan variabel Total Asset Turnover (TATO) secara simultan tidak berpengaruh 

signifikan terhadap variabel Struktur Modal (DER) perusahaan sub sektor logam dan sejenisnya yang terdaftar 

di BEI. 
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Pembahasan 

Pengaruh Firm Size Terhadap Struktur Modal (DER) 

Berdasarkan hasil pengolahan data yang disajikan pada Tabel 3 di atas, dapat diketahui bahwa variabel firm size 

(ukuran perusahaan) berpengaruh positif dan signifikan terhadap variabel struktur modal (der) pada perusahaan 

sub sektor logam dan sejenisnya yang terdaftar di BEI. Pengaruh ini dapat dilihat dari nilai probability uji parsial 

(uji-t) dengan nilai signifikansi sebesar 0.0373 nilai ini lebih kecil dari 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel 

firm size berpengaruh terhadap variabel struktur modal. Arah positif menunjukkan bahwa semakin tinggi 

variabel firm size maka semakin besar variabel struktur modal suatu perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan 

penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Susanti et al., 2022) dengan judul “Peran Investment Opportunity Set 

(IOS) Dalam Memoderisasi Pengaruh Ukuran Perusahaan, Aktivitas Dan Profitabilitas Terhadap Strutur Modal 

Pada Perusahaan Multi- Perusahaan Sektor Industri Periode 2015–2019” yang menyatakan bahwa Ukuran 

Perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal. 

Pengaruh Total Asset Turnover (TATO) Terhadap Struktur Modal (DER) Berdasarkan hasil pengolahan 

data yang disajikan pada Tabel 3 di atas, dapat diketahui bahwa variabel total asset turnover (tato) tidak 

berpengaruh terhadap variabel struktur modal (der) pada perusahaan sub sektor logam dan sejenisnya yang 

terdaftar di BEI. Pengaruh ini dapat dilihat dari nilai probabilitas 0.5056 lebih besar dari 0.05. Hal ini 

menunjukkan bahwa variabel total asset turnover tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel struktur modal 

(der) pada perusahaan sub sektor logam dan sejenisnya yang terdaftar di BEI. Maka semakin tinggi variabel total 

asset turnover tidak mempengaruhi variabel struktur modal (der) pada perusahaan sub sektor logam dan 

sejenisnya yang terdaftar di BEI. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Salsabila & Wibowo, 

2019) dengan judul "Pengaruh Current Ratio, Return On Equity, Total Asset Turnover, Ukuran Perusahaan Dan 

Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal” yang menyatakan bahwa Total Asset Turnover tidak 

memiliki pengaruh terhadap Struktur Modal.  

Pengaruh Firm Size dan Total Asset Turnover (TATO) Secara Simultan Terhadap Struktur Modal (DER) 

Berdasarkan hasil pengolahan data yang disajikan pada Tabel 4 di atas, dapat diketahui bahwa variabel Firm 

Size dan variabel Total Asset Turnover (TATO) secara simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel 

Struktur Modal (DER) pada perusahaan sub sektor logam dan sejenisnya yang terdaftar di BEI. Hasil ini dapat 

dilihat melalui nilai probabilitas dari uji simultan (Uji-F) sebesar 0.110057 lebih besar dari 0.05, hal ini dapat 

diartikan bahwa kedua variabel bebas pada penelitian ini tidak dapat mempengaruhi secara bersama-sama 

terhadap variabel struktur modal perusahaan. 

Kesimpulan 

Berdasarkan dari hasil penelitian yang telah dilakukan, maka kesimpulan yang dapat dibuat adalah sebagai 

berikut: Secara parsial variabel Firm Size (Ukuran Perusahaan) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

variabel Struktur Modal (DER) pada Perusahaan Sub Sektor Logam dan Sejenisnya yang terdaftar di BEI 

Periode 2018-2021. Secara parsial variabel Total Asset Turnover (TATO) tidak berpengaruh signifikan terhadap 

variabel Struktur Modal (DER) pada Perusahaan Sub Sektor Logam dan Sejenisnya yang terdaftar di BEI 

Periode 2018-2021. Secara Simultan variabel Firm Size dan variabel Total Asset Turnover (TATO) tidak 

berpengaruh signifikan terhadap variabel Struktur Modal (DER) pada Perusahaan Sub Sektor Logam dan 

Sejenisnya yang terdaftar di BEI Periode 2018-2021. Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan maka 

terdapat beberapa saran dalam penelitian ini, yaitu sebagai berikut: Bagi Investor Berdasarkan hasil penelitian 
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yang telah dilakukan, variabel Firm Size (Ukuran Perusahaan) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

Struktur Modal (DER) pada Perusahaan Sub Sektor Logam dan Sejenisnya yang terdaftar di BEI Periode 2018-

2021. Oleh karena itu bagi investor yang akan berinvestasi di Perusahaan Sub Sektor Logam dan Sejenisnya 

yang terdaftar di BEI Periode 2018-2021, sebaiknya melihat variabel firm size yang dapat digunakan sebagai 

bahan pertimbangan untuk melakukan investasi pada Perusahaan Sub Sektor Logam dan Sejenisnya. Bagi 

peneliti selanjutnya Diharapkan peneliti selanjutnya dapat menambahkan variabel bebas yang mungkin 

mempengaruhi variabel Struktur Modal (DER). 
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