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ABSTRAK

Tujuan  dilakukannya penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh ukuran
perusahaan, profitabilitas, tingkat likuiditas, tingkat pertumbuhan perusahaan, dan
total asset turnover baik secara parsial maupun secara simultan, dengan struktur
modal perusahaan consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2008-2012. Metode penelitian yang digunakan adalah analisis regresi berganda
dengan menggunakan SPSS 19. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan, profitabilitas, tingkat likuiditas, tingkat pertumbuhan perusahaan, dan
total asset turnover mempunyai pengaruh signifikan terhadap struktur modal
perusahaan. Profitabilitas dan tingkat likuiditas memiliki pengaruh yang negatif
signifikan terhadap struktur modal perusahaan dan ukuran perusahaan, tingkat
pertumbuhan perusahaan dan total asset turnover memiliki pengaruh yang positif
signifikan terhadap struktur modal perusahaan. Dengan demikian kreditor dapat
mempertimbangkan faktor-faktor tersebut dalam mengambil keputusan yang terkait
dengan peminjaman dana kepada perusahaan. Perusahaan pun dapat meningkatkan
kinerjanya supaya faktor yang dipertimbangkan oleh kreditor dapat menunjukkan
hasil yang baik sehingga dapat menarik minat kreditor untuk meminjamkan dana
kepada perusahaan.

Kata Kunci : Struktur modal, ukuran perusahaan, profitabilitas, tingkat likuiditas,
tingkat pertumbuhan perusahaan, dan total asset turnover
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ABSTRACT

The purpose of this study is to test and to analyze the association of firm size,
profitability, level of liquidity, company growht. Total asset turnover either partially
or simultaneously, to capital structure of consumer goods firm that listed at
Indonesian Stock Exchange in the period of 2008-2012. The method used is multiple
regresision analysis using SPSS 19. The result show that firm size, profitability, level
of liquidity, level of sales and total asset turnover have a simultaneous influence with
firm’s capital structure. Profitability and level of liquidity has a significant negative
influence with firm’s capital structure and firm size, level of sales, and total asset
turnover has a positive significant influence with firm’s capital structure. Thus,
creditor may consider these factors in making decisions that related to their loan to
company. Company can also improve their performance so that the factors that are
considered by creditor can show a good  result so that it can attract creditors to lend
their fund to company.

Key Word : capital structure, firm size, profitability, level of liquidity, company
growth, total asset turnover
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BAB  I

PENDAHULUAN

A. Latar Balakang Masalah

Aktivitas  perusahaan  merupakan  bagian  yang  tidak  dapat  dipisahkan

darifungsi  keuangan. Fungsi  keuangan  merupakan  salah  satu  fungsi  penting

bagi perusahaan  dalam  menjalankan  kegiatan  perusahaan. Dalam  melakukan

operasional  usahanya,  perusahaan  membutuhkan  dana operasional  untuk

membiayai  usahanya.  Semakin  besar  dana  yang  dimiliki perusahaan,  maka

semakin  besar  kegiatan  operasional  yang  dapat  dilakukannya. Pendanaan

untuk  penambahan  produktivitas  perusahaan  dapat  berasal  dari  pihak luar.

Manajemen keuangan (financial management) atau pembelanjaan (Martono,

2008:4) merupakan segala aktivitas (aktivitas pembiayaan, aktivitas investasi dan

aktivitas  bisnis)  perusahaan  yang  berhubungan  dengan  bagaimana

memperoleh dana,  menggunakan  dana  dan  mengelola  assets  sesuai  dengan

tujuan  perusahaan secara  menyeluruh.  Tujuan  perusahaan  menurut  beberapa

pendapat  menyatakan bahwa tujuan perusahaan adalah untuk  mencapai

keuntungan maksimal atau laba sebesar-besarnya,  ingin  memakmurkan  pemilik

perusahaan  atau  para  pemilik saham,  dan  memaksimalkan  nilai  perusahaan

yang  tercermin  pada  harga sahamnya.  Untuk  mencapai  tujuan  perusahaan
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yang  dikehendaki,  perusahaan  harus menjalankan  fungsi-fungsi  dengan  baik

(fungsi  keuangan,  fungsi  pemasaran, fungsi  sumber daya  manusia  dan  fungsi

operasional).  Setiap  fungsi  ada  dibawah pimpinan  seorang  manajer,  seperti

fungsi  keuangan  yang  di  dipimpin  oleh manajer  keuangan.  Tanggung  jawab

seorang  manajer  keuangan  antara  lain perolehan dana dengan biaya murah,

penggunaan  dana efektif dan efisien,analisa laporan  keuangan,  dan  analisa

lingkungan  internal  dan  eksternal  yang berhubungan  dengan  keputusan  rutin

dan  khusus.Berdasarkan  tugas  tersebut, manajemen  keuangan  memiliki  tujuan

memaksimumkan  nilai  perusahaan  dan membina relasi dengan pasar modal dan

pasar uang.

