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Abstract

This research was conducted to analyze the effect of firm size, liquidity,
profitability, sales growth and asset tangibility to capital structure on basic and
chemical industry companies listed in Indonesia Stock Exchange period 2016-2018.
The technique used in this research was purposive sampling for determining the
research sample. The number of research sample is 29 companies from 69
companies registered as basic and chemical industry companies. This research was
included in the explanatory research using quantitative approach. Data analysis
method used in this research is multiple linear regression analysis. The result
showed that in simultaneously firm size, liquidity, profitability, sales growth and
asset tangibility has a significant effect on capital structure. Meanwhile, the result
of partial research shows that firm size has a positive and significant effect on
capital structure. Liquidity, sales growth and asset tangibility has a positive and
insignificant effect on capital structure. Profitability has a negative and
insignificant effect on capital structure.

Keywords: Capital Structure, Firm Size, Liquidity, Profitability, Sales Growth,

Asset Tangibility

Abstrak

Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis pengaruh firm size, liquidity,
profitability, sales growth dan asset tangibility terhadap capital structure pada
perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2016-2018. Teknik yang digunakan pada penelitian ini adalah purposive sampling
untuk menentukan sampel penelitian. Jumlah sampel penelitian adalah 29
perusahaan dari 69 perusahaan yang terdaftar sebagai perusahaan industri dasar dan
kimia. Penelitian ini termasuk dalam jenis penelitian explanatory research dengan
menggunakan pendekatan kuantitatif. Metode analisis data yang digunakan pada
penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa secara simultan firm size, liquidity, profitability, sales growth dan asset
tangibility berpengaruh signifikan terhadap capital structure. Sedangkan hasil uji
secara parsial menunjukkan bahwa firm size memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap capital structure. Liquidity, sales growth dan asset tangibility
memiliki pengaruh yang positif dan tidak signifikan terhadap capital structure.
Profitability memiliki pengaruh yang negatif dan tidak signifikan terhadap capital
structure.

Kata Kunci: Capital Structure, Firm Size, Liquidity, Profitability, Sales Growth,

Asset Tangibility
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Semakin kompetitifnya persaingan di dalam dunia bisnis menuntut
perusahaan-perusahaan yang ada saat ini untuk berjuang dalam mengembangkan
bisnisnya. Pengembangan bisnis tersebut mengharuskan perusahaan terus
melakukan inovasi terbaru untuk menghindari konsumen dari rasa bosan atas
produk yang ditawarkan. Hal tersebut dilakukan agar perusahaan tetap dapat
mempertahankan eksistensi usahanya. Dalam usaha mengembangkan bisnisnya
tersebut, perusahaan tentunya memerlukan dana. Dua sumber dana bisa menjadi
pilihan pendapatan perusahaan, yaitu internal financing atau external financing.
Internal financing merupakan modal atau dana yang diperoleh perusahaan dari
kegiatan usahanya, seperti retained earnings. Sedangkan, external financing
merupakan modal atau dana yang diperoleh melalui pemilik perusahaan dan para
kreditur, seperti utang. External financing pada umumnya dianggap lebih mahal
daripada internal financing karena memerlukan biaya transaksi untuk
menggunakannya.

Keuangan memainkan peranan penting dalam manajemen perusahaan.
Pemilihan sumber pendanaan perusahan yang ditentukan manajer keuangan untuk
melaksanakan kegiatan usahanya harus dipertimbangkan dengan baik. Di dalam
kegiatan operasional perusahaan, penentuan struktur modal adalah salah satu hal
yang fundamental. Struktur modal adalah perbandingan proporsi penggunaan utang
jangka panjang dengan modal yang dimiliki sendiri oleh perusahaan (Mawikere &
Rate, 2015, h. 150).

Salah satu tanggung jawab yang cukup sulit dihadapi oleh manajer keuangan
dalam kegiatan operasional perusahaan ialah keputusan dalam menentukan
proporsi atau perbandingan antara penggunaan internal financing dan external

financing. Nilai perusahaan dan banyaknya pengeluaran biaya modal sangat



berkaitan dengan keputusan manajer dalam proporsi struktur modal. Biaya modal
yang ditimbulkan oleh external financing melalui penggunaan utang misalnya
biaya bunga yang harus kita bayarkan kepada kreditur. Akan tetapi, opportunity
cost akan timbul jika manajer lebih mengutamakan penggunaan internal financing
dengan memanfaatkan modal atau dana dari dalam perusahaan. Oleh karena itu,
manajer harus mempertimbangkan dan menganalisis dengan tepat dalam memilih
alternatif sumber dana yang akan digunakan perusahaan dalam membiayai
kebutuhan operasionalnya. Menurut Putri (2012), perkembangan perusahaan akan
terhambat akibat penggunaan utang yang terlalu banyak. Para investor akan
mempertimbangkan keputusannya untuk menanamkan investasinya, sehingga
kurang optimalnya manajer dalam menentukan struktur modal akan memunculkan
salah satu masalah yang harus dihadapi perusahaan.

