== FAIR VALUE

Fair Value : Jurnal Ilmiah Akuntansi dan Keuangan

Volume 5, Number 2, September 2022
P-ISSN: 2622-2191 E-ISSN : 2622-2205

Open Access: https://journal.ikopin.ac.id/index.php/fairvalue

Pengaruh agunan dan profitabilitas terhadap tingkat hutang perusahaan
dimoderasi oleh umur perusahaan

Samuel Nikolas!, Eny Purwaningsih?

L2Universitas Esa Unggul Indonesia

Isamuelnikolas3@gmail.com, 2eny.purwaningsih@esaunggul.ac.id

Info Artikel

ABSTRAK

Sejarah artikel:

Diterima 29 Juli 2022
Disetujui 3 September 2022
Diterbitkan 25 September 2022

Kata kunci:

Agunan; Profitabilitas; Umur
perusahaan; Tingkat hutang;
Struktur modal

Struktur modal tercermin dalam perbandingan total hutang (jangka pendek ditambah
jangka panjang) terhadap total aset. Leverage sebagai perbandingan antara hutang jangka
panjang dengan total aset. Tingkat hutang sebagai hal yang penting bagi kelangsungan
bisnis perusahaan, Ketika perusahaan mengalami defisit pendanaan setelah menggunakan
modal sendiri, maka perusahaan akan menggunakan hutang sebagai sumber dana dari
pihak luar perusahaan. Terdapat faktor-faktor yang dapat mempengaruhi tingkat hutang
seperti COL, AGE dan NPM. Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh COL
dan NPM yang di moderasi oleh umurr8 perusahaan terhadap tingkat hutang perusahaan.
Gap theory dalam penelitian ini yaitu terdapat perbedaan hasil pada variabel profitabilitas
sehingga peneliti tertarik untuk meneliti kembali untuk melihat hasilnya. Populasi
penelitian ini menggunakan perusahaan sektor aneka industri periode 2016-2020
berjumlah 44 perusahaan dan sampel yang didapatkan yaitu 11 perusahaan dengan
menggunakan teknik purposive sampling. Analisis dalam penelitian ini menggunakan
statistik deskriptif, kemudian uji hipotsis menggunakan analisis regresi moderasi. Hasil
dari penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial agunan berpengaruh negatif
terhadap tingkat hutang, profitabilitas tidak berpengaruh terhadap tingkat hutang, umur
perusahaan memperkuat pengaruh agunan terhadap tingkat hutang dan umur perusahaan
tidak memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap tingkat hutang.

ABSTRACT

Keywords :

Collateral; Profitability; Age of
the company; Leverage; Capital
structure

The capital structure is reflected in the ratio of total debt (short-term plus long-term) to
total assets. Leverage is a comparison between a company's long-term funding between
long-term debt and total assets. The level of debt is important for the company's business
continuity, when the company experiences a funding deficit after using its own capital,
the company will use debt as a source of funds from outside the company. There are
factors that can affect debt levels such as COL, AGE and NPM. This study was
conducted to determine the effect of COL and NPM moderated by the age of the company
on the level of company debt. The gap theory in this study is that there are differences
in results in profitability variables so that researchers are interested in re-examining to
see the results. The population of this study used companies in the various industries
sector for the 2016-2020 period amounted to 44 companies and the sample obtained was
11 companies using purposive sampling techniques. The analysis in this study used
descriptive statistics, then the pituitary test used moderation regression analysis. The
results of this study indicate that partially collateral has a negative effect on the level of
debt, profitability has no effect on the level of debt, the age of the company strengthens
the effect of collateral on the level of debt and the age of the company does not
moderating the effect of profitability on debt levels.
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PENDAHULUAN