Sesuai  dengan  kedua  tujuan  manajemen  keuangan  diatas  maka  seorang

manajer  keuangan  memerlukan  informasi  (input)  yang    berdasarkan

kepentingan seseorang  dan waktu  informasi  tersebut dibutuhkan  (Hanafi,

2008:35).  Informasi yang dibutuhkan  berupa laporan keuangan perusahaan. Ada

beberapa pihak  yang membutuhkan  laporan  keuangan  selain  manajemen

keuangan,  antara  lain  pihak intern  perusahaan  yaitu para  manajer  pada

semua  tingkat  (termasuk  manajer keuangan)  dan  pihak  ekstern  yang  terdiri

dari  pemegang  saham,  kantor  pajak, pasar modal, lembaga keuangan, dan

serikat buruh.

Oleh  pihak  intern,  laporan  keuangan  ini  dijadikan  alat untuk  mengambil

keputusan  rutin  yang  meliputi  keputusan-keputusan  yang  berhubungan
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dengan kegiatan operasi dan keputusan khusus yang berhubungan dengan

investasi jangka panjang  (mendirikan  pabrik  baru,  memproduksi  produk  baru,

mendirikan  anak perusahaan,  riset  pemasaran  dan  sebagainya).  Sedangkan

pihak  ekstern menjadikan  laporan  keuangan  sebagai  alat  untuk  mengambil

keputusan  dengan kepentingan yang berbeda-beda.

Misalkan  seorang  analisa  kredit  perbankan  yang  akan memberikan

kreditkepada  suatu  perusahaan  akan  memerlukan  informasi  yang  relevan

yaitu kemampuan  perusahan  tersebut  dalam  hal  memenuhi  kewajiban  jangka

pendeknya  (likuiditasnya)  dan  seorang  investor  yang  ingin  membeli  saham

perusahaan dengan orientasi jangka panjang maka memerlukan informasi tentang

kemampuan  perusahaan  dalam  menghasilkan  keuntungan,  prospek  masa

mendatang,  dan  resiko  investasi  pada  saham  perusahaan  tersebut

(profitabilitas dan resiko perusahaan). Serta para pemegang saham  yang

memerlukan  informasi laporan keuangan untuk menilai investasinya.

Kebutuhan akan modal sangat penting  dalam  membangun dan

menjaminkelangsungan  perusahaan  selain  faktor  pendukung  lainnya.    Modal

dibutuhkansetiap  perusahaan,  apalagi  jika  perusahaan  tersebut  akan

melakukan  ekspansi.Oleh  karena  itu,  perusahaan  harus  menentukan  berapa

besarnya  modal  yangdibutuhkan untuk memenuhi atau  membiayai usahanya.

Kebutuhan akan  modaltersebut dapat dipenuhi dari berbagai sumber dan

mempunyai jenis yang berbeda-beda.  Modal  terdiri  atas  ekuitas  (modal
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sendiri)  dan  hutang  (debt),  perbandinganhutang  dan  modal  sendiri  dalam

struktur  finansial  perusahaan  disebut  strukturmodal (Suad Husnan, 2004).

Besarnya struktur  modal  pada  perusahaan  tergantung  dari

banyaknyasumber  daya  yang  diperoleh  dari  internal  perusahaan  maupun

pihak  eksternalberupa  modal  sendiri  dan  hutang.  Keputusan  pendanaan

keuangan  perusahaanakan  sangat  menentukan  kemampuan  perusahaan  dalam

melakukan  aktivitasoperasinya  dan  juga  akan  berpengaruh  terhadap  resiko

perusahaan  itu  sendiri.Ditinjau dari asalnya menurut Riyanto (2001:214),

sumber dana dapat dibedakanmenjadi  sumber  dana  perusahaan  intern  dan

sumber  dana  perusahaan  ekstern.Dana intern adalah dana  yang dibentuk atau

dihasilkan sendiri dalam perusahaanyaitu laba  yang ditahan  dan akumulasi

depresiasi.

