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PENGARUH PROFITABILITAS, STRUKTUR ASET DAN PERTUMBUHAN
PERUSAHAAN TERHADAP STRUKTUR MODAL DENGAN UKURAN
PERUSAHAAN SEBAGAI VARIABEL MODERASI

The purpose of the research is to determine the effect of firm size in relation
between profitability, tangibility and growth opportunities to capital structure at
manufacturing companies listed on the Indonesian Stock Exchange in 2012-2014.
This research used a sample of 34 manufacturing companies each year. The
method of analysis used is multiple multi linear regression analysis with SPSS for
Windows 22. The results of the research with a significance level of 5% shows
that firm size succesfully increase the significant level between tangibility to
capital structure, while firm size fail to increase the significant level between
profitability and growth opportunites to capital structure.

Keyword: capital structure, firm size, profitability, tangibility, growth
opportunities, moderated

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan pada
hubungan profitabilitas, struktur aset dan pertumbuhan perusahaan terhadap
struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2012-
2014. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 34 perusahaan setiap
tahunnya. Metode analisis yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda
dengan bantuan program SPSS for Windows 22. Hasil penelitian dengan tingkat
signifikasi 5% menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berhasil memperkuat
tingkat signifikansi struktur aset terhadap struktur modal, sedangkan ukuran
perusahaan tidak memperkuat signifikansi profitabilitas dan pertumbuhan
perusahaan terhadap struktur modal.

Kata kunci: struktur modal, ukuran perusahaan, profitabilitas, struktur aset,

pertumbuhan perusahaan, moderasi
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pada saat ini persaingan antar perusahaan semakin ketat, dikarenakan
semakin banyaknya pesaing baru yang muncul. Pengembangan perusahaan dalam
upaya mengantisipasi persaingan yang semakin tajam merupakan permasalahan
tersendiri  bagi  perusahaan.  Dalam  bersaing, perusahaan  harus
memikirkanlangkah-langkah dan strategi yang tepat sehingga dapat tercapai
tujuan utama perusahaan. Keputusan dalam pendanaan harus dipertimbangkan
dengan baik dikarenakan setiap kebijakan pendaaan memiliki konsekuensi
keuangan yang berbeda. Setiap perusahaan memiliki preferensi dalam memilih
sumber pendanaannya sesuai dengan teori Pecking Order (Myers dan
Maljuf,1984). Perusahaan lebih menyukai sumber dana internal (laba ditahan dan
depresiasi) dibandingkan dengan sumber dana eksternal (hutang dan ekuitas). Bila
sumber pendaan internal tidak mencukupi, barulah perusahaan menggunakan
sumber pendanaan eksternal yang teraman yaitu hutang. Menurut Trade Off
Theory (Brealey dan Myer,1991) keputusan struktur modal yang optimal
dipengaruhi oleh tiga fundamental vyaitu pajak, resiko kebangkrutan, dan

penggunaaan utang.

Sheikh dan Wang (2011) mengenai penentu struktur modal pada

perusahaan manufaktur di Pakistan. Faktor — faktor yang mempengaruhi struktur



modal adalah profitability, size, tangibility, growth opportunities,Liquidity. Hasil
penelitian tersebut selama periode 2003 — 2007 adalah profitability, tangibility,
Growth Opportunities dan Liquidity memiliki hubungan memiliki pengaruh
negative signifikan terhadap leverage. Sedangkan size memiliki pengaruh positive

signifikan terhadap leverage.

Cortez dan Susanto (2012) mengenai penentu struktur modal pada
perusahaan manufaktur di Jepang. Faktor — faktor yang mempengaruhi struktur
modal adalah tangibility, profitability, Non-debt tax shield, size, growth. Hasil
penelitian tersebut selama periode 2001 — 2010 adalah tangibility, profitability,
Non-debt tax shield, size, growth memiliki pengaruh positive signifikan terhadap

leverage.

Peneliti memilih topik struktur modal dikarenakan beragamnya hasil
penelitian terdahulu dengan menggunakan faktor - faktor yang sama pada jenis
perusahaan yang sama yaitu perusahaan manufaktur. Hal ini menimbulkan rasa
ingin tahu peneliti tentang faktor apa saja yang berpengaruh terhadap struktur
modal. Peneliti juga memasukan ukuran perusahaan sebagai variabel mederasi
dengan tujuan untuk mengetahui sejauh mana ukuran perusahaan dapat
menginteraksi faktor — faktor utama dalam penelitian ini. Menurut peneliti faktor
— faktor yang utama yang berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan adalah

profitabilitas, struktur aset, dan pertumbuhan perusahaan.

Dengan beragamnya hasil penelitian terdahulu, maka peneliti bermaksud

untuk melakukan penelitian tentang “PENGARUH PROFITABILITAS,



STRUKTUR ASET, DAN PERTUMBUHAN PERUSAHAAN TERHADAP
STRUKTUR MODAL DENGAN UKURAN PERUSAHAAN SEBAGAI

VARIABEL MODERASLI.”