Struktur modal sebagai suatu hal yang penting bagi suatu perusahaan dimana menyangkut hal
pembiayaan dalam menjalankan kegiatan operasional perusahaannya sehingga dapat menghasilkan
suatu keuntungan, pembiayaan tersebut bisa perusahaan dapatkan berupa modal mencakup modal
sendiri ataupun modal eksternal (Andi Kartika, 2016). Bila perusahaan memiliki modal pihak luar
sebagai sumber dananya, maka perusahaan akan memiliki tanggung jawab biaya yakni biaya tetap
perusahaan, hingga muncullah leverage sebab perusahaan mempunyai tanggung jawab biaya tetap yang
harus dibayar dengan menggunakan aset perusahaan. Penelitian ini penting untuk dilakukan di
Indonesia, karena penelitian mengenai perusahaan publik khususnya perusahaan manufaktur di sektor
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aneka industri ini yang berkaitan dengan agunan, umur perusahaan, dan profitabilitas terhadap tingkat
hutang menunjukkan hasil yang variatif.

Leverage tercermin dalam perbandingan total hutang (jangka pendek dan panjang) terhadap
total aset. Tingkat hutang adalah pengukur yang dipakai dalam mendapatkan informasi mengenai
seberapa banyak aset perusahaan yang diperoleh biayanya dari hutang, serta untuk mengetahui seberapa
mampu perusahaan dalam membayar hutangnya dalam jangka waktu tertentu (Wahyudi & Fitriah,
2021). Tingkat hutang ini dapat membantu perusahaan untuk mengembangkan bisnisnya karena
pendanaan yang berasal dari hutang ini memiliki perputaran dana yang lebih cepat sehingga dapat
mendukung kegiatan operasional perusahaan. Terutama pada kondisi pandemi covid-19 dimana
profitabilitas perusahaan cenderung menurun. Modal sebagai hal penting yang penting untuk
diperhatikan karena jika perusahaan memiliki modal yang baik maka perusahaan dapat
mengembangkan bisnisnya dan dapat membantu perusahaan dalam meningkatkan nilai suatu
perusahaan.

Ketika perusahaan mengalami defisit pendanaan setelah menggunakan modal internal, maka
perusahaan akan memakai hutang sebagai pendanaan dari pihak ekternal perusahaan. Defisit pendanaan
ini dapat tercermin dari dampak pandemi covid-19 yang menyebabkan penurunan produksi sehingga
mempengaruhi profitabilitas perusahaan (Zheng & Zhang, 2020). Hal ini berarti perusahaan yang
profitabilitasnya menurun akan cenderung meminjam dana eksternal untuk membiayai kegiatan
bisnisnya. Maka tingkat hutang ini perlu diteliti sebagai alternatif untuk pembiayaan pendanaan
perusahaan terutama pada perusahaan yang kekurangan modal internal dan terkena dampak pandemi
covid-19 sehingga profitabilitas menurun. Hutang sebagai bagian dari struktur modal, membantu
memenuhi kebutuhan dana operasional dan investasi secara cepat jika dibandingkan dengan proses
perolehan dana melalui penjualan saham atau laba ditahan (Thalib et al. 2019).

Caprio & Kunt (1998) menjelaskan bahwa perusahaan di negara berkembang dapat
mengumpulkan tingkat pinjaman dana jangka panjang yang lebih sedikit dibandingkan negara maju,
hal ini belum tentu dikarenakan oleh kekurangan di pasar kredit mereka, bisa juga dipengaruhi oleh
masalah fitur yang berbeda, karena fokusnya pada umur perusahaan dan nilai agunan. Selain hal itu,
aspek utama keuangan perusahaan mencakup mendefinisikan struktur modal perusahaan dan
memutuskan distribusi yang terbaik antara sumber internal dan eksternal (Perobelli & Fama, 2003
dalam Sheikh & Wang, 2011).