Dana ekstern adalah dana daripara  kreditur  dan  pemilik,  peserta  atau

pengambil  bagian  dalam  perusahaan.Metode  pemenuhan  kebutuhan  akan

dana  dengan  cara  ini  disebut  metodepembelanjaan  dengan  hutang  (debt

financing).  Sedangkan  dana  dari  pemilik,peserta  pengambil  bagian  dalam

perusahaan  akan  menjadi  modal  sendiriperusahaan  tersebut.  Metode

pemenuhan  dana  dengan  cara  ini  disebut  metodepembelanjaan modal sendiri

(equity financing).
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Menurut  Nugroho  (2006),  Struktur  modal  perusahaan

merupakankomposisi  hutang  dengan  ekuitas.  Dana  yang  berasal  dari hutang

mempunyaibiaya  modal  dalam  bentuk  biaya  bunga.  Dana  yang  berasal  dari

ekuitasmempunyai biaya modal berupa deviden. Perusahaan akan memilih

sumber danayang  paling  rendah  biayanya  di  antara  berbagai  alternatif

sumber  dana  yangtersedia.  Komposisi  hutang  dan  ekuitas  tidak  optimal  akan

mengurangiprofitabilitas perusahaan dan sebaliknya.

Dalam keputusan manajemen untuk mendapatkan hutang dari kreditur

adabeberapa  variabel  yang  diduga  mempengaruhi  kreditur  untuk

mengucurkanhutang  terhadap  debitur  yaitu  variabel  pertumbuhan  penjualan

didugamempengaruhi  kreditur  dalam  memberikan  pinjaman  dimana

perusahaan  yangmengalami  pertumbuhan  penjualan  dinilai  mempunyai

prospek  baik  dalamperkembangannya dan ini mengurangi resiko. Selanjutnya

variabel struktur aktivadimana  semakin  besar  nilainya  maka  semakin

mencukupi  aset  yang  dapatdigunakan  sebagai  jaminan  hutang.  Variabel

profitabilitas  dimana  kreditur  bias menilai  apakah  perusahaan  (debitur)

mampu  membayar  hutang  yang  dilihat  darikeuntungan  perusahaan.  Dan

yang  terakhir  variabel firm  size dimana  semakinmeningkatnya perhatian

kreditor terhadap perusahaan maka sangat dimungkinkanjumlah hutang akan

semakin meningkat (Trisna,2010)
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Ukuran  perusahaan  (size) merupakan  salah  satu  faktor  yang  penting

yangmenjadi  pertimbangan  didalam  mengambil  keputusan  berkaitan  dengan

strukturmodal.  Perusahaan  sendiri  diklasifikasikan  menjadi  dua  yaitu

perusahaan  besardan  perusahaan  kecil.  Bagi  perusahaan  besar  untuk

membiayai  aktivitasperusahaan  harus  memiliki  kebutuhan  dana  yang  besar

dan  dalam  pemenuhankebutuhan  dana  tersebut  salah  satu  alternatif  yang

bisa  dilakukan  adalahmenggunakan hutang. Dengan demikian, besar kecilnya

ukuran suatu perusahaansecara  langsung  berpengaruh  terhadap  kebijakan

struktur  modal  perusahaantersebut. Penelitian tentang pengaruh ukuran

perusahaan terhadap struktur modalini dilakukan Laili (2001), Saidi (2004), dan

Arli (2010).

Dalam  perusahaan,  struktur  aktiva  menunjukkan  aktiva  yang

digunakanuntuk  aktivitas  operasional  perusahaan.  Semakin  besar  aset

diharapkan  semakinbesar hasil operasional yang dihasilkan perusahaan.

Peningkatan aset yang diikutipeningkatan  hasil  operasi  akan  semakin

menambah  kepercayaan  pihak  luarterhadap  perusahaan. Dengan  meningkatnya

kepercayaan  pihak  luar  (kreditor)terhadap  perusahaan,  maka  proporsi  hutang

akan  semakin  lebih  besar  daripadamodal  sendiri.

