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ABSTRAK 
 
 
 
 

Penelitian ini bertujuan  untuk mengetahui  apakah ukuran  perusahaan, 

profitabilitas dan risiko bisnis berpengaruh terhadap struktur modal pada 

perusahaan  manufaktur  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia  selama  tahun 

2019-2021. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini merupakan seluruh 

perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia sejumlah 166 perusahaan. Teknik 

penentuan sampel digunakan adalah metode purposive sampling dan data yang valid 

adalah 60 perusahaan. Teknik pengolahan data yang digunakan adalah analisis 

regresi berganda yang dibantu oleh program software Eviews 12 for Windows yang 

dirilis 20 dan Microsoft Excel for Microsoft 365 MSO. 

Hasil  dari  penelitian  yang  telah  dilakukan  ukuran  perusahaan  mempunyai 

pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal. Profitabilitas dan risiko bisnis 

tidak mempunyai pengaruh terhadap struktur modal. Implikasi dari penelitian ini 

ialah  perusahaan  perlu  meningkatkan  pengaruh  pendanaan  terhadap  struktur 

modal bagi setiap perusahaan. 

 
 

Kata Kunci: Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, dan Risiko Bisnis
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ABSTRACT 
 
 
 
 

This study aims to determine whether company size, profitability and business 

risk  affect  the  capital  structure  of  manufacturing  companies  listed  on  the 

Indonesia Stock Exchange during 2019-2021. The population used in this study is 

all manufacturing companies on the Indonesia Stock Exchange of 166 companies. 

The sample determination technique used is the purposive sampling method and the 

valid data is 60 companies. The data processing techniques used are multiple 

regression analysis assisted by the software programs Eviews 12 for Windows 

released 20 and Microsoft Excel for Microsoft 365 MSO. 

The results of the research that has been carried out the size of the company have 

a significant influence on the capital structure. Profitability and business risk have 

no  effect  on  the  capital  structure.  The  implication  of  this  research  is  that 

companies need to increase the effect of funding on the capital structure for each 

company. 

 
 

Keywords: Capital Structure, Company Size, Profitability, and Business Risk
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BAB 1 
 

PENDAHULUAN 
 
 
 
 
 
 
 

A.   Permasalahan 
 

1.    Latar Belakang 
 

Pada era globalisasi saat ini persaingan di berbagai sektor usaha dalam 

berbagai industri semakin kompetitif baik dari perusahaan besar maupun kecil. 

Semua perusahaan berusaha untuk mendapatkan posisi yang unggul dari 

pesaingnya  dengan  membuat  inovasi-inovasi  yang lebih  berkualitas  untuk 

mencapai   tujuan   perusahaan.   Dalam   menghadapi   persaingan   sebuah 

perusahaan membutuhkan keunggulan dalam barang maupun jasa, untuk 

memiliki  keunggulan  tersendiri  perusahaan  pasti  memerlukan  dana  atau 

modal untuk menjalankan usahanya. Begitu pula dengan perusahaan industri 

manufaktur tentu juga membutuhkan modal untuk  dapat mempertahankan 

kelangsungan   perusahaan.   Dengan   ini   modal   berperan   penting   dalam 

kemajuan perusahaan seperti untuk membeli bahan baku, meningkatkan 

produktivitas barang atau jasa dan memperluas kegiatan bisnis perusahaan. 

Karena modal merupakan faktor penting dalam kemajuan suatu perusahaan, 

maka manajer keuangan yang ditentukan oleh pemimpin perusahaan diharapkan 

mampu untuk menentukan struktur modal yang optimal pada perusahaan, dan 

dapat mewujudkan struktur modal yang optimal, manajer keuangan harus dapat 

mempertimbangkan dana yang digunakan untuk operasional perusahaan agar 

tidak menimbulkan beban yang berlebih pada penyusunan struktur modal. 

