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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1.Latar Belakang  

Perusahaan manufaktur adalah jenis perusahaan yang mengolah bahan mentah 

menjadi barang jadi yang bernilai jual. Suatu perusahaan memerlukan sumber 

dana yang mencukupi untuk membiayai seluruh kegiatannya. Sumber dana 

tersebut dapat berupa hutang dan modal sendiri. Proporsi hutang dan modal dari 

setiap perusahaan berbeda–beda, lebih di dasarkan pada kebutuhan perusahan dan 

kemampuan finansial. Penggunan sumber dana perusahaan berkaitan dengan 

istilah struktur modal.  

Struktur modal adalah perimbangan jumlah hutang jangka pendek yang 

bersifat tetap, hutang jangka panjang, saham preferen dan saham biasa (Riyanto, 

2015; Horne dan Wachowicz, 2001). Perusahaan cenderung meningkatkan 

optimalisasi struktur modalnya. Optimalisasi struktur modal adalah langkah untuk 

mencapai fleksibilitas dan kondisi keuangan yang lebih sehat dan kuat. Untuk 

dapat mengoptimalisasikan struktur modal berarti perusahaan harus mencapai 

nilai rasio keuangan tertentu yang merefleksikan penggunaan utang dan ekuitas 

secara efektif bagi kelangsungan hidup perusahaan.  

Rasio keuangan yang merefleksikan optimalisasi struktur modal adalah rasio 

utang terhadap ekuitas (Debt-to-Equity Ratio) dan WACC (Weighted Average 

Cost of Capital). Pemilik bisnis dan investor bergantung pada nilai rasio keuangan 

( WACC dan Debt-to-Equity Ratio). Kedua jenis rasio keuangan tersebut terbukti 
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berpengaruh dalam merefleksikan optimalisasi struktur modal Perusahaan 

berdasarkan hasil dari beberapa penelitian . Perusahaan yang memiliki rasio utang 

yang tinggi terhadap ekuitasnya maka perusahaan tersebut melakukan 

pembayaran hutangnya sehingga performa perusahaan menurun. WACC yang 

tinggi mengindikasikan biaya keseluruhan pendanaan perusahaan besar dan 

perusahaan akan memiliki sedikit uang kas untuk didistribusikan kepada 

pemegang saham atau untuk pelunasan utang. Dengan meningkatnya biaya rata-

rata modal, perusahaan cenderung tidak nilai lebih bagi menciptakan investor. 

Investor cenderung mencari peluang investasi dari perusahaan lain dan dapat 

menurunkan nilai perusahaan.  

Nilai perusahaan adalah suatu kondisi tertentu yang sudah dicapai oleh 

perusahaan. Meningkatkan nilai perusahaan adalah meningkatkan pendapatan dan 

meminimalisir biaya yang keluar. Rasio utang terhadap ekuitas (Debt-to-Equity 

Ratio) rendah dan persentase WACC (Weighted Average Cost of Capital) yang 

rendah dapat menghasilkan struktur modal yang optimal sehingga kondisi 

keuangan perusahaan menjadi lebih sehat. Perusahaan yang sehat dapat 

meningkatkan nilai perusahaan karena tujuan dari perusahaan adalah 

memaksimumkan nilai perusahaan.  

 Banyak faktor yang mempengaruhi struktur modal. Faktor-faktor yang 

berpengaruh terhadap keputusan struktur modal adalah stabilitas penjualan, 

struktur aktiva, leverage operasi, tingkat pertumbuhan, profitabilitas pajak, 

pengendalian, sikap manajemen, sikap pemberi pinjaman, kondisi pasar, kondisi 

internal perusahaan dan fleksibilitas keuangan (Brigham dan Houston, 
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2005);(McCue dan Ozoan, 1992). Semakin tinggi profitabilitas perusahaan maka 

ada kecenderungan untuk menggunakan utang sehingga struktur modal 

perusahaan akan semakin meningkat. Menyimpulkan profitabilitas tidak 

berpengaruh terhadap struktur modal (Maulina, Firdausi, Nurlaily, 2018). Bagus 

dan Sudiyanto (2011) menyimpulkan hasil penelitiannya adalah semakin tinggi 

profitabilitas perusahaan semakin rendah struktur modalnya. Kondisi ini 

menunjukkan bahwa keputusan manajemen menurunkan penggunaan hutang 

ketika profitabilitas (ROA) yang dihasilkan tinggi. Situasi ini sesuai dengan 

konsep pecking order theory, dimana mamajemen memilih pembiayaan dari 

dalam untuk menambah kebutuhan modalnya sehingga Profitabilitas berpengaruh 

negatif terhadap struktur modal. M'ng et al (2017) menemukan bahwa perusahaan 

cenderung menggunakan sumber pendanaan internal ketika laba tinggi. Semаkin 

besаr ukurаn perusаhааn, terdаpаt kecenderungаn untuk menggunаkаn pinjаmаn 

yаng lebih besаr (Maulina, Firdausi, Nurlaily, 2018). Perusahaan besar akan 

memiliki struktur modal yang lebih besar dibandingkan perusahaan kecil 

dikarenakan semakin besar ukuran perusahaan, terdapat kecenderungan untuk 

menggunakan utang yang lebih besar (Sitanggang, 2013).  

.  Melihat begitu pentingnya struktur modal di dalam perusahan khusunya 

perusahaan manufaktur penulis melakukan penelitian terhadap faktor-faktor yang 

mempengaruhi struktur modal khususnya pengaruh profitabilitas, struktur aktiva, 

ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan, dan taraf inflasi yang merupakan 

varible Independen sedangkan Laverage menjadi variable dependen. Penggunaan 

variable dependen dan independen ini untuk mengetahui faktor-faktor penentu 
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struktur modal perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) di Indonesia pada periode 2013-2018. 

1.2.Rumusan Masalah 

Dari penjelasan-penjelasan yang terdapat pada latar belakang masalah, maka 

rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 

1. Apakah profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal ? 

2. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal ? 

3. Apakah struktur aktiva berpengaruh positif terhadap struktur modal ?  

4. Apakah  pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap struktur modal?  

5. Apakah inflasi berpengaruh positif terhadap struktur modal ?  

1.3.Tujuan Penelitian. 

Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah: 

1. Untuk menguji pengaruh negatif profitabilitas terhadap struktur modal  

2. Untuk menguji pengaruh positif ukuran perusahaan terhadap struktur modal  

3. Untuk menguji pengaruh positif struktur aktiva terhadap struktur modal  

4. Untuk menguji  pengaruh positif pertumbuhan penjualan terhadap struktur 

modal 

5. Untuk menguji pengaruh positif Inflasi terhadap struktur modal 

1.4.Kontribusi penelitian. 

Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan manfaat bagi: 

1. Investor: Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi pengambilan 

keputusan investasi. 
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2. Emiten: Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi menentukan struktur 

modal. 

3. Pemerintah: Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi untuk 

mendukung iklim kondusif untuk perusahaan manufaktur menjalankan 

aktivitas produksi. 

4. Akademisi: Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi acuan penelitian 

selanjutnya. 

1.5.Batasan penelitian 

Dalam penelitian ini peneliti melakukan batasan dalam melakukan penelitian : 

1. Penelitian ini menggunakan leverage sebagai variabel dependen dan lima 

variabel independen yaitu, profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur aktiva, 

pertumbuhan penjualan, dan inflasi. 

2. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 137 perusahaan 

manufaktur di Indonesia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan 

periode tahun 2013-2017. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.1.Simpulan  

Penelitian ini bertujuan untuk meneliti pengaruh profitabilitas (PROF), 

ukuran perusahaan (SIZE), struktur aktiva (SAKT), pertumbuhan penjualan 

(SALE), dan taraf inflasi (INFL) terhadap struktur modal (LEV) pada perusahaan 

manufaktur di Indonesia. Berdasarkan hasil analisis regresi linear berganda, maka 

dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1) Profitabilitas (PROF) berpengaruh negatif terhadap struktur modal (LEV). 

Sehingga hipotesis pertama (H1): profitabilitas berpengaruh negatif terhadap 

struktur modal, terdukung (tidak dapat ditolak). 

2) Ukuran perusahaan (SIZE) berpengaruh negatif terhadap struktur modal 

(LEV). Sehingga hipotesis kedua (H2): ukuran perusahaan berpengaruh positif 

terhadap struktur modal, tidak terdukung (ditolak). 

3) Struktur aktiva (SAKT) berpengaruh positif terhadap struktur modal (LEV). 

Sehingga hipotesis ketiga (H3): struktur aktiva berpengaruh positif terhadap 

struktur modal, terdukung (tidak dapat ditolak). 

4) Pertumbuhan penjualan (SALE) tidak berpengaruh terhadap struktur modal 

(LEV). Sehingga hipotesis keempat (H4): pertumbuhan penjualan berpengaruh 

positif terhadap struktur modal, tidak terdukung (ditolak). 
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5) Taraf inflasi (INFL) berpengaruh positif terhadap struktur modal (LEV). 

Sehingga hipotesis kelima (H5): taraf inflasi berpengaruh positif terhadap 

struktur modal, terdukung (tidak dapat ditolak). 

5.2.Keterbatasan 

Penggunaan periode penelitian yang kurang update/terbaru, hanya sampai 

tahun 2017, hal ini dikarenakan laporan keuangan 2018 saat penelitian ini 

dilakukan, banyak perusahaan belum mempublikasikan laporan keuangannya. 

Dan masih ada proksi-proksi profitabilitas seperti ROA (Return On Assets), ROI 

(Return On Investment), ROE (Return On Equity), Marjin Laba Bersih (Net Profit 

Margin) selain proksi profitabilitas BEP (Basic Earning Power). 

Masih terdapat masalah Autokorelasi, Berdasarkan tabel 4.7 dengan 

menggunakan tabel DW alfa 1% nilai DW = 0,531135 belum terbebas dari 

masalah autokorelasi.  

5.3.Saran 

Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan penelitian yang dijelaskan 

sebelumnya, dapat disampaikan beberapa saran antara lain: 

1) Bagi Manajemen Perusahaan 

Variabel-variabel yang memengaruhi struktur modal yang memiliki hasil 

signifikan dalam penelitian ini yaitu profitabilitas, ukuran perusahaan, aktiva dan 

inflasi dapat dijadikan sebagai pertimbangan bagi manajer dalam pengambilan 

keputusan mengenai penggunaan struktur modal yang optimal agar tercapai tujuan 

perusahaan yaitu meningkatkan kesejahteraaan pemegang saham. 

2) Bagi Penelitian Selanjutnya 
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1. Mempertimbangkan proksi profitabilitas seperti ROA (Return On Assets), 

ROI (Return On Investment), ROE (Return On Equity), Marjin Laba Bersih 

(Net Profit Margin), tidak terbatas hanya menggunakan proksi profitabilitas 

menggunakan BEP (Basic Earning Power) yang ada dalam penelitian ini. 

2. Penggunaan data terbaru yang dapat menggambarkan keadaan yang paling 

update pada setiap sampel perusahaan yang terdapat di pasar modal. 

3) Bagi pemerintah 

Pemerintah sebaiknya lebih memperhatikan lagi kebijakan investasi supaya lebih 

baik dan dapat menguntungkan pihak investor untuk pendanaan perusahaan. 

4) Bagi Investor  

Variabel yang mempengaruhi struktur modal yang memiliki hasil signifikan 

dalam penelitian ini yaitu profitabilitas, ukuran perusahaan, aktiva dan inflasi. 

Investor diharapkan dapat memperhatikan variabel-variabel tersebut sebagai 

pertimbangan sebelum mengambil keputusan dalam melakukan investasi. 

Kreditur juga dapat memperhatikan variabel-variabel tersebut sebagai 

pertimbangan sebelum memberikan pinjaman kepada perusahaan. 
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