Umur perusahaan dianggap sangat penting oleh perusahaan, karena perusahaan yang dengan
umur yang lebih matang dianggap memiliki bukti historis dan reputasi kredit yang lebih baik agar
terhindar dari banyaknya seleksi yang dapat merugikannya, hal ini tentunya sangat berguna bagi
seorang kreditur untuk dapat menilai rekam jejak perusahaan tersebut agar dapat menjalin kesepakatan
yang baik diantara perusahaan dengan pihak kreditur (Frank & Goyal, 2003 dalam Nguyen & Rugman,
2015). Didalam penelitian ini penulis juga menemukan bukti bahwa terdapat kekurangan atas tingkat
pinjaman dan pengalaman yang minim menjadi faktor utama penghambat usaha kecil untuk
mendapatkan utang jangka panjangnya, sehingga umur perusahaan sebagai faktor yang sangat penting
dalam memberikan pengaruh atas perannya terhadap hubungan diantara aset berwujud dengan utang
perusahaannya (Silva et al. 2019).

Agunan sebagai sebuah aset berwujud yang dapat digunakan sebagai jaminan untuk dapat
melakukan sebuah pinjaman. Aset berwujud memiliki korelasi positif dengan hutang perusahaan.
Perusahaan besar memiliki aset yang lebih banyak dapat meningkatkan hutang karena digunakan untuk
dijadikan jaminannya atas pinjaman yang dilakukannya kepada pihak bank (Hall, 2012). Ini berarti
perusahaan yang memiliki aset riil yang besar yang diharapkan memiliki risiko kegagalan yang lebih
rendah dan memungkinkan memperoleh utang yang lebih besar.

Profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan pendapatan atau
laba. Perusahaan dengan profitabilitas tinggi dapat menggunakan pendaaan internal atau labanya
sebagai modal untuk mengembangkan kegiatan bisnisnya sehingga tidak membutuhkan pendanaan dari
luar atau eksternal. Perusahaan yang cenderung melakukan pembiayaannya secara internal dibanding
pembiayaan secara eksternal akan menyebabkan perusahaan memiliki tingkat hutang yang rendah,
karena profitabilitas yang tinggi akan membuat kebutuhan terhadap pendanaan eksternalnya menjadi
rendah (Acaravci, 2015).

Endri et al. (2021); Widyawati & Endri (2018); dan Shambor (2017) memberikan kesimpulan
bahwa peningkatan profitabilitas dapat mengurangi tingkat utang. Berbeda dengan pendapat tersebut,
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penelitian yang dilakukan oleh Alipour et al. (2015) menegaskan bahwa peningkatan profitabilitas yang
terjadi dapat meningkatkan tingkat hutang pada perusahaannya. Sedangkan Viriya & Suryaningsih
(2017) menerangkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap tingkat hutang. Namun demikian,
karena perbedaan hasil dari beberapa peneliti sebelumnya, maka penulis tertarik untuk meneliti kembali
mengenai variabel profitabilitas ini khususnya pada perusahaan sektor aneka industri untuk melihat
hasilnya apakah terdapat pengaruh antara profitabilitas terhadap tingkat hutang dengan konteks
mengarungi pandemi karena pandemi ini mempengaruhi profitabilitas perusahaan.

Pada penelitian ini, peneliti menggunakan perusahaan sub sektor aneka industri sebagai
perusahaan yang diteliti karena perusahaan sektor aneka industri memenuhi kriteria mengenai variabel
yang akan diteliti. Perbedaan penelitian ini dengan peneliti sebelumnya ialah peneliti menambahkan
variabel profitabilitas sebagai variabel independen. Dan juga perbedaan tahun penelitian, sampel dan
populasi yang digunakan.