Profitabilitas  merupakan  salah  satu  pengukuran  bagi  kinerja

suatuperusahaan,  profitabilitas  suatu  perusahaan    menunjukan  kemampuan

suatuperusahaan  dalam  menghasilkan  laba  selama  pereode  tertentu  pada
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tingkatpenjualan,  asset  dan  modal saham  tertentu.  Profitabilitas  suatu

perusahaan  dapatdinilai  melalui  berbagai  cara  tergantung  pada  laba  dan

aktiva  atau  modal  yangakan  diperbandingkan  satu  dengan  lainya.Struktur

modal  yang optimal  merupakan  perimbangan  antara  penggunaan  modal

sendiri  dengan penggunaan  pinjaman  jangka  panjang,  maksudnya  adalah

seberapa  besar  modal sendiri dan seberapa besar hutang jangka panjang  yang

akan  digunakan sehingga bisa  optimal  (Warzuqni  Arli,  2010).  Seorang

manajer  harus  pandai mengalokasikan  dana  yang  dimiliki  perusahaan  berupa

modal  sendiri  dan  modal yang  berasal  dari  hutang  yang  optimal  digunakan

untuk  operasional  perusahaan. Sehingga perusahaan tidak mengalami kerugian

akibat adanya hutang tersebut.

Pada penelitian terdahulu terdapat beberapa perbedaan hasil penelitian

mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal pada perusahaan-

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2008-2012. Variabel

yang digunakan dalam penelitian ini adalah Profitabilitas, Tingkat likuiditas,

Tingkat pertumbuhan perusahaan dan Total asset turn over .

Berdasarkan uraian diatas maka penelitian ini mengambil judul “Faktor-

Faktor Ukuran perusahaan, Profitabilitas, Tingkat likuiditas, Tingkat

pertumbuhan perusahaan, dan Total asset turn over Yang Mempengaruhi

Struktur Modal  (Studi Empiris Terhadap Perusahaan Consumer goods

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2008-2012)”
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B. Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang permasalahan diatas, maka dapat diidentifikasi

beberapa faktor yang mempengaruhi struktur modal, yaitu :

1. Besarnya pengaruh tingkat pajak perusahaan dan perorangan mempengaruhi

struktur modal ?

2. Besarnya pengaruh profitabilitas mempengaruhi struktur modal ?

3. Besarnya pengaruh tingkat likuiditas mempengaruhi struktur modal ?

4. Besarnya pengaruh resiko bisnis mempengaruhi struktur modal ?

5. Besarnya pengaruh faktor ekonomi (pertumbuhan ekonomi, tingkat inflasi,

tingkat suku bunga) mempengaruhi struktur modal ?

6. Besarnya pengaruh pengendalian kepemilikan mempengaruhi struktur modal

?

7. Besarnya pengaruh tingkat pertumbuhan aktiva mempengaruhi struktur modal

?

8. Besarnya pengaruh ukuran perusahaan mempengaruhi struktur modal ?

9. Besarnya pengaruh tingkat penjualan mempengaruhi struktur modal ?

10. Besarnya pengaruh resiko politik mempengaruhi struktur modal ?

11. Besarnya pengaruh struktur aktiva mempengaruhi struktur modal ?

12. Besarnya pengaruhTotal asset turn overmempengaruhi struktur modal ?



9

C. Ruang Lingkup

Mengingat luasnya ruang lingkup pada identifikasi masalah dari penelitian-

penelitian terdahulu perlu dilakukan pembatasan ruang lingkup

penelitian.Pemabatasan ruang lingkup penelitian bertujuan agar pembahasan tidak

menyimpang atau meluas pada permasalahan lain, serta pihak lain yang membaca

hasil penelitian dapat memahami dengan benar masalah yang dibahas. Selain itu

alasan pembatasan ruang lingkup juga karena terbatasnya waktu dalam

penyusunan tesis ini.

Penelitian ini dibatasi pada pengaruh ukuran perusahaan, profitabilitas, tingkat

likuiditas, tingkat pertumbuhan perusahaan, total asset turn over terhadap struktur

modal pada perusahaan-perusahaan consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia, berdasarkan data laporan keuangan tahunan periode 2008-2012.

D. Perumusan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah diatas, maka rumusan masalah yang dapat

diuraikan adalah sebagai berikut:

a. Besarnya pengaruh ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal

pada perusahaan consumer goodsyang terdaftar di bursa efek Indonesia.
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b. Besarnya pengaruh profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal pada

perusahaan consumer goodsyang terdaftar di bursa efek Indonesia.

c. Besarnya pengaruh tingkat likuiditas berpengaruh terhadap struktur modal

pada perusahaan consumer goodsyang terdaftar di bursa efek Indonesia.

d. Besarnya pengaruh tingkat pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap

struktur modal pada perusahaan consumer goodsyang terdaftar di bursa efek

Indonesia.

e. Besarnya pengaruhtotal asset turn over berpengaruh terhadap struktur modal

pada perusahaan consumer goodsyang terdaftar di bursa efek Indonesia.

f. Besarnya pengaruh ukuran perusahaan, profitabilitas, tingkat likuiditas,

tingkat pertumbuhan perusahaan, total asset turn over berpengaruh terhadap

struktur modal pada perusahaan consumer goodsyang terdaftar di bursa efek

Indonesia.

