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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk meneliti pengaruh ukuran perusahaan, profitabilitas, likuiditas,
dan pertumbuhan perusahaan terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2016 — 2018. Teknik pengambilan
sampel dengan menggunakan metode purposive sampling. Data diolah menggunakan Eviews
10. Penelitian ini menggunakan 125 perusahaan dalam periode 3 tahun dan total sampel
sebanyak 375. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa likuiditas dan profitabilitas
memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal, berbeda dengan ukuran
perusahaan dan pertumbuhan perusahaan yang berpengaruh positif signifikan terhadap

struktur modal.

Kata kunci : Struktur modal, Ukuran Perusahaan, Likuiditas, Profitabilitas, Pertumbuhan
Perusahaan.

This study aims to examine the effect of firm size, liquidity, profitability, and asset’s growth
on capital structure in manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange
(IDX) in the 2016-2018 period. Sampling techniques using purposive sampling method. Data
is processed using Eviews 10.0. This study uses 125 companies within 3 years period and the
result using 375 unit sampling. The results of this study are that liquidity and profitability has
a significant negative effect on capital structure. While, the firm size and growth has a

significant positive effect on capital structure.

Keyword: Capital Structure, Firm size, Liquidity, Profitability, Firm Growth
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BAB |

PENDAHULUAN

A. PERMASALAHAN
1. Latar Belakang Masalah

Di zaman globalisasi dengan persaingan dalam dunia bisnis yang semakin
ketat, perusahaan harus melakukan berbagai cara dan strategi dalam
mengembangkan usahanya sebagai upaya untuk mengantisipasi persaingan
bisnis tersebut. Perusahaan kecil maupun perusahaan besar dituntut untuk
melakukan pengembangan usaha dalam mengantisipasi persaingan bisnis yang
semakin global. Dalam mengembangkan usahanya, salah satu yang menjadi
fokus utama bagi perusahaan yaitu struktur modal, karena baik buruknya
struktur modal dapat mempengaruhi secara langsung terhadap kondisi
keuangan perusahaan. Struktur modal menjadi fokus utama bagi perusahaan
karena baik buruknya struktur modal dapat mempengaruhi kondisi keuangan
perusahaan.

Apabila komposisi struktur modal yang digunakan jauh lebih banyak
berasal dari pendanaan eksternal yaitu hutang maka hal tersebut akan
meningkatkan risiko gagal bayar dimasa mendatang. Terlalu banyak hutang
akan dapat menghambat perkembangan perusahaan yang akan membuat
pemegang saham dan investor berpikir dua kali untuk menanamkan modal.
Struktur modal berkaitan dengan jumlah hutang dan modal sendiri yang
digunakan untuk membiayai aktiva perusahaan.

Keputusan pemenuhan kebutuhan dana sangat penting karena
berhubungan dengan kelangsungan hidup perusahaan maupun kesempatan
berkembang bagi perusahaan. Fungsi pemenuhan kebutuhan dana atau fungsi
pendanaan harus dilaksanakan secara efisien. Pemenuhan kebutuhan dana
dapat berasal dari sumber intern, yaitu sumber dana yang dibentuk dari dalam

perusahaan itu sendiri, schingga dapat dikatakan perusahaan tersebut



melakukan pembelanjaan atau pendanaan intern (internal financing). Sumber
dana yang lain adalah sumber ekstern, yaitu sumber dana yang berasal dari
dana tambahan penyertaan modal pemilik atau penerbitan saham baru,
penjualan obligasi, dan kredit dari bank. Perusahaan memenuhi kebutuhan
dananya dengan menggunakan sumber dari luar, maka disebut dengan
pembelanjaan ekstern. Dana tersebut dipenuhi dengan menggunakan dana
pinjaman, maka disebut pendanaan hutang atau pembelanjaan hutang (debt
financing) dan dipenuhi dari penerbitan saham baru, maka disebut pendanaan
atau pembelanjaan modal sendiri (equity financing).

Adanya faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal menjadi hal
yang penting sebagai dasar dalam penentuan komposisi struktur modal
optimal perusahaan. Faktor-faktor yang mempengaruhi komposisi struktur
modal perusahaan diantaranya stabilitas penjualan, struktur aktiva, operating
leverage, tingkat pertumbuhan, ukuran perusahaan, profitabilitas, pajak,
pengendalian, sikap manajemen, sikap pemberi pinjaman dan agen pemberi
peringkat, kondisi pasar, kondisi internal perusahaan, dan fleksibilitas
keuangan (Brigham, 2011).

Ukuran perusahaan dapat dilihat dengan total aset yang dimiliki.
Perusahaan yang mempunyai aset yang besar akan membutuhkan modal yang
besar, dikarenakan perusahaan besar memiliki kebutuhan dana yang besar dan
salah satu alternatif pemenuhan dananya adalah dengan menggunakan dana
eksternal.