Tujuan dari penelitian ini sebagai untuk mengeksplorasi keterkaitan antara umur perusahaan,
tingkat hutang, agunan, dan profitabilitas. Didalam hal ini juga menjelaskan betapa pentingnya dampak
atas faktor umur perusahaan terhadap tingkat hutang yang diterima oleh perusahaan, dan pentingnya
umur perusahaan terhadap tingkat pinjaman yang diterima oleh perusahaan, serta pengaruh dari
profitabilitas terhadap tingkat hutang yang diterima. Selanjutnya, umur perusahaan dianggap bisa
meningkatkan pinjaman dan tingkat hutang yang diterima oleh perusahaan karena kepercayaannya
melalui bukti historis dan reputasi kredit yang baik, hal ini tentunya memberikan profitabilitas yang
besar juga terhadap tingkat hutang yang ada didalam perusahaan khususnya dalam melakukan
penelitian terhadap tingkat pinjaman bagi perusahaan besar di negara berkembang seperti Indonesia
yang mungkin masih jarang dilakukan penelitian akan tingkat pinjaman yang diterimanya.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini dilakukan guna menguji pengaruh agunan dan profitabilitas terhadap tingkat
hutang yang dimoderasi oleh umur perusahaan. Variabel independen yang pertama yaitu agunan diukur
menggunakan proksi persediaan dijumlahkan property, plant and equipment dijumlah piutang usaha
dibandingkan dengan total aset (Bastos & Nakamura, 2009). Variabel independen yang kedua yaitu
umur perusahaan diukur menggunakan selisih dari tahun sekarang dengan tahun berdirinya perusahaan
(Matias & Serrasqueiro, 2017). Variabel yang ketiga yaitu profitabilitas menggunakan net profit margin
yakni laba bersih setelah pajak dibandingkan dengan total penjualan (Acaravci, 2015). Serta variabel
dependen vyaitu tingkat hutang menggunakan membandingkan total liabilitas dengan total aset (Hall,
2012).

Penelitian ini memakai pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian kausalitas, yakni
penelitian dilakukan untuk mengetahui pengaruh sebab dan akibat dari dua atau lebih suatu variabel.
Penelitian ini juga memakai data sekunder yang berasal dari penelitian-penelitian sebelumnya atau
terdahulu, serta memakai laporan keuangan yang sudah diaudit dari perusahaan sektor aneka industri
yang datanya terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode penelitian 2016-2020.

Populasi didalam penelitian ini sendiri memakai perusahaan sektor aneka industri yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2016-2020 dengan populasinya yaitu berjumlah 44
perusahaan, kemudian dipilih dengan menggunakan dasar kriteria yaitu memakai metode purposive
sampling, dan setelah dilakukan seleksi diperoleh sampel sebanyak 55 data dari 11 perusahaan untuk
periode selama 5 tahun. Kriteria yang diambil dalam pengambilan sampel dalam penelitian ini yakni
perusahaan sektor aneka industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia datanya dan mempublikasikan
laporan keuangan tahunannya selama periode 2016-2020 yang telah diaudit secara konsisten. Selain itu,
kriteria dalam penelitian ini yaitu perusahaan dengan laporan keuangan yang lengkap terkait variabel-
variabel yang ada didalam penelitian ini dan perusahaan yang menghasilkan laba positif secara
konsisten atau berturut-turut selama periode 2016-2020.

Analisis statistik deskriptif merupakan jenis analisis statistik yang dipakai untuk menganalisis
data dengan cara menggambarkan sesuatu distribusi dari sebuah data yang dapat dilihat dari nilai
minimal, maksimal, rata-rata, dan standar deviasinya (Ghozali, 2018). Uji asumsi klasik ialah jenis
pengujian yang terdiri dari uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji koefisien
determinasi. Uji normalitas ialah pengujian yang dipakai untuk menguji hasil dari data yang terdistribusi
untuk membuktikannya bersifat normal atau tidak. Uji multikolinearitas merupakan pengujian yang
digunakan untuk menguji hubungan antar variabel suatu regresi, biasanya gejala multikolinearitas ini
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dapat diketahui dari nilai toleransi dan nilai VIF nya yang memiliki angka yang lebih kecil dari 10. Uji
heteroskedastisitas yakni suatu pengujian yang digunakan untuk menguji model regresi dari suatu
varian ataupun residual yang tidak sama dari suatu observasi ke observasi yang lain (Ghozali, 2011).
Sedangkan uji autokorelasi ialah pengujian yang digunakan untuk mengetahui korelasi diantara
observasi yang disusun berdasarkan waktu atau tempat.