B. Identifikasi Masalah

Permasalahan yang terjadi pada perusahaan manufaktur adalah tingginya
struktur modal. Struktur modal merupakan kombinasi antara hutang dan modal
internal perusahaan yang dijadikan sebagai sumber pendanaan perusahaan dalam
kegiatan operasionalnya. Struktur modal yang tinggi menandakan bahwa
perusahaan lebih banyak berhutang dalam memenuhi kebutuhan pendanaannya.
Ketika perusahaan lebih besar menggunakan hutang maka resiko bisnis yang
dimiliki perusahaan akan tinggi dan kemungkinan resiko kebangkrutan juga akan
semakin meningkat. Struktur modal memiliki dua kebijkan, yaitu trade off theory
dan pecking order theory. Perusahaan-perusahaan yang ada di Indonesia ada yang
menggunakan kebijakan trade off theory dan ada juga yang menggunakan pecking
order theory, begitu juga dengan perusahaan manufaktur menggunakan kebijkan
struktur modal tersebut. Manajer dalam menentukkan kebijakan struktur modal
perusahaan harus mempertimbangkan faktor-faktor yang mempengaruhi struktur
modal perusahaan. Menurut Brigham (2001:39) faktor-faktor yang mempengaruhi
struktur modal adalah, profitabilitas, ukuran perusahaan, pertumbuhan
perusahaan, likuiditas perusahaan, tingkat pajak, resiko bisnis, Tangibility,

leverage operasi, sikap manajemen dan fleksitabilitas keuangan. Dalam penelitian



ini hanya menggunakan empat faktor yang diprediksi mempengaruhi kebijakan
struktur modal perusahaan manufaktur, yaitu profitabilitas, tangibility,

pertumbuhan perusahaan dan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi.

C. Ruang Lingkup

Penulis sadar bahwa terdapat keterbatasan dalam melakukan penelitian,
maka peneliti melakukan pembatasan dengan hanya melakukan penelitian pada
perusahaan — perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama periode 2012 sampai dengan 2014, dengan menggunakan satu
variabel dependen yaitu struktur modal, tiga variabel independen vyaitu
profitabilitas, struktur aset, dan pertumbuhan perusahaan, dan satu variabel

moderasi yaitu ukuran perusahaan.

D. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang, identifikasi masalah, dan ruang lingkup di

atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah :

1. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di BEI 2012-2014.

2. Bagaimana pengaruh struktur aset terhadap struktur modal pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di BEI 2012-2014.



3. Bagaimana pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap struktur modal pada

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEl 2012-2014.

4. Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan pada hubungan profitabilitas terhadap

struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 2012-2014.

5. Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan pada hubungan struktur aset terhadap

struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 2012-2014.

6. Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan pada hubungan pertumbuhan
perusahaan terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur yang

terdaftar di BEI 2012-2014.

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian

Sesuai dengan perumusan masalah di atas, penelitian mempunyai tujuan

sebagai berikut :

Untuk mengetahui bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap struktur
modal, untuk mengetahui bagaimana pengaruh struktur aset terhadap struktur
modal, untuk mengetahui bagaimana pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap
struktur modal, untuk mengetahui bagaimana pengaruh ukuran perusahaan pada
hubungan profitabilitas terhadap struktur modal, untuk mengetahui bagaimana

pengaruh ukuran perusahaan pada hubungan struktur aset terhadap struktur modal,



untuk mengetahui bagaimana pengaruh ukuran perusahaan pada hubungan

pertumbuhan perusahaan terhadap struktur modal.

2. Manfaat Penelitian

Hasil dari penelitian yang dilakukan ini diharapkan dapat bermanfaat

sebagai berikut :

a) Bagi peneliti

Penelitian ini diharapkan menambah wawasan, pengetahuan, dan
pengalaman terutama mengenai pengaruh profitabilitas, struktur aset,
pertumbuhan perusahaan terhadap struktur modal dengan ukuran perusahaan

menjadi variabel moderasi.

b) Bagi perusahaan

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi pertimbangan khususnya

manajemen dalam memutuskan kebijakan tentang struktur modal perusahaan.

c) Bagi akademik

Penelitian ini diharapkan dapat menambah sumber ilmu pengetahuan di
bidang ekonomi dan dapat disajikan sebagai sumber informasi dan literatur bagi

kemungkinan adanya penelitian lebih lanjut.



F. Sistematika Pembahasan

Sistematika penyusunan skripsi ini terdiri atas lima bagian. Berikut ini

akan dijelaskan secara singkat sistematika dalam pembahasan skripsi ini, antara

lain :

BAB |

BAB Il

BAB Il

PENDAHULUAN

Bab ini berisi uraian latar belakang permasalahan,
identifikasi masalah, ruang lingkup, perumusan masalah,

tujuan dan manfaat penelitian, dan sistematika pembahasan.

TINJAUAN PUSTAKA DAN KERANGKA PEMIKIRAN

Bab ini memberikan uraian mengenai teori-teori yang akan
menjadi dasar untuk melakukan penelitian yang mencakup
variabel-variabel independen dan variabel dependen. Selain
teori-teori tersebut, juga disertakan penelitian terdahulu,

kerangka pemikiran dan perumusan hipotesis.

METODE PENELITIAN

Bab ini berisi pemilihan objek penelitian, metode penarikan
sampel, teknik pengumpulan data, teknik pengolahan data,

dan teknik pengujian hipotesis.



BAB IV

BAB V

HASIL PENELITIAN

Bab ini berisi gambaran umum objek penelitian, analisis
dan pembahasan yang berisikan hasil pengujian pengaruh
profitabilias, struktur aset, dan pertumbuhan perusahaan
terhadap struktur modal perusahaan dengan ukuran
perusahaan sebagai variabel moderasi. Pengolahan data
dilakukan oleh penulis dengan menggunakan metode

Moderated Regression Analysis (MRA).

KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini merupakan bab terakhir yang berisi tentang
kesimpulan dari hasil penelitian dan saran-saran yang
diharapkan dapat memberikan informasi bagi pembaca dan

bermanfaat untuk melakukan penelitian selanjutnya.
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