Dalam menentukan pendanaan pada struktur modal terbagi menjadi dua 

yaitu Internal dan Eksternal. Sumber dana internal ialah dana yang dibentuk 

atau dihasilkan sendiri oleh perusahaan berupa laba ditahan sedangkan dana 

eksternal adalah dana yang berasal dari para kreditur dan peserta atau 

pengambil bagian dalam perusahaan (Joni dan Lina, 2010).     Penggunaan
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dana internal berupa laba ditahan terbilang sangat baik tetapi, apabila laba 

ditahan yang dimiliki terbilang kecil, maka perusahaan juga tidak dapat hanya 

menggunakan laba ditahan saja melainkan menggunakan dana eksternal 

menurut Liem et al (2013). Laba ditahan dapat digunakan oleh perusahaan 

sebagai cadangan untuk membayar kerugian yang akan timbul maupun dapat 

melunasi hutang perusahaan, ataupun untuk menambah modal pada 

perusahaan. 

Struktur modal yang baik akan memiliki dampak yang baik pula bagi 

keuangan perusahan, jika terdapat kesalahan dalam mengolah data struktur 

modal dapat mengakibatkan hutang perusahan yang besar dan sampai 

perusahan   tidak   dapat   membayar   hutang-hutang   perusahaan   menurut 

Maryanti (2016). Penggunaan hutang dapat menimbulkan biaya bunga dan 

resiko pada saat perusahan tidak stabil dan adanya biaya bunga dapat 

mengurangi pajak yang ditanggung oleh perusahaan. (Mardiwanti,2011) Modal 

Asing ialah dana yang berasal dari kreditur merupakan hutang bagi perusahaan. 

Apabila adanya kesalahan dalam menentukan struktur modal akan 

berpengaruh     terhadap     perkembangan     perusahaan     terutama     pada 

perusahaan-perusahaan kecil dan menengah, yang dimana sumber dana menjadi 

perbandingan besarnya struktur modal pada perusahaan. Ketika perusahaan 

menggunakan dana eksternal lebih besar dibandingkan dengan dana internal 

yang dimana hutang perusahaan lebih besar, maka beban yang akan di tanggung 

perusahaan semakin besar dan dapat membuat terjadinya gagal bayar dan akan 

membuat investor berpikir untuk menanamkan modal pada perusahaan, maka 

diperlukannya kombinasi dana internal dan eksternal yang seimbang agar 

menghasilkan struktur modal yang optimal bagi perusahaan dan pemegang 

saham. 

Dalam penentuan struktur modal dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor 

menurut Finky (2013) menyebutkan bahwa struktur modal dipengaruhi oleh 

profitabilitas, pertumbuhan, ukuran perusahaan, likuiditas serta struktur aset. 

Profitabilitas merupakan keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba
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dalam  selama  periode  tertentu  dan  mengukur  potensi  manajemen  dalam 

tingkat keuntungan yang diperoleh dalam penjualan dengan investasi. 

Profitabilitas pun dapat diukur dengan profit margin, return on asset (ROA) 

maupun return on equity (ROE). Ukuran perusahaan merupakan pembahasan 

besar kecilnya perusahaan serta bagaimana dampak terhadap perusahaan, 

dengan itu perusahaan yang memiliki ukuran perusahaan cenderung besar 

akan lebih mudah mendapatkan investor untuk menanamkan modal pada 

perusahaan      mengakibatkan      dana eksternal lebih besar begitupun 

sebaliknya. Sedangkan menurut Brigham dan Houston (2011:188), mengatakan 

bahwa struktur modal dipengaruhi oleh beberapa faktor ialah stabilitas 

penjualan, struktur aktiva, leverage operasi, risiko bisnis, tingkat pertumbuhan, 

profitabilitas, kendali, kondisi pasar, pajak, pengendalian, sikap manajemen, 

ukuran perusahaan, kendali sikap manajemen dan fleksibilitas keuangan.   

Risiko  bisnis   sendiri   merupakan   suatu   ketidakpastian   yang dihadapi oleh 

perusahaan dalam menjalankan bisnisnya, apabila perusahaan menggunakan 

hutang jauh lebih tinggi maka akan meningkatnya resiko bisnis pada 

perusahaan. 