Uji hipotesis merupakan jenis pengujian yang terdiri atas uji t dan koefisien determinasi, uji t
ini dipakai dalam melakukan uji signifikansi secara parsial dari masing-masing variabel bebas terhadap
variabel terikat. Sedangkan koefisien determinasi dipakai dalam mengetahui seberapa besar pengaruh
dari analisis yang dilakukan antara variabel bebas terhadap variabel terikat (Ghozali, 2018).

Analisis regresi moderasi merupakan jenis pengujian yang dilakukan guna mengetahui apakah
ada pengaruh antara variabel independen dalam penelitian ini yaitu agunan dan profitabilitas terhadap
variabel dependennya yaitu tingkat hutang yang dimoderasi oleh umur perusahaan.

LEV = a+ B1.COL- B2.NPM + B3.COL.AGE — B4.NPM.AGE + ¢ (1)

Keterangan:

LEV = Tingkat Hutang

A = Konstanta

B = Koefisien Regresi

coL = Agunan (Collateral)

NPM = Profitabilitas (Net Profit Margin)

AGE = Umur Perusahaan

E = Error

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Statistik Deskriptif

Tabel 1 Hasil Analisis Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean  Std. Deviation
COL 55 27 .96 7225 17416
NPM 55 .00 .20 ,0742 ,04969
AGE 55 3,64 4,49 3,8998 ,21027
LEV 55 10 2,52 ,8005 ,58791
Valid N (listwise) 55

Dari 55 sampel perusahaan sektor aneka industri didapatkan hasil sebagai berikut:

Pertama yaitu nilai minimal pada variabel agunan 0,27 yaitu pada perusahaan ASII tahun 2018
dan nilai maksimal 0,96 yaitu pada perusahaan KBLM tahun 2020, adapun perusahaan yang memiliki
angka mendekati hasil mean 0,7225 yaitu BATA, VOKS, dan AMIN dan dengan angka standar deviasi
pada 0,17416 yang berarti nilai mean > standar deviasi yang mengindikasikan bahwa kualitas data yang
baik, dikarenakan standar error yang rendah.

Kedua yaitu nilai minimal pada variabel profitabilitas 0,00 yaitu pada perusahaan VOKS tahun
2020 dan nilai maksimal 0,20 yaitu pada perusahaaan KBLI tahun 2020, sedangkan perusahaan yang
memiliki angka mendekati hasil mean 0,0742 yaitu BATA dan VOKS, serta dengan hasil standar
deviasi 0,04969 yang berarti nilai mean > standar deviasi mengindikasikan bahwa kualitas data yang
baik, dikarenakan standar error yang rendah.

Ketiga yaitu nilai minimal pada variabel umur perusahaan 3,64 yaitu pada perusahaan INDS
tahun 2016 dan nilai maksimal 4,49 yaitu pada perusahaan BATA tahun 2020, sementara itu perusahaan
yang mendekati hasil mean sebesar 3,8998 yaitu VOKS dan SCCO, serta dengan nilai standar deviasi
0,21027 yang menunjukkan bahwa nilai mean > standar deviasi dan memberikan pemahaman bahwa
kualitas data yang diterima baik, karena standar error data yang rendah.
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Keempat yaitu nilai minimal pada variabel tingkat hutang 0,10 yaitu pada perusahaan INDS
tahun 2019 dan nilai maksimal 2,52 yaitu pada perusahaan JECC tahun 2017, adapun perusahaan yang
mendekati nilai mean 0,8005 yaitu ASIlI dengan nilai standar deviasi sebesar 0,58791 yang
menunjukkan bahwa nilai mean > standar deviasi yang berarti bahwa kualitas data tersebut baik,
dikarenakan standar error data yang rendah.

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas Probability Plot

Bersumber pada tabel pengujian P-P plot bahwa data ploting (titik-titik) menyebar sekitar garis
diagonal serta juga mengikuti garis diagonal, jadi bisa disimpulkan bahwa data berdistribusi normal.

Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov Tests
Bersumber pada hasil uji normalitas kolmogorov-smirnov tests diketahui nilai signifikansi
0,200 > 0,05, maka dapat ditarik simpulan bahwa data berdistribusi secara normal.

Uji Multikolinearitas

Berdasarkan tabel hasil uji multikolinearitas dapat dilihat bahwa masing-masing variabel COL,
NPM, dan AGE memiliki nilai VIF < 10 dan nilai tolerance > 0,100, dengan data sebagai berikut yaitu
variabel COL dengan VIF yakni 1,561 dengan nilai tolerance 0,641, variabel NPM dengan VIF sebesar
1,376 dengan nilai tolerance 0,727, dan variabel AGE dengan VIF sebesar 1,326 dengan nilai tolerance
0,754, ditunjukan bahwa pada model regresi tidak terjadi multikolinearitas.

Uji Heteroskedastisitas

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas dapat dilihat bahwa tidak ada pola berbentuk jelas
(yang bergelombang kemudian melebar lalu menyempit) pada gambar scatterplots, serta titik-titik
berada diatas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini berarti tidak terjadi gejala heteroskedastisitas.
Uji Autokorelasi

Berdasarkan hasil uji autokorelasi, nilai dU sebesar 1,681, (4-dU sebesar 2,319), dan nilai
Durbin Watson sebesar 2,229 berada pada daerah dU < dW < 4-dU atau tidak terjadinya gejala
autokorelasi pada Durbin Watson, karena terletak diantara dU dengan (4-dU) 1,681< 2,229 < 2,319,
yang artinya dapat memberikan kesimpulan bahwa tidak terjadinya autokorelasi.

Uji Hipotesis
Uji Parsial (Uji t)

Tabel 2 Hasil Uji Parsial (Uji t)
Coefficients?

Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -34,742 8,956 -3,879 ,000
COoL -26,093 7,377 -4,549 -3,537 ,001
NPM ,303 1,608 ,280 ,188 ,852
COL*AGE 25,924 7,597 4,533 3,412 ,002
NPM*AGE -,165 1,513 -,157 -,109 ,914

a. Dependent Variable: LEV

Berdasarkan tabel 2 diatas, dapat disimpulkan pengaruh variabel secara parsial sebagai berikut:

Diketahui variabel COL memiliki hasil signifikansi dengan nilai 0,001 < 0,05 dan t hitung
sebesar -3,537 < 2,008, sehingga bisa disimpulkan bahwa H; ditolak yang berarti variabel Agunan (Xx)
berpengaruh signifikan dan negatif terhadap tingkat hutang (Y).

Diketahui variabel NPM memiliki hasil signifikansi dengan nilai 0,852 > 0,05 dan t hitung
sebesar 0,188 < 2,008, sehingga bisa disimpulkan bahwa H ditolak yang berarti variabel profitabilitas
(X2) tidak berpengaruh terhadap tingkat hutang ().
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Diketahui variabel COL*AGE memiliki hasil signifikansi dengan nilai 0,002 < 0,05 dan t
hitung 3,412 > 2,008, sehingga bisa disimpulkan bahwa Hs diterima yang berarti variabel umur
perusahaan dapat memperkuat pengaruh agunan (X1) terhadap tingkat hutang ().

Diketahui variabel NPM*AGE memiliki hasil signifikansi dengan nilai 0,914 > 0,05 dan nilai
t hitung -0,109 < 2,008, sehingga bisa disimpulkan bahwa H, ditolak yang berarti variabel umur
perusahaan tidak memoderasi pengaruh profitabilitas (X2) terhadap tingkat hutang ().

Uji Koefisien Determinasi

Diketahui nilai Adjusted R Square yakni 0,022 atau 2,2% yang menunjukkan bahwa pengaruh antara
variabel agunan (X1), profitabilitas (X2), agunan*umur perusahaan (X1*Xs), dan profitabilitas*umur
perusahaan (X2*X3) terhadap variabel tingkat hutang () vyaitu sebesar 2,2% yang sisanya 97,8%
dipengaruhi variabel lain yang tidak ada pada penelitian ini.

