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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah  

     Perkembangan ekonomi digital mengakibatkan persaingan yang semakin 

kompetitif dalam dunia bisnis, sehingga menuntut perusahaan melakukan 

pengelolaan yang tepat dalam menjalankan operasionalnya. Setiap perusahaan 

harus melakukan penyesuaian terhadap perkembangan yang terjadi demi 

memperoleh keunggulan daya saing. Seringkali perusahaan memiliki keterbatasan 

dana, sehingga salah satu faktor yang menghambat pertumbuhan perusahaan. 

Perusahaan dalam mengatasi keterbatasan dana dengan mencari sumber-sumber 

pendanaan dalam jumlah besar untuk membiayai investasi baru.  

     Sumber pendanaan yang digunakan oleh perusahaan dalam membiayai 

investasi dibedakan menjadi 2 sumber, yaitu sumber dana internal dan sumber 

dana eksternal. Dana internal yaitu dana yang dihasilkan sendiri oleh perusahaan, 

misalnya dana berasal dari keuntungan perusahaan  yang tidak dibagikan atau laba 

yang ditahan di dalam perusahaan. Dana eksternal yaitu dana yang berasal dari 

kreditur yang akan menjadi modal sendiri. Penggunaan sumber dana baik 

eksternal maupun internal, menyebabkan hilangnya manfaat pajak yang 

sebaliknya dinikmati oleh pembiayaan hutang. Dalam permasalahan ini banyak 

perusahaan mempelajari bagaimana supaya lebih menguntungkan. Dalam hal ini, 

profitabilitas lebih dari sekedar penentu struktur modal karena secara langsung 
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mempengaruhi dana eksternal yang digunakan perusahaan. Profitabilitas adalah 

kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba. Profitabilitas menjadi faktor 

pertimbangan dalam menentukan struktur modal perusahaan. Semakin tinggi 

profitabilitas sebagai jaminan untuk mengajukan hutang.  

     Brigham dan Houston (2011) jika ingin tumbuh, perusahaan membutuhkan 

modal, dan modal tersebut datang dalam bentuk hutang atau ekuitas. Keputusan 

sangat penting diambil oleh manajer keuangan perusahaan berkaitan dengan 

keputusan pendanaan atau keputusan struktur modal yang perlu 

mempertimbangkan dan menganalisis sumber-sumber dana guna kebutuhan 

investasi serta kegiatan operasional perusahaan. Perusahaan harus menciptakan 

struktur modal yang optimal untuk memaksimalkan harga saham perusahaan. 

Hubungannya dengan Operating Leverage terkait dengan seberapa besar 

perusahaan menggunakan biaya tetap. Brigham dan Houston (2011) Semakin 

tinggi tingkat leverage operasi perusahaan, maka semakin tinggi resiko usaha nya. 

Operating leverage merupakan faktor yang terpenting untuk mempertimbangkan 

dalam mengambil keputusan mengenai struktur modal perusahaan. Anderson 

(2003) membandingkan respons biaya COGS dan SG&A terhadap guncangan 

penjualan negatif. Menyimpulkan bahwa, secara rata-rata, perusahaan 

menyesuaikan COGS mereka dengan 0,86% dan biaya SG&A mereka sebesar 

0,41% sebagai tanggapan terhadap penurunan 1% dalam pendapatan penjualan, 

yang sangat mendukung asumsi bahwa biaya SG&A adalah proksi yang baik 

untuk leverage operasi. Salah satu kontribusi empiris bahwa kami memberikan 

ukuran langsung pada leverage operasi yang sederhana dengan mengidentifikasi 
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komponen biaya yang terkuak. Lebih penting lagi, dibandingkan dengan 

penelitian sebelumnya, yang menggunakan sensitivitas laba sebelum bunga dan 

pajak (EBIT) terhadap penjualan ke proksi untuk leverage operasi, ukuran empiris 

kami memiliki keuntungan memungkinkan evaluasi langsung dari efek positifnya 

terhadap profitabilitas. 

     Perusahaan Manufaktur adalah perusahaan yang terjadi proses industri untuk 

mengolah bahan mentah menjadi barang jadi sehingga layak digunakan dan 

dipasarkan ke masyarakat. Perusahaan manufaktur memiliki potensi yang sangat 

besar bagi perekonomian Indonesia, yaitu Produk Domestik Bruto yang 

meningkat, Semakin terbuka lapangan pekerjaan, Peningkatan teknologi semakin 

baik. Ini membuat Indonesia mendorong pertumbuhan manufaktur agar lebih baik 

dan bisa bersaing dengan negara lain.  

     Bedasarkan dari peneliti sebelumnya yang berkaitan dengan profitabilitas dan 

leverage operasi terhadap struktur modal telah dilakukan oleh Zhiyao Chen, Jarrad 

Harford dan Avraham Kamara (2019) dengan hasil hubungan positif antara 

operating leverage dan profitabilitas. Long Chen dan Xinlei Zhao (2005) 

hubungan negatif antara profitabilitas dan operating leverage. Dannis Andras, 

D.A. Rettl dan Toni.M (2014) hubungan positif antara profitabilitas dan leverage 

dengan tingkatan yang optimal.   

     Dari perbedaan hasil penelitian yang telah dilakukan dan permasalahan yang 

terjadi di perusahaan menjadi alasan peneliti melakukan penelitian mengenai 

Pengaruh Operating Leverage dan Profitabilitas terhadap Struktur Modal. Selain 
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itu perbedaan penelitian dengan peneliti terdahulu antara lain, subjek penelitian 

yang berbeda, penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014-2018. Penelitian ini menggunakan data 

perubahan karena bagi stakeholders dapat memberi informasi dalam tingkat naik 

dan turun nya keuntungan yang diperoleh perusahaan. Peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian dengan judul penulisan Pengaruh Operating Leverage dan 

Profitabilitas terhadap Struktur Modal pada  Manufaktur yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia Periode 2014-2018.       

1.2 Rumusan Masalah 

     Bedasarkan latarbelakang di atas maka dapat dirumuskan pokok masalah 

penelitian:  

1 Apakah perubahan profitabilitas berpengaruh positif terhadap perubahan 

struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2014-2018. 

2 Apakah perubahan leverage operasi berpengaruh positif  terhadap perubahan 

struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2014-2018. 

1.3 Tujuan Penelitian 

Penelitian ini bertujuan untuk: 

1 Menguji pengaruh positif perubahan profitabilitas terhadap perubahan struktur 

modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2014-2018. 
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2 Menguji pengaruh positif antara perubahan leverage operasi terhadap 

perubahan struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada tahun 2014-2018. 

1.4 Kontribusi Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi: 

1 Akademisi 

Penelitian ini menambah wawasan, kemampuan, dan pengetahuan, serta 

membandingkan antara teori dengan kondisi sebenarnya mengenai pengaruh 

profitabilitas dan leverage operasi terhadap struktur modal.  

2 Investor 

Penelitian ini diharapkan menjadi bahan pertimbangan investor dalam 

melakukan investasi terhadap perusahaan yang bisa mengontrol biaya operasi 

dan biaya produksi serta keuntungan yang dihasilkan oleh perusahaan secara 

internal dengan kondisi perusahaan yang sebenarnya terjadi.  

3 Pemerintah 

Memberi masukan untuk pengambilan kebijakan pemerintah 

4 Emiten 

Sebagai masukan dalam menentukan perusahaan 

1.5 Batasan Penelitian 

     Penelitian ini berfokus pada pengaruh profitabilitas dan leverage operasi 

terhadap struktur modal. Objek penelitian perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018. 
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1 Penelitian ini menggunakan profitabilitas dan leverage operasi sebagai 

variabel independen dan struktur modal sebagai variabel dependen.  

2 Sampel dalam penelitian ini pada perusahaan manufaktur di Indonesia yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018. 

3 Perusahaan manufaktur yang mempublikasikan laporan keuangan dari tanggal 

1 januari sampai 31 desember pada periode 2014-2018. 

4 Perusahaan yang listing dari tahun 2014-2018. 

5 Profitabilitas menggunakan Basic Earning Power (BEP) menggunakan rumus 

perbandingan laba bersih sebelum pajak (EBIT) dengan total aset yang 

dimiliki perusahaan. 

𝐵𝐸𝑃 =
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

6 Leverage operasi (Operating Leverage) adalah  menggunakan degree of 

leverage (DOL). Degree of leverage menggunakan rumus persentasi 

perubahan laba bersih sebelum pajak (EBIT) dengan persentasi perubahan 

penjualan.  

𝐸𝐵𝐼𝑇 = 𝑃𝑄 − 𝑉𝑄 − 𝐹 = 0 

𝐷𝑂𝐿 =
𝑃𝑒𝑟𝑠𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠𝑒 𝑃𝑒𝑟𝑢𝑏𝑎ℎ𝑎𝑛 𝐸𝐵𝐼𝑇

𝑃𝑒𝑟𝑠𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠𝑒 𝑃𝑒𝑟𝑢𝑏𝑎ℎ𝑎𝑛 𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛
 

 

7 Struktur modal menggunakan debt equity of ratio (DER). Debt equity of ratio 

menggunakan rumus total liabilites dengan total ekuitas.  

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Simpulan 

     Bedasarkan hasil analisis dan pembahasan dapat mengambil kesimpulan bahwa 

perubahan profitabilitas berpengaruh positif terhadap struktur modal pada 

perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018. H1: Perubahan 

profitabilitas berpengaruh positif terhadap perubahan struktur modal pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018 

terdukung. Trade-Off Theory dimana penggunaan hutang dapat mengurangi pajak 

dan mengurangi biaya agensi yang dapat menyebabkan nilai profitabilitas semakin 

meningkat.  

     Perubahan leverage operasi tidak berpengaruh terhadap perubahan struktur 

modal pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018. 

Dari hasil penelitian antara perubahan leverage operasi tidak berpengaruh 

terhadap perubahan struktur modal, maka hipotesa dalam penelitian ini tidak 

terdukung.  

5.1 Kelemahan 

Penelitian ini memiliki keterbatasan yang untuk menjadi pertimbangan bagi 

penelitian selanjutnya yaitu: 
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1. Penelitian ini masih ada penyimpangan uji asumsi klasik yaitu normalitas 

residual. 

2. Penelitian ini tidak memasukkan variabel-variabel yang dapat menjadi 

faktor penentu dalam mempengaruhi struktur modal. 

5.2 Saran 

     Bedasarkan hasil penelitian ini dan kesimpulan yang telah dikemukakan, maka 

saran yang dapat diberikan oleh peneliti sebagai berikut: 

1) Bagi Akademisi 

     Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat mengatasi penyimpangan uji 

normalitas residual dengan cara menambah jumlah variabel atau menambah 

rentang waktu periode penelitian. Peneliti selanjutnya mungkin menggunakan 

panel data mengolahnya menggunakan Eviews. 

2) Bagi Investor 

Bagi investor disarankan agar dalam mengambil keputusan investasi harus melihat 

perubahan BEP karena EBIT naik maka hutang naik dapat menyebabkan tingkat 

resiko juga naik. 

3) Bagi Pemerintah 

     Bagi pemerintah diharapkan memberi masukan untuk pengambilan kebijakan 

tax shield untuk perusahaan yang menggunakan hutang yang besar. 
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4) Bagi Emiten 

     Bagi emiten diharapkan memberi masukan untuk pengambilan keputusan 

dalam melihat tingkat perubahan BEP naik akan mengakibatkan tingkat hutang 

naik. Hal ini dapat menyebabkan meningkatnya resiko yang terjadi akibat 

menggunakan hutang yang tinggi.  
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