Berdasarkan latar belakang diatas, maka peneliti bermaksud melakukan 

penelitian dengan judul “ Pengaruh Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, dan 

Risiko Bisnis terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan Manufaktur Di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) Periode 2019-2021.” 

2.    Identifikasi Masalah 
 

Berdasarkan latar belakang masalah yang dikemukakan diatas, maka 

peneliti dapat mengidentifikasi bahwa struktur modal yang optimal sangat 

berpengaruh   terhadap         perkembangan   perusahaan.   Dalam   hal   ini 

perusahaan harus dapat    mengatur keuangan    dengan menggunakan dana 

internal     yang cukup untuk memenuhi kebutuhan perusahaan, sehinga 

perusahaan tidak memerlukan dana dari luar perusahaan yang besar yang 

dapat menyebabkan terjadinya gagal bayar kepada kreditor. Dalam struktur 

modal melibatkan trade off antara risiko dan tingkat pengembalian hutang 

dapat  memperbesar  risiko  perusahaan  tetapi  juga  dapat  meningkatkan
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tingkat pengembalian yang diharapkan, dengan risiko semakin tinggi hutang 

dapat menurunkan saham tetapi meningkatkan pengembalian yang diharapkan 

dapat meningkatkan harga saham. Penggunaan dana dari perusahaan dapat 

berupa laba ditahan, saham biasa dan saham preferen. Seperti perusahaan 

memiliki hutang yang lebih banyak maka dapat terjadi penghambatan 

perkembangan perusahaan dan membut para investor untuk berpikir kembali 

untuk menanamkan modal untuk perusahaan. 

Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya perusahaan yang 

dilihat dari besarnya nilai equity, nilai perusahaan, maupun hasil nilai total 

aset  suatu perusahaan,  dan  dapat  berpengaruh  pula pada struktur modal 

dimana semakin besarnya perusahaan maka semakin besar juga dana yang 

dibutuhkan oleh perusahaan untuk dapat menunjang biaya operasional dan 

dimana perusahaan besar dianggap dapat memenuhi kewajiban pada saat 

jatuh tempo terjadi. Sedangkan dalam perusahaan berskala kecil biasanya 

dianggap  tidak  dapat  memenuhi  kewajibannya  dikarenakan  perusahaan 

mengalami  kesulitan  dalam  mencari  dana  eksternal,  oleh  karena  itu 

perusahaan berskala kecil dianggap tidak dapat memenuhi kewajiban pada 

saat  jatuh  tempo  terjadi  atau  hanya  dapat  memperoleh  pinjaman  dalam 

ukuran kecil. Hasil dari penelitian Ni Putu Deshinta     & I Made Dana 

(2017), Ni Putu Nita S. & I Gusti Nugraha A.S (2018) dan Velda et al (2020) 

menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan 

pada struktur modal pada perusahaan manufaktur di BEI, berbeda dengan 

penelitian dari Elfiswandi et al (2019), Nita et al (2020), Stevany & Nur 

(2017)  menyatan  bahwa  ukuran  perusahan  tidak  berpengaruh  signifikan 

terhadap struktur modal. 

Profitabilitas yang dimana kemampuan perusahaan mendapatkan 

keuntungan dalam satu tahun yang masuk didalam rasio laba operasional 

dan dengan  penjualan  dalam data laporan  laba rugi. Perusahaan  dengan 

profitabilitas tinggi memiliki laba ditahan yang lebih tinggi dari pada 

perusahaan probabilitas rendah, perusahaan dengan laba ditahan yang lebih 

tinggi  lebih  suka  menggunakan  laba  ditahan  terlebih  dahulu  dari  pada
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hutang.  Dalam  penelitian  yang  dilakukan  oleh  Murni  Dahlena  (2017), 

Melisa & Yuliandi ( 2017) dan Stevany & Nur (2017)    menyatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal. 

Sedangkan dalam penelitian yang dilakukan Ni Putu Deshinta & I Made Dana 

(2017), Ni Putu Nita S & I Gusti Nugraha A.S (2018) dan Nursiam & Nila     

(2021)     menyatakan bahwa profitabilitas perusahaan berpengaruh negatif 

dan tidak signifikan terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur di 

BEI. 

