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ABSTRACT

This research aims to obtain empirical evidence about the effect of tax, asset
structure, business risk, and profitability on capital structure in manufacturing
companies consumer goods industry sectors listed on the Indonesia Stock Exchange
during 2018-2020. This research uses purposive sampling method in sampling and
obtains 32 sampels. Data processing was using Eviews 12 software. The F results
show that tax, asset structure, business risk, and profitability simultaneously affect
the capital structure. The t results show that asset structure has a negative and
significant effect on capital structure, while the tax, business risk, profitability have
no significant effect on capital structure. The implication of this research is that
company needs to look carefully at its funding sources in order to achieve an optimal
level of capital structure so that the company can run the company's operational
activities optimally.

Keywords: Tax, Asset Structure, Business Risk, Profitability, Capital Structure

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh pajak,
struktur aktiva, risiko bisnis, dan profitabilitas terhadap struktur modal perusahaan
manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama tahun 2018-2020. Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling
dalam pengambilan sampel dan diperoleh sebanyak 32 sampel. Pengolahan data
menggunakan aplikasi Eviews 12. Hasil uji F menunjukkan bahwa pajak, struktur
aktiva, risiko bisnis, dan profitabilitas secara bersama berpengaruh signifikan
terhadap struktur modal. Hasil uji t menunjukkan bahwa struktur aktiva
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur modal, sedangkan pajak,
risiko bisnis, dan profitabilitas berpengaruh tidak signifikan terhadap struktur
modal. Implikasi pada penelitian ini perusahaan perlu memperhatikan sumber
pendanaannya agar tercapai tingkat struktur modal yang optimal, sehingga
perusahaan dapat menjalankan kegiatan operasional secara maksimal.

Kata kunci: Pajak, Struktur Aktiva, Risiko Bisnis, dan Profitabilitas
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Era modernisasi mendorong adanya kemajuan teknologi yang cepat
diseluruh aspek kehidupan saat ini, khususnya pada aspek perekonomian
yang menyebabkan perusahaan-perusahaan terlibat dalam persaingan
bisnis yang ketat. Kondisi ini mengharuskan pihak manajemen perusahaan
untuk dapat dengan cepat beradaptasi dan menyiapkan strategi untuk
menghadapinya. Salah satu strategi yang dapat dilakukan adalah
meningkatkan keunggulan kompetitif perusahaan agar dapat sejalan
dengan kemajuan teknologi. Adanya tuntutan tersebut mengakibatkan
kebutuhan pendanaan meningkat. Hal ini dikarenakan semakin besar
keinginan perusahaan untuk dapat bersaing, maka semakin besar dana
yang dibutuhkan untuk pengembangan teknologi. Oleh karena itu, pihak
manajemen perusahaan dituntut agar dapat mempertimbangkan sumber
pendanaan perusahaan secara akurat dan tepat.

Pertimbangan mengenai sumber pendanaan menjadi sangat penting
dikarenakan hal ini akan terlihat didalam struktur modal perusahaan.
Struktur modal berperan penting didalam perusahaan karena dapat
memberikan efek langsung terhadap posisi keuangan perusahaan serta
menggambarkan kinerja perusahaan. Oleh karena itu, jika Kkinerja
perusahaan meningkat, maka investor akan tertarik dan menanamkan
modalnya pada perusahaan.

Pada dasarnya terdapat dua sumber pendanaaan yang perlu
dipertimbangkan oleh perusahaan dalam merancang struktur modal yaitu
pendanaan internal dan pendanaan eksternal. Pendanaan internal diperoleh
dari laba ditahan (retained earning) sedangkan pendanaan eksternal
diperoleh dari utang dan modal saham melalui penerbitan saham.



Perusahaan seringkali lebih memilih menggunakan pendanaan internal
berupa modalnya sendiri daripada menggunakan pendanaan eksternal
berupa pinjaman. Hal ini dikarenakan pendanaan eksternal memiliki
persentase risiko lebih tinggi bagi perusahaan, salah satunya adalah risiko
kebangkrutan yang disebabkan karena perusahaan tidak mampu
melakukan pembayaran pokok pinjaman berserta bunga. Tetapi,
perusahaan tidak bisa hanya mengandalkan pendanaan internal dan akan
menggunakan pendanaan eksternalnya, akibat keterbatasan dalam sumber
pendanaan internal. Oleh karena itu, penetapan besarnya komposisi antara
modal internal dan modal eksternal harus dilakukan secara optimal, sehingga
perusahaan dihadapkan pada dua pilihan yaitu menggunakan utang jangka
panjang seperti obligasi atau menambah modal perusahaan dengan cara
menerbitkan saham.