Apabila perusahaan lebih mengandalkan internal financing untuk memenubhi
modal atau dana dalam menjalankan aktivitas operasionalnya, maka tingkat
dependensi perusahaan akan semakin berkurang terhadap pihak luar. Tetapi jika
perusahaan telah memanfaatkan internal financing hingga tidak tersisa lagi dan
perusahaan harus memenuhi kebutuhan dana atau modal yang semakin meningkat
maka tidak ada solusi lain selain menggunakan external financing, baik dalam
bentuk utang maupun menerbitkan saham baru. Tingkat dependensi semakin
meningkat apabila perusahaan memanfaatkan utang sebagai sumber pendanaannya,
di sisi lain apabila perusahaan menerbitkan saham baru, maka biaya yang cukup
besar harus digunakan oleh perusahaan.

Menurut Brigham dan Houston (2011, h. 190) struktur modal yang optimal
dipengaruhi oleh beberapa variabel yaitu stabilitas penjualan, struktur aktiva,
leverage operasi, tingkat pertumbuhan, profitabilitas, pajak, control, sikap
manajemen, sikap kreditur dan appraisal, kondisi pasar, kondisi internal
perusahaan, dan fleksibilitas keuangan. Sugiarto (2009, h. 120) memiliki pendapat
lain atas variabel penentu struktur modal, yaitu effective tax rate, firm size, liquidity,
growth opportunity, business risk, asset tangibility, firm age, jenis industri dan
profitability. Keoptimalan struktur modal bisa dicapai bila manajer keuangan

perusahaan telah mengetahui pengaruh faktor-faktor penentu struktur modal.



Firm size merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi pembentukan
proporsi struktur modal. Ukuran sebuah perusahaan berbanding lurus dengan
besarnya dana yang dibutuhkan untuk kegiatan operasionalnya. Kebutuhan dana
eksternal cenderung bertambah banyak jika ukuran perusahaannya juga kian
membesar, dana tersebut dibutuhkan suatu perusahaan untuk mempertahankan atau
mengembangkan usahanya.

Likuiditas merupakan rasio yang digunakan dalam menggambarkan
kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya
melalui aktiva lancar yang dimilikinya. Ramlall (2009) menyatakan bahwa tingkat
likuiditas yang tinggi menggambarkan perusahaan mempunyai internal financing
yang cukup untuk dimanfaatkan dalam mendanai kewajibannya sehingga struktur
modal akan semakin berkurang.

Variabel lain yang mempengaruhi struktur modal ialah profitabilitas.
Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari
penggunaan sejumlah modal perusahaan. Semakin rendahnya penghasilan yang
dihasilkan dari penggunaan modal artinya kemampuan perusahaan dalam
menggunakan internal financing untuk menutupi biaya yang digunakan juga
semakin rendah dan external financing akhirnya dibutuhkan.

Variabel keempat dalam penelitian ini yaitu sales growth (pertumbuhan
penjualan). Tingkat pertumbuhan penjualan akan menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam meningkatkan penjualan dari tahun-tahun sebelumnya.
Penjualan cenderung stabil ataupun meningkat akan berbanding lurus dengan
perolehan laba perusahaan yang merupakan sumber dana internal perusahaan.

Variabel terakhir yaitu struktur aktiva. Struktur aktiva menggambarkan
proporsi aktiva perusahaan yang bisa dimanfaatkan untuk jaminan dalam
memperoleh pinjaman untuk mengurangi risiko gagal bayar. Dengan adanya
jaminan tersebut diperkirakan akan meningkatkan kepercayaan kreditur dalam
memberikan pinjaman sehingga utang perusahaan cenderung akan meningkat.

Berdasarkan uraian di atas, hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh para
peneliti sebelumnya masih belum konsisten maka penulis tertarik untuk menulis
skripsi yang berjudul “PENGARUH FIRM SIZE, LIQUIDITY, PROFITABILITY,



SALES GROWTH DAN ASSET TANGIBILITY TERHADAP CAPITAL
STRUCTURE PADA PERUSAHAAN INDUSTRI DASAR DAN KIMIA YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE 2016-2018”.

2. ldentifikasi Masalah

Beberapa hasil penelitian terdahulu mengenai perngaruh firm size, liquidity,
profitability, sales growth dan asset tangibility menunjukkan hasil yang variatif.
Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Prasetyo dan Januarti (2015) memperoleh
hasil bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap struktur
modal. Sedangkan Fauziah dan Iskandar (2015) memperoleh hasil bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh secara negatif signifikan terhadap struktur modal.
Widyarini dan Muid (2014) juga memperoleh hasil lain bahwa ukuran perusahaan
tidak berpengaruh terhadap struktur modal.

Irdiana (2016) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh secara positif
signifikan terhadap struktur modal. Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh
Widayanti et al. (2016) mendapatkan hasil lain bahwa likuiditas berpengaruh secara
negatif signifikan terhadap struktur modal. Hasil penelitian lainnya diperoleh oleh
Setyawan et al. (2016) yaitu likuiditas tidak mempengaruhi struktur modal.