Risiko Bisnis merupakan ketidakpastian yang dapat terjadi pada 

perusahaan dalam menjalankan bisnisnya. Perusahaan yang mempunyai risiko 

bisnis yang tinggi biasanya menggunakan sedikit hutang dikarenakan kreditur 

biasanya akan meminta biaya hutang yang tinggi juga, dengan tingginya  

utang perusahaan  maka akan  semakin  tinggi  juga suku bunga yang akan 

diberikan kepada perusahaan. Dengan menggunakan utang yang tinggi 

sebagai pendanaan maka perusahaan akan memiliki risiko yang besar seperti 

dapatnya terjadi kebangkrutan pada perusahaan. Dalam penelitian yang 

dilakukan oleh    Velda et al (2020) maupun Evelyn & Jessica (2017) 

menyatakan bahwa tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Sementara 

menurut Melisa & Yuliandi (2017) dan Nina et.al (2020) menyatakan 

sebaliknya bahwa risiko bisnis berpengaruh dan signifikan terhadap struktur 

modal, Ni Putu Deshinta &I made Dana (2017) menyatakan bahwa risiko 

bisnis berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap struktur modal. 

3.    Batasan Masalah 
 

Mengingat luasnya penelitian yang dilakukan ini, maka akan dilakukan 

beberapa kualifikasi agar hasil    penelitian ini bisa menjadi lebih sederhana, 

efektif dan sempurna mengenai pengaruh variabel independen tersebut terhadap 

struktur modal perusahaan. Kualifikasi penelitian tersebut meliputi: 

-     Terdiri dari     ukuran perusahaan, profitabilitas, dan risiko bisnis, dan 

struktur modal.
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- Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang berupa 

laporan keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek 

Indonesia (BEI) . 

-   Periode data penelitian yang akan diteliti mencakup data tahun 2019-2021. 
 

4.    Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan latar belakang masalah sebelumnya, maka muncul beberapa 

pertanyaan  mengenai  variabel  independen  yang  mempengaruhi  struktur 

modal   perusahaan.   Adapun   perumusan   masalah   yang   muncul   dalam 

penelitian ini, sebagai berikut: 

a.    Apakah ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap 

struktur modal perusahaan? 

b.    Apakah  profitabilitas  berpengaruh  positif  dan  signifikan  terhadap 

struktur modal perusahaan? 

c.    Apakah  risiko bisnis berpengaruh  negatif dan signifikan  terhadap 

struktur modal perusahaan? 

B.   Tujuan Dan Manfaat Penelitian 
 

1.    Tujuan Penelitian 
 

Berdasarkan masalah yang telah dirumuskan, maka tujuan dari penelitian ini 

bertujuan untuk memperoleh bukti empiris dan menguji faktor variable 

independen  diatas  yang  mempengaruhi  struktur  modal.  Tujuan  penelitian 

yang ingin dibahas adalah sebagi berikut: 

a)   Untuk menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal 

perusahaan. 

b)  Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal 

perusahaan. 

c)  Untuk menganalisis pengaruh risiko bisnis terhadap struktur modal 

perusahaan. 

2.    Manfaat Penelitian 
 

Adapun manfaat dari penelitian yaitu sebagai berikut: 
 

a.    Bagi akademis
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Penelitian ini diharapkan mampu menjadi referensi, masukan, dan membantu 

para peneliti untuk melakukan penelitian selanjutnya. 

b.    Bagi Perusahaan 
 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan manajer 

perusahaan tentang beberapa faktor yang mempengaruhi struktur modal dan apa 

pengaruhnya bagi perusahaan dalam mengambil keputusan mengenai kebijakan 

struktur modal yang diperlukan perusahaan. 

c.    Bagi Investor 
 

Penelitian ini diharapkan mampu memberi pengetahuan bagi para investor 

dalam menganalisa laporan keuangan perusahaan jika dilihat dari sisi struktur 

modal perusahaan dan faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal 

tersebut untuk mempermudah dalam pengambilan keputusan para investor 

dalam memberikan keputusan berinvestasi di perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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