Uji Regresi Moderasi
Berdasarkan pengolahan data, maka penjelasan yang dapat diberikan mengenai fungsi
persamaan analisis regresi moderasi berikut:

LEV =-34,742 — 26,093.COL+ 0,303.NPM + 25,924.COL*AGE - 0,165.NPM*AGE + ¢ (2)

Dapat ditarik kesimpulan dari fungsi persamaan regresi yaitu nilai konstanta sebesar -34,742
menyatakan bahwa jika variabel agunan, profitabilitas, agunan*umur, dan profitabilitas*umur tidak
mengalami perubahan (bernilai 0) atau dalam keadaan konstan maka nilai konstanta tingkat hutang
adalah -34,742.

COL menunjukkan rata-rata perusahaan yang terjadi mengalami peningkatan tingkat hutang
memiliki nilai COL negatif sebesar -26,093 menyatakan bahwa setiap kenaikan agunan perusahaan
sebesar 1 satuan maka menyebabkan penurunan tingkat hutang sebesar 26,093.

NPM menunjukkan rata-rata perusahaan yang terjadi mengalami peningkatan tingkat hutang memiliki
nilai NPM positif sebesar 0,303 menyatakan bahwa setiap kenaikan profitabilitas sebesar 1 satuan maka
menyebabkan peningkatan tingkat hutang sebesar 0,303.

COL*AGE menunjukkan rata-rata perusahaan yang terjadi mengalami peningkatan tingkat
hutang memiliki nilai COL*AGE positif sebesar 25,924 menyatakan bahwa setiap kenaikan agunan
dan umur perusahaan sebesar 1 satuan maka menyebabkan peningkatan tingkat hutang sebesar 25,924,
NPM*AGE menunjukkan rata-rata perusahaan yang terjadi mengalami peningkatan tingkat hutang
memiliki nilai NPM negatif sebesar -0,165 menyatakan bahwa setiap kenaikan profitabilitas sebesar 1
satuan maka menyebabkan penurunan tingkat hutang sebesar 0,165.

Pembahasan
Hubungan Agunan Terhadap Tingkat Hutang

Hasil pengujian secara parsial didalam penelitian ini didapatkan nilai signifikansi agunan yang
diukur dengan COL berada pada 0,001 < 0,05 dan nilai t hitung -3,537 < 2,008, maka H, ditolak yakni
berarti bahwa agunan berpengaruh signifikan dan negatif terhadap tingkat hutang pada perusahaan
sektor aneka industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2016-2020. Hal ini
menjelaskan bahwa semakin kecilnya agunan yang dimiliki atau jaminannya akan membuat perusahaan
mengalami kesulitan meningkatkan tingkat hutangnya. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian
yang dilakukan oleh Kurniasari et al. (2016) yang menerangkan bahwa agunan dapat memberikan
pengaruh yang negatif terhadap tingkat hutang.

Hubungan Profitabilitas Terhadap Tingkat Hutang

Hasil pengujian secara parsial dalam penelitian ini didapatkan nilai signifikansi profitabilitas
yang diukur dengan NPM berada pada 0,852 > 0,05 dan nilai t hitung 0,188 < 2,008, maka H; ditolak
yakni berarti bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap tingkat hutang pada perusahaan sektor
aneka industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2016-2020. Hal ini menjelaskan
bahwa tinggi atau rendahnya profitabilitas bukan menjadi tolok ukur untuk membutuhkan pendanaan.
Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Acaravci (2015) yang menjelaskan
bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap tingkat hutang.
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Hubungan Agunan Terhadap Tingkat Hutang di Moderasi Umur Perusahaan

