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MOTTO 

 

”…. For your heavenly father knows that you need all these things.” 
(Matthew 6 : 32) 

 
 

”Segala sesuatu yang dijumpai tanganmu untuk dikerjakan, kerjakanlah itu sekuat 
tenaga….” 

(Pengkotbah 9 : 10) 
 
 

”Janganlah takut, sebab Aku menyertai engkau, janganlah bimbang, sebab Aku ini 
Allahmu; Aku akan meneguhkan, bahkan akan menolong engkau; Aku akan 
memegang engkau dengan tangan kanan-Ku yang membawa kemenangan.” 

(Yesaya 41 : 10)  
 
 

”Janganlah hendaknya kerajinanmu kendor, biarlah rohmu menyala-nyala dan 
layanilah Tuhan.” 

(Roma 12 : 11) 
 

”…justru dalam kelemahanlah kuasa-Ku menjadi sempurna…” 
(2 Korintus 12 : 9) 

  

”…Apa yang tidak pernah dilihat oleh mata, dan tidak pernah didengar oleh 
telinga, dan yang tidak pernah timbul di dalam hati manusia : semua yang 

disediakan Allah untuk mereka yang mengasihi Dia.” 
(1 Korintus 2 : 9) 
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Abstrak 

 

Struktur modal merupakan perimbangan atau perbandingan penggunaan 
modal sendiri dengan penggunaan hutang. Ada beberapa faktor yang 
mempengaruhi struktur modal yang diambil dalam penelitian ini yaitu struktur 
aset dan profitabilitas. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kedua 
variabel tersebut terhadap struktur modal. Sampel dalam penelitian ini adalah 38 
perusahaan manufaktur (114 data) yang terdaftar di BEI dari tahun 2007-2009 
yang dipilih dengan metode purposive sampling. Alat analisis yang digunakan 
adalah regresi linier berganda. Hasil yang diperoleh adalah secara simultan 
struktur aset dan profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal dan secara 
parsial variabel struktur aset dan profitabilitas berpengaruh signifikan positif 
terhadap struktur modal.  
 
Kata kunci : Struktur modal, Struktur aset, Profitabilitas, Hutang, Modal sendiri 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Pada era globalisasi saat ini, setiap perusahaan dituntut untuk dapat melakukan 

fungsi-fungsi penting yang ada dalam perusahaan secara efektif dan efisien sehingga 

dapat meningkatkan nilai perusahaannya dan perusahaan dapat lebih unggul dalam 

persaingan yang dihadapi. Meningkatkan nilai perusahaan salah satunya dapat 

dilakukan melalui peningkatan kemakmuran para pemegang saham karena tujuan 

utama suatu perusahaan adalah mengutamakan keuntungan bagi pemiliknya atau 

pemegang saham. Selain meningkatkan keuntungan pemiliknya perusahaan juga 

bertujuan untuk mempertahankan kelangsungan hidup perusahaan dan melakukan 

pengembangan usahanya. 

Dalam perkembangan dan perluasan usahanya setiap perusahaan membutuhkan 

sumber-sumber pendanaan yang merupakan faktor utama yang harus diperhatikan. 

Bagi setiap perusahaan, keputusan dalam pemilihan sumber dana merupakan hal yang 

penting karena hal tersebut akan mempengaruhi struktur keuangan perusahaan, yang 

akhirnya juga akan mempengaruhi kinerja perusahaan. 

Suatu keputusan yang diambil manajer dalam suatu pembelanjaan harus 

dipertimbangkan secara teliti sifat dan biaya dari sumber dana yang akan dipilih 

karena masing-masing sumber dana tersebut memiliki konsekuensi finansial yang 

berbeda. Sumber dana perusahaan adalah semua perkiraan yang terdapat pada sisi 

pasiva neraca, mulai dari utang dagang hingga laba ditahan. Semuanya itu lebih 

dikenal sebagai struktur keuangan (Riyanto,1995: 5). 
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Pengembangan kegiatan industri manufaktur memerlukan pembiayaan yang 

cukup besar sehingga diperlukan alternatif sumber pembiayaan. Melalui pasar modal, 

industri tersebut dapat melakukan penawaran sahamnya sehingga bagi perusahaan 

pertimbangan komposisi struktur modal perlu dilakukan, sebab struktur modal 

tersebut berperan penting dalam meningkatkan kinerja perusahaan. 

Pemenuhan kebutuhan dana pada perusahaan, menurut Riyanto (1995: 5) dapat 

disediakan dari dua sumber, yaitu sumber intern dan sumber ekstern perusahaan. 

Sumber intern perusahaan yaitu sumber dana yang dibentuk atau dihasilkan sendiri 

oleh perusahaan, misalnya dana yang berasal dari laba yang ditahan di dalam 

perusahaan, sedangkan sumber ekstern perusahaan dapat diperoleh melalui tambahan 

penyertaan modal dari pemilik atau emisi saham baru, penjualan obligasi, kredit dari 

bank, penerbitan saham baru atau dengan meminjam dana dari pihak ketiga.  

Satu hal yang perlu diperhatikan adalah bahwa setiap penggunaan dana 

pinjaman akan menimbulkan resiko terhadap keuangan perusahaan. Semakin besar 

jumlah pinjaman yang diterima oleh perusahaan, maka akan semakin besar pula 

kemungkinan resiko yang akan dihadapi perusahaan karena adanya pokok pinjaman 

dan bunga yang harus dibayar. Pada dasarnya setiap pembelanjaan yang dilakukan 

oleh manajer keuangan akan membentuk struktur keuangan yang menunjukkan 

komposisi perbandingan sumber dana perusahaan dalam membiayai operasional 

perusahaan. 

Perusahaan yang mempunyai struktur modal yang optimal akan menghasilkan 

tingkat pengembalian yang optimal pula, sehingga bukan hanya perusahaan yang 

memperoleh keuntungan, tetapi para pemegang saham pun ikut memperoleh 

keuntungan tersebut. Oleh karena itu, ada beberapa hal yang perlu dipertimbangkan 

dalam upaya memenuhi kebutuhan dana antara lain: berapa besar kebutuhan dana  
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tersebut, dalam bentuk apa sumber dana tersebut, dan berapa lama dana itu akan 

digunakan. Hal tersebut dapat membantu pihak manajemen dalam menentukan 

bagaimana seharusnya pemenuhan kebutuhan dana untuk mencapai struktur modal 

yang optimal harus dilakukan.  

Struktur modal merupakan perbandingan atau imbangan pendanaan jangka 

panjang perusahaan yang ditunjukkan oleh perbandingan hutang jangka panjang 

terhadap modal sendiri. Pemenuhan kebutuhan dana perusahaan dari sumber modal 

sendiri berasal dari modal saham, laba ditahan, dan cadangan. Dalam pemenuhan 

kebutuhan dana, perusahaan harus mencari alternatif-alternatif pendanaan yang 

efisien. Pendanaan yang efisien akan terjadi bila perusahaan mempunyai struktur 

modal yang optimal. Struktur modal yang optimal dapat diartikan sebagai struktur 

modal yang dapat meminimalkan biaya penggunaan modal secara keseluruhan atau 

biaya modal rata-rata (Martono dan Agus, 2007).   

Menurut Weston dan Copeland (1991: 23) beberapa variabel yang 

mempengaruhi struktur keuangan meliputi: (1) tingkat pertumbuhan penjualan, 

apabila cenderung tinggi maka penggunaan hutang juga tinggi; (2) stabilitas arus kas, 

jika penjualan relatif stabil maka penggunaan hutang akan cenderung tinggi; (3) 

karakteristik industri, bila perusahaan lain mudah masuk dalam industri maka margin 

laba akan menurun dan akan mempengaruhi pembayaran hutang; (4) struktur aset, 

mempengaruhi sumber-sumber pembiayaan dalam membiayai aset perusahaan; (5) 

sikap manajemen, apabila pesimis (takut mengambil hutang) dan optimis (berani 

mengambil hutang) akan berpengaruh terhadap proporsi penggunaan hutang; (6) sikap 

pemberi pinjaman, sebagai pihak yang berperan penting dalam mengucurkan dana 

pinjaman kepada perusahaan. 
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Menurut Brigham dan Hauston (2006: 42) faktor-faktor yang mempengaruhi 

struktur modal antara lain: stabilitas penjualan, struktur aset, leverage operasi, risiko 

bisnis, tingkat pertumbuhan, profitabilitas, pajak, pengendalian, sikap manajemen, 

ukuran perusahaan, dan fleksibilitas keuangan.  

Penelitian tentang faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal telah banyak di 

lakukan. Namun dari beberapa peneliti terdahulu terdapat ketidakkonsistenan hasil 

penelitian. Dimana sebuah faktor yang terbukti berpengaruh, pada penelitian lainnya tidak 

berpengaruh. Hasil penelitian tentang faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal 

antara lain dilakukan oleh Se Tin (2004). Se Tin dalam penelitiannya menggunakan tiga 

variabel independen sebagai faktor yang mempengaruhi struktur modal yaitu struktur 

aset, pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa 

struktur aset dan petumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap struktur modal, 

sedangkan profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal. Hendri S. dan 

Sutapa (2006) dalam penelitiannya menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh 

negatif terhadap struktur modal dan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap  

struktur modal, sedangkan variabel lainnya yaitu aset, kepemilikan asing dan 

kepemilikan pemerintah tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 

Yuke Prabansari dan Hadri Kusuma (2005), dalam penelitiannya tentang faktor-

faktor yang mempengaruhi struktur modal perusahaan yg Go Publik di BEJ 

menyimpulkan bahwa ukuran perusahaan, pertumbuhan aset, profitabilitas, dan 

struktur kepemilikan berpengaruh positif, sementara resiko bisnis berpengaruh negatif 

terhadap struktur modal secara signifikan. Penelitian diatas bertentangan dengan hasil 

penelitian Seftianne dan Ratih (2011) yang menyatakan bahwa struktur aset dan 

profitabilitas tidak berpengaruh terhadap struktur modal.  

Berdasarkan latar belakang di atas, peneliti ingin meneliti kembali faktor-faktor 

yang mempengaruhi struktur modal berdasarkan kelompok variabel yang sering 
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digunakan oleh peneliti terdahulu dan mempunyai pengaruh yang tidak konsisten. 

Variabel-variabel yang peneliti gunakan, antara lain struktur aset dan profitabilitas. 