Menurut Angrita (2017), bila ukuran perusahaan yang diindikatori oleh
total asset semakin besar, maka perusahaan akan menggunakan hutang dalam
jumlah yang besar pula. Hal ini disebabkan kebutuhan dana juga semakin
meningkat seiring dengan pertumbuhan perusahaan. Selain pendanaan
internal, alternatif selanjutnya adalah pendanaan eksternal.

Hal tersebut searah dengan hasil penelitian dari Angrita, et al (2017), Devi,
et al (2013), dimana dari penelitian-penelitian tersebut menyimpulkan bahwa
variabel ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap

struktur modal. Tetapi penelitian ini bertolak belakang dengan hasil penelitian



dari Acaravci (2015), Alipour (2015), Safitri dan Nurlaela (2017) yang
menyimpulkan hubungan ukuran perusahaan dengan struktur modal yaitu
negatif dan signifikan. Selain itu hasil ini juga berbeda dengan penelitian yang
dilakukan oleh Abiprayasa et al (2014), lda Bagus dan Ni Made Rusmala
(2015), dan Birgita Maryeta et al (2017) yang menyatakan bahwa ukuran
perusahaan tidak berpengaruh secara signifikan terhadap struktur modal.

Likuiditas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan didalam membayar kewajiban jangka pendeknya. Kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban keuangan dengan tepat waktu berarti
perusahaan tersebut dalam keadaan “likuid”, yang artinya perusahaan
mempunyai aktiva lancar lebih besar daripada hutang lancar. Likuiditas
perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan mendanai operasional
perusahaan dan melunasi kewajiban jangka pendeknya. Dari penjelasan di
atas, dapat disimpulkan bahwa likuiditas adalah kemampuan perusahaan
dalam mendanai operasional perusahaan dan memenuhi kewajiban jangka
pendeknya menggunakan aset yang paling likuid.

Dari penjelasan tersebut, dapat disimpulkan bahwa likuiditas mempunyai
hubungan negatif terhadap struktur modal, karena perusahaan yang likuid
cenderung terlebih dahulu menggunakan dana internal-nya terlebih dahulu
dibandingkan menggunakan utang dan pendanaan pihak eksternal lainnya,
dimana ini didukung oleh penelitian sebelumnya Acaravci (2015), Alipour
(2015), Devi dan Mulyo (2013), Ayu dan Mustanda (2018), yang
menyimpulkan likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur
modal. Namun, Hal ini bertolak belakang dengan hasil penelitian dari Ida dan
Rusmala (2015) yang menyimpulkan bahwa likuiditas berpengaruh secara
positif dan signifikan

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dari
investasi yang dilakukan dalam jangka waktu tertentu.. Perusahaan dengan
profitabilitas tinggi umumnya akan lebih banyak mempunyai dana internal

daripada perusahaan yang profitabilitasnya rendah.



Semakin tinggi profitabilitas menunjukan bahwa laba yang diperoleh
perusahaan juga tinggi. Apabila laba perusahaan tinggi maka perusahaan
memiliki sumber dana dari dalam yang cukup besar, sehingga perusahaan
lebih sedikit memerlukan hutang. Disamping itu, jika laba ditahan bertambah,
rasio hutang dengan sendirinya akan menurun, dengan asumsi bahwa
perusahaan tidak menambah hutang. Dengan kata lain, profitabilitas
berpengaruh negatif terhadap struktur modal. Hal ini juga didukung oleh
penelitian sebelumnya yaitu dari Acaravci (2015), Alipour (2015), Angrita
dan Eilien (2017), Devi dan Mulyo (2013), Murni Dahlena (2017), Ayu dan
Mustanda (2018). Namun, hal ini bertolak belakang dengan hasil penelitian
dari Safitri dan Nurlaela (2017), Ida, et al (2015) yang menyimpulkan
profitabilitas perusahaan berpengaruh secara positif dan signifikan.

Pertumbuhan perusahaan (company growth) adalah peningkatan atau
penurunan total aset yang dimiliki oleh perusahaan. Pertumbuhan perusahaan
dihitung sebagai persentase perubahan aset pada tahun tertentu terhadap tahun
sebelumnya (Suprantiningrum, 2013). Tingkat pertumbuhan perusahaan yang
semakin tinggi akan berdampak pada struktur modal perusahaan. Semakin
tinggi tingkat pertumbuhan perusahaan maka semakin besar penggunaan utang
dalam perusahaan dan tentunya akan berdampak pada semakin besarnya rasio
leverage perusahaan tersebut. Hal ini disebabkan perusahaan yang tingkat
pertumbuhannya tinggi tentunya memiliki kebutuhan dana yang lebih besar
dari pada perusahaan yang tingkat pertumbuhannya relatif stabil. Artinya
penjelasan tersebut mengimplikasikan bahwa hubungan antara tingkat
pertumbuhan terhadap struktur modal yaitu positif, didukung dengan
penelitian yang dilakukan Acaravci (2015), Birgita dan Nafi' (2017), namun
bertentangan dengan hasil penelitian Alipour (2015).