Hasil pengujian secara parsial dalam penelitian ini didapatkan nilai signifikansi agunan yang di
moderasi oleh umur perusahaan yang diukur dengan COL*AGE berada pada 0,002 < 0,05 dan nilai t
hitung 3,412 > 2,008 , maka Hs diterima yakni berarti bahwa umur perusahaan memperkuat pengaruh
agunan terhadap tingkat hutang pada perusahaan sektor aneka industri yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada periode 2016-2020. Hal ini menjelaskan bahwa semakin tingginya perusahaan dalam
memiliki jaminan yang didukung oleh umur perusahaannya juga akan membuat perusahaan tersebut
dapat meningkatkan tingkat hutangnya. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Kurniasari et al. (2016)
menjelaskan jika agunan memiliki pengaruh yang positif terhadap tingkat hutang dan Ullah et al. (2017)
yang menyatakan jika perusahaan yang lebih dewasa akan memiliki rasio utang yang lebih tinggi, oleh
karena itu umur perusahaan dapat memperkuat pengaruh agunan terhadap tingkat hutangnya.

Hubungan Profitabilitas Terhadap Tingkat Hutang di Moderasi Oleh Umur Perusahaan

Hasil pengujian secara parsial dalam penelitian ini didapatkan nilai signifikansi profitabilitas
yang di moderasi oleh umur perusahaan yang diukur dengan NPM*AGE adalah 0,914 > 0,05 dan nilai
t hitung -0,109 < 2,008, maka H. ditolak yakni berarti bahwa umur perusahaan tidak memoderasi
pengaruh profitabilitas terhadap tingkat hutang pada perusahaan sektor aneka industri yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada periode 2016-2020. Perusahaan yang sudah matang umurnya atau
perusahaan yang belum matang umurnya bukan menjadi tolok ukur untuk mempengaruhi profitabilitas
terhadap tingkat hutang karena keberhasilan profitabilitas dan mengelola tingkat hutang tidak dilihat
dari umur perusahaan, namun dilihat dari seberapa baik manajemen mengelola operasional perusahaan
untuk memperoleh profitabilitas guna mendanai tingkat hutangnya. Hasil penelitian Acaravci (2015)
dan Ullah et al. (2017) menyatakan umur perusahaan tidak memberikan pengaruh profitabilitas
terhadap tingkat hutangnya.

KESIMPULAN

Berdasarkan pada analisis penelitian yang sudah dijelaskan didapatkan beberapa kesimpulan
sebagai berikut. Pertama yaitu hasil pengujian statistik uji parsial (uji t) yang memperlihatkan bahwa
variabel agunan atau COL memiliki nilai t hitung -3,537 < 2,008 dan nilai sig. 0,001 < 0,05 sehingga
dapat memberikan kesimpulan bahwa H1 ditolak, yang berarti variabel agunan ini berpengaruh
signifikan dan negatif terhadap tingkat hutang. Kedua yaitu hasil pengujian statistik uji parsial (uji t)
yang memperlihatkan bahwa variabel profitabilitas atau NPM memiliki nilai t hitung 0,188 < 2,008 dan
nilai sig. 0,852 > 0,05 sehingga dapat memberikan kesimpulan bahwa H2 ditolak, yang berarti variabel
profitabilitas ini tidak berpengaruh terhadap tingkat hutang. Ketiga yaitu hasil pengujian statistik uji
parsial (uji t) yang memperlihatkan bahwa variabel COL*AGE memiliki nilai t hitung 3,412 > 2,008
dan nilai sig. 0,002< 0,05 sehingga dapat diberikan kesimpulan bahwa H3 diterima, yang artinya umur
perusahaan dapat memperkuat pengaruh agunan terhadap tingkat hutang. Keempat yaitu hasil pengujian
statistik uji parsial (uji t) yang memperlihatkan bahwa variabel NPM*AGE memiliki nilai t hitung -
0,109 < 2,008 dan nilai sig. 0,914 > 0,05 sehingga dapat diberikan kesimpulan bahwa H4 ditolak, yang
artinya umur perusahaan tidak memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap tingkat hutangnya.
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