Struktur modal yang dipilih oleh perusahaan akan berdampak terhadap
besarnya risiko yang ditanggung oleh para pemegang saham, karena
akan memengaruhi kinerja perusahaan yang berdampak pada tingkat
pengembalian dari keuntungan yang diharapkan. Selain itu, akan berdampak
juga terhadap risiko keuangan perusahaan berupa kemungkinan
perusahaan tidak mampu memenuhi kewajiban- kewajibannya pada saat
jatuh tempo. Apabila perusahaan cenderung lebih memilih  untuk
menggunakan modal internal maka dapat memperkecil biaya modal.
Namun, tingkat pengembalian dari keuntungan yang diharapkan oleh para
pemegang saham akan menjadi kecil karena sebagian besar laba ditahan
(retained earning) digunakan untuk membiayai pendanaan perusahaan.
Sebaliknya, apabila perusahaan lebih memilih untuk menggunakan modal
eksternal berupa utang, terdapat kemungkinan risiko ketidakmampuan
perusahaan dalam membayar pokok pinjaman dan bunga yang timbul atas
utang yang telah jatuh tempo. Tetapi, penggunaan modal eksternal dalam
membiayai pendanaan perusahaan akan memberikan manfaat berupa

pengurangan pajak. Terdapat banyak faktor



yang dapat memengaruhi struktur modal diantaranya: pajak, struktur
aktiva, risiko bisnis, dan profitabilitas.

Pajak merupakan kontribusi wajib yang dibebankan kepada
perusahaan atas penghasilan kena pajak berdasarkan tarif pajak yang
berlaku. Perusahaan dengan persentase pajak yang tinggi akan tertarik
menggunakan pendanaan utang. Hal ini dikarenakan penggunaan utang akan
memberikan keuntungan berupa penghematan pajak. Penghematan pajak ini
disebabkan karena pembayaran bunga atas utang, dapat menjadi pengurang
pajak (tax deductible) bagi perusahaan.

Struktur aktiva menunjukkan besarnya aktiva kekayaan yang
dimiliki perusahaan yang diharapkan mampu memberikan manfaat kepada
perusahaan di masa mendatang. Ketika perusahaan memiliki struktur
aktiva dalam bentuk aktiva tetap yang besar, perusahaan akan lebih
mengutamakan modal internal sebagai sumber pendanaan perusahaan dan
akan mengurangi pendanaan dalam bentuk utang untuk membiayai
operasional perusahaannya.

Risiko bisnis menggambarkan perkiraan risiko yang dihadapi
perusahaan dari ketidakpastiaan pendapatan perusahaan di masa depan.
Perusahaan dengan tingkat risiko bisnis yang tinggi membutuhkan sumber
pendanaan yang besar. Hal ini dikarenakan perusahaan rentan mengalami
kesulitan keuangan akibat pendapatan perusahaan yang tidak menentu
sehingga perusahaan membutuhkan tambahan pendanaan.

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk memperoleh
laba pada saat menjalankan operasinya dalam suatu periode tertentu.
Perusahaan yang menghasilkan tingkat profitabilitas yang tinggi
cenderung lebih memilih menggunakan laba untuk mendanai aktivitas
perusahaan dibandingkan menggunakan pinjaman. Selain itu, tingkat
profitabilitas yang tinggi dapat menarik investor untuk menanamkan
modalnya di perusahaan.

Berdasarkan latar belakang, penelitian ini ingin mereplikasi

penelitian yang telah dilakukan sebelumnya oleh Thio (2019) yang



berjudul faktor yang mempengaruhi capital structure pada sektor industri
dasar dan kimia. Namun, penelitian ini akan berbeda dengan penelitian yang
telah dilakukan sebelumnya, karena peneliti menghilangkan dua variabel
independen yaitu Firm Size dan Growth Of Asset, dan menambahkan
variabel independen pajak dari penelitian Rahmadianti dan Yuliandi (2020)
yang berjudul pengaruh profitabilitas, risiko bisnis, kepemilikan manajerial,
dan pajak terhadap struktur modal serta mengambil sampel penelitian
pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi. Berdasarkan
penjelasan yang telah disampaikan, penelitian ini diberi judul “FAKTOR
YANG MEMENGARUHI STRUKTUR MODAL PERUSAHAAN
MANUFAKTUR SEKTOR INDUSTRI BARANG KONSUMSI TAHUN
2018-2020".