Berdasarkan faktor ukuran perusahaan, likuiditas, profitabilitas, dan
pertumbuhan perusahaan yang diduga dapat mempengaruhi Struktur Modal.
Karena menurut peneliti faktor-faktor tersebut lebih berdampak terhadap
Struktur Modal. Selain itu, tidak konsistennya hasil dari penelitian-penelitian

terdahulu terkait dengan faktor-faktor yang mempengaruhi Struktur Modal.



Dipilihnya perusahaan manufaktur sebagai objek penelitian, karena industri
manufaktur merupakan salah satu penopang dan juga memegang peranan
penting baik dalam industri dan juga perekonomian secara keseluruhan di
Indonesia.

Selain itu perusahaan manufaktur menjadi salah satu perusahaan yang
memegang peranan penting dalam kebutuhan masyarakat karena perusahaan
manufaktur mengolah barang atau bahan-bahan mentah menjadi barang jadi
yang banyak dikonsumi masyarakat sehari-hari. Perusahaan di sektor ini
memerlukan dana dari investor untuk kelangsungan usahanya, sehingga
diperlukan informasi tentang memilih struktur modal yang tepat dan juga
Kinerja yang baik agar investor tertarik pada perusahaan. Perusahaan di sektor
manufaktur memiliki skala produksi yang relatif besar dan volume
perdagangan yang besar pula. Untuk itu suatu perusahaan yang bergerak di
sektor tersebut sangat membutuhkan modal yang cukup besar guna
mengembangkan usahanya atau produknya yang tentu akan berpengaruh
terhadap struktur modal perusahaan tersebut. Dalam era industri saat ini
perusahaan manufaktur menjadi salah satu daya tarik tersendiri di Indonesia
saat ini. Perusahaan sektor manufaktur dipilih dalam penelitian ini
dikarenakan pada sektor manufaktur merupakan salah satu dari beberapa
sektor yang paling berpengaruh untuk perekonomian di Indonesia ini.

Berdasarkan latar belakang di atas, penelitian ini tertarik untuk meneliti
tentang “PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN, LIKUIDITAS,
PROFITABILITAS, DAN TINGKAT PERTUMBUHAN
PERUSAHAAN TERHADAP STRUKTUR MODAL (Studi Empiris
Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI Periode 2016-2018).
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas, Likuiditas,
Ukuran Perusahaan, dan Tingkat Pertumbuhan Perusahaan secara simultan
dan parsial terhadap Struktur Modal pada Perusahaan Manufaktur yang
terdaftar di BEI.



2. ldentifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka terdapat

beberapa masalah sebagai berikut:

a. Masih ada perusahaan yang kesulitan dalam permodalan, pendanaan
keuangan perusahaan akan sangat menentukan kemampuan suatu
perusahaan dalam melakukan aktivitas operasinya.

b. Kurang optimalnya perusahaan dalam mengelola struktur modal dalam
perusahaan, diperlukan pengambilan keputusan yang tepat dari pihak
perusahaan.

c. Terdapat penelitian yang belum konsisten terhadap faktor faktor yang

memengaruhi struktur modal pada perusahaan manufaktur.

3. Batasan Masalah

Untuk memfokuskan pada hasil penelitian yang objektif dan sesuai dengan
kriteria tujuan penelitian, maka penelitian ini terbatas hanya pada perusahaan-
perusahaan di sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
periode 2016-2018.

4. Rumusan Masalah

Perumusan Masalah yang disampaikan dalam penelitian ini adalah:

a. Bagaimana pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal
Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2016-2018?

b. Bagaimana pengaruh Likuiditas Perusahaan terhadap Struktur Modal
Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2016-2018?



C.

Bagaimana pengaruh Profitabilitas Perusahaan terhadap Struktur
Modal Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2016-2018?

Bagaimana pengaruh Tingkat Pertumbuhan Perusahaan terhadap
Struktur Modal Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2016-2018?

B. Tujuan dan Manfaat

1. Tujuan

Tujuan yang ingin dicapai dari dilakukannya penelitian ini adalah :

a. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur
modal pada perusahaan manufaktur

b. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas perusahaan terhadap struktur
modal pada perusahaan manufaktur

c. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas perusahaan terhadap struktur
modal pada perusahaan manufaktur

d. Untuk mengetahui pengaruh tingkat pertumbuhan perusahaan terhadap
struktur modal pada perusahaan manufaktur

2. Manfaat

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada berbagai

pihak, yaitu:

a. Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan yang luas

khususnya di dalam bidang manajemen yang berfokus pada pengaruh

faktor- faktor yang memengaruhi strutur modal pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Manfaat Praktis

1.) Bagi perusahaan, yaitu struktur modal dapat digunakan untuk
mengambil keputusan dalam menginvestasikan dananya kepada

perusahaan manufaktur.



2.) Bagi manajemen perusahaan, yaitu penelitian dapat digunakan
sebagai pertimbangan dalam menentukan sumber dana yang

digunakan dalam membiayai kegiatan operasional.
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