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan penelitian

a. Membuktikan  secara  empiris besarnya pengaruh ukuran perusahaan

terhadap struktur modal pada perusahaan consumer goodsyang terdaftar di

bursa efek Indonesia.
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b. Membuktikan  secara  empiris besarnya pengaruh profitabilitas  terhadap

struktur modal pada perusahaan consumer goodsyang terdaftar di bursa efek

Indonesia.

c. Membuktikan  secara  empiris besarnya pengaruh tingkat likuiditas  terhadap

struktur modal pada perusahaan consumer goodsyang terdaftar di bursa efek

Indonesia.

d. Membuktikan  secara  empiris besarnya pengaruh tingkat pertumbuhan

perusahaan  terhadap struktur modal pada perusahaan consumer goodsyang

terdaftar di bursa efek Indonesia.

e. Membuktikan  secara empiris besarnya pengaruhtotal asset turn over

terhadap struktur modal pada perusahaan consumer goodsyang terdaftar di

bursa efek Indonesia.

f. Membuktikan  secara  empiris besarnya pengaruh ukuran perusahaan,

profitabilitas, tingkat likuiditas, tingkat pertumbuhan perusahaan, total asset

turn over terhadap struktur modal pada perusahaan consumer goodsyang

terdaftar di bursa efek Indonesia.

2. Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan dari hasil penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Memberikan informasi kepada investor dan calon investor besarnya pengaruh

Ukuran perusahaan, Profitabilitas, Tingkat likuiditas, Tingkat pertumbuhan

perusahaan, dan Total asset turn over Yang Mempengaruhi Struktur Modal
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Perusahaan Consumer goods Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia

sehingga  dapat  dijadikan  pertimbangan  dalam mengambilan keputusan

investasi.

2. Bagi universitas, penelitian ini untuk menambah pengetahuan dalam bidang

manajemen  keuangan  dan  menambah  referensi,  informasi  dan  wawasan

teoritis khususnya Ukuran perusahaan, Profitabilitas, Tingkat likuiditas,

Tingkat pertumbuhan perusahaan, Total asset turn over dan struktur modal.

3. Bagi peneliti  lain, diharapkan dapat dipakai  sebagai  landasan dan  kerangka

perumusan masalah untuk penelitian selanjutnya.

F. Sistematika Pembahasan

Dalam rangka memberikan suatu gambaran umum terhadap perusahaan yang

diuraikan dalam penelitian ini, maka akan diuraikan secara singkat pembahasan

dalam setiap bab yang terdiri dari lima bab dengan sistematika sebagai berikut:

BAB I: PENDAHULUAN

Bab ini memberikan gambaran singkat penelitian secara keseluruhan

yang meliputi latar belakang permasalahan, identifikasi masalah, ruang

lingkup, perumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian, dan

sistematika pembahasan.

BAB II: TINJAUAN PUSTAKA DAN KERANGKA PEMIKIRAN
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Bab ini berisi tinjauan pustaka mengenai konsep ukuran perusahaan,

profitabilitas, tingkat likuiditas, tingkat pertumbuhan perusahaan, total

asset turnover, dan struktur modal. Dan menurut literature mengapa

ukuran perusahaan, profitabilitas, tingkat likuiditas, tingkat

pertumbuhan perusahaan, total asset turnover, dan struktur modal.

Bab ini juga membahas penelitian terdahulu mengenai faktor-faktor

yang mempengaruhi struktur modal, kerangka pemikiran dalam

penelitian, serta hipotesis yang digunakan dalam penelitian.

BAB III: METODE PENELITIAN

Bab ini menguraikan mengenai pemilihan obyek penelitian, metode

penarikan sampel, teknik pengumpulan data, teknik pengolahan data,

dan teknik pengujian hipotesis dalam penelitian ini.

BAB IV: HASIL PENELITIAN

Bab ini menjelaskan mengenai gambaran umum unit observasi, hasil

pengujian, serta analisis dan pembahasan terhadap hasil pengujian.

BAB V: KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini berisi mengenai kesimpulan dan saran dari penelitian yang

telah dilakukan.
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