2. ldentifikasi Masalah

Terlepas dari adanya persaingan bisnis yang ketat antar perusahaan
di Era modernisasi saat ini, perusahaan harus tetap memperoleh pendanaan
untuk dapat bersaing dan menjalankan operasi usahanya. Oleh karena itu,
untuk mendapatkan pendanaan, perusahaan harus mampu menentukan
strategi dalam merencanakan struktur modalnya. Salah satunya dengan
mempertimbangkan faktor- faktor yang mampu memengaruhi struktur
modal perusahaan.

Hasil penelitian Rahmadianti dan Yuliandi (2020) menyatakan
pajak berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal
sedangkan hasil penelitian Sungkar dan Deitiana (2021) menyatakan
pajak berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap struktur modal.
Hasil penelitian Tijow, Sabijono, Tirayoh (2018) menyatakan struktur
aktiva berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal
sedangkan hasil penelitian Santoso dan Priantinah (2016) menyatakan
struktur aktiva berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap struktur
modal.

Hasil penelitian Thio (2019) menyatakan risiko bisnis berpengaruh

positif dan signifikan terhadap struktur modal sedangkan hasil penelitian



Naur dan Nafi (2017) menyatakan risiko bisnis berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap struktur modal. Hasil penelitian Dewi dan
Sudiartha (2017) menyatakan profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap struktur modal sedangkan hasil penelitian Christopher
dan Santioso (2020) menyatakan profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap struktur modal perusahaan.

Berdasarkan perbedaan dari hasil penelitian yang telah dilakukan
sebelumnya. Peneliti tertarik untuk melakukan penelitian lebih lanjut
mengenai  faktor yang memengaruhi struktur modal perusahaan

manufaktur sektor industri barang konsumsi tahun 2018- 2020.

3. Batasan Masalah

Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah yang telah
dijelaskan sebelumnya, peneliti melakukan pembatasan pada penelitian ini
agar masalah dan pembahasan tidak meluas. Penelitian ini menggunakan
empat variabel independen yaitu pajak, struktur aktiva, risiko bisnis,
profitabilitas dan variabel dependen vyaitu struktur modal. Subjek
penelitian pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-2020. Penelitian
merupakan penelitian deskriptif dan metode penelitian yang digunakan
yaitu penelitian kuantitatif.

4. Rumusan Masalah
Berdasarkan permasalahan yang telah disampaikan diatas tentang
adanya perbedaan hasil pada pengaruh struktur modal dengan variabel-
variabel yang telah ditentukan, maka terbentuk rumusan masalah yang
akan diuraikan pada penelitian ini sebagai berikut:
a. Apakah pajak berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan ?
b. Apakah struktur aktiva berpengaruh terhadap struktur modal
perusahaan ?
c. Apakah risiko bisnis berpengaruh terhadap struktur modal

perusahaan ?



d. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal

perusahaan?

B. Tujuan dan Manfaat

1. Tujuan
Berdasarkan permasalahan pada latar belakang dan rumusan masalah

diatas, maka penelitian ini mempunyai tujuan sebagai berikut:

a. Untuk menguji apakah pajak berpengaruh terhadap struktur modal
perusahaan.

b. Untuk menguji apakah struktur aktiva berpengaruh terhadap
struktur modal perusahaan.

c. Untuk menguji apakah risiko bisnis berpengaruh terhadap struktur
modal perusahaan.

d. Untuk menguji apakah profitabilitas berpengaruh terhadap struktur

modal perusahaan.

2. Manfaat

Penulis berharap penelitian ini dapat memberikan manfaat bagi banyak
pihak. Bagi peneliti, mendapatkan ilmu pengetahuan serta wawasan
yang lebih luas mengenai struktur modal. Bagi investor dan calon
investor, memperluas informasi tentang struktur modal perusahaan dan
faktor-faktor yang memengaruhinya sebagai pertimbangan dalam
melakukan investasi. Bagi perusahaan, memberikan gambaran mengenai
struktur modal perusahaan dan faktor-faktor yang memengaruhinya,
sehingga pihak manajemen dapat mengambil langkah serta keputusan
terbaik yang berkaitan dengan struktur modal perusahaan secara tepat.
Serta bagi peneliti selanjutnya, menjadi tambahan materi dan referensi
mengenai  struktur modal perusahaan dan faktor- faktor yang

memengaruhinya sehingga bisa memperluas penelitian berikutnya.
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