Penelitian terdahulu yang dilakukan Julita dan Andoko (2013) menyatakan
bahwa profitabilitas berpengaruh secara positif signifikan terhadap struktur modal.
Prasetyo dan Januarti menyatakan hasil lain bahwa profitabilitas berpengaruh
secara negatif signifikan terhadap struktur modal. Irdiana (2016) memperoleh hasil
yang berbeda bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap struktur modal.

Prasetyo dan Januarti (2015) memperoleh hasil bahwa pertumbuhan penjualan
berpengaruh positif signifikan terhadap struktur modal. Julita dan Andoko (2013)
memperoleh hasil yang berbeda bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif
signifikan terhadap struktur modal. Sedangkan, Widayanti et al. (2016) menyatakan
bahwa pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal.

Prasetyo dan Januari (2015) memperoleh hasil bahwa struktur aktiva
berpengaruh positif signifikan terhadap struktur modal. Hasil penelitian yang

berbeda juga diperoleh oleh Setyawan et al. (2016) yang menyatakan bahwa



struktur aktiva berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. Sedangkan,
Mawikere dan Rate (2015) memperoleh hasil yang berbeda bahwa struktur aktiva
tidak berpengaruh terhadap struktur modal.

Berdasarkan uraian pembahasan latar belakang yang telah dinyatakan
diidentifikasi adanya pengambilan keputusan yang kurang tepat atas proporsi
struktur modal oleh manajemen perusahaan, kesulitan manajemen perusahaan
dalam menentukan komposisi struktur modal yang optimal dan hasil penelitian
yang telah dilakukan sebelumnya masih inkonsisten antara para peneliti terdahulu,
maka penulis akan melakukan penelitian kembali mengenai pengaruh firm size,
liquidity, profitability, sales growth, dan asset tangibility terhadap capital structure
pada perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2016-2018.

3. Batasan Masalah

Batasan masalah digunakan agar pokok masalah dalam penelitian tidak meluas
dan lebih terfokus untuk mencapai tujuan penelitian. Oleh sebab itu, penelitian ini
diberikan batasan pada ruang lingkup penelitian yang meliputi perusahaan industri
dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-
2018. Data dalam penelitian ini diperoleh melalui laporan keuangan perusahaan
industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Mengingat juga
adanya keterbatasan waktu penelitian, penulis juga memberikan batasan atas
variabel yang akan diteliti. Variabel independen dalam penelitian ini terdiri dari
firm size, liquidity, profitability, sales growth, dan asset tangibility. Sedangkan,

untuk variabel dependen dalam penelitian ini adalah capital structure.

4. Rumusan Masalah
Berdasarkan hal-hal yang telah diuraikan sebelumnya, maka rumusan masalah

dalam penelitian ini ialah:

a. Apakah firm size memiliki pengaruh terhadap capital structure pada
perusahaan industri dasar dan kimia yang telah terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2016-2018?



Apakah liquidity memiliki pengaruh terhadap capital structure pada
perusahaan industri dasar dan kimia yang telah terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2016-2018?
Apakah profitability memiliki pengaruh terhadap capital structure pada
perusahaan industri dasar dan kimia yang telah terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2016-2018?
Apakah sales growth memiliki pengaruh terhadap capital structure pada
perusahaan industri dasar dan kimia yang telah terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2016-2018?
Apakah asset tangibility memiliki pengaruh terhadap capital structure pada
perusahaan industry dasar dan kimia yang telah terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2016-2018?

Tujuan dan Manfaat Penelitian
Tujuan

Secara empiris, tujuan penelitian ini berdasarkan rumusan masalah yang telah

diuraikan di atas adalah untuk menguji dan menganalisis:

a.

Pengaruh firm size terhadap capital structure pada perusahaan industri dasar
dan kimia yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-
2018.

Pengaruh liquidity terhadap capital structure pada perusahaan industry dasar
dan kimia yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-
2018.

Pengaruh profitability terhadap capital structure pada perusahaan industri
dasar dan kimia yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2016-2018.

Pengaruh sales growth terhadap capital structure pada perusahaan industri
dasar dan kimia yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2016-2018.



e. Pengaruh asset tangibility terhadap capital structure pada perusahaan industri
dasar dan kimia yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2016-2018.

2. Manfaat

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat untuk perusahaan,
investor dan pengembangan ilmu.

a. Manfaat operasional

Penelitian ini dilakukan dengan harapan akan memberikan kontribusi
untuk membantu pihak manajemen perusahaan dalam melakukan
pertimbangan mengenai kebijakan proporsi struktur modal yang akan
digunakan dalam membiayai aktivitas operasional perusahaan.

Penelitian ini juga diharapkan dapat membantu para investor atau calon
investor untuk menganalisa mengenai kinerja perusahaan dan membuat
pertimbangan mengenai keputusannya dalam berinvestasi.

b. Manfaat bagi pengembangan ilmu

Diharapkan penelitian ini dapat memberikan tambahan informasi,
wawasan, pengetahuan, dan referensi untuk penelitian yang akan dilakukan
selanjutnya terutama mengenai pengaruh firm size, liquidity, profitability,
sales growth, dan asset tangibility terhadap capital structure pada

perusahaan industri dasar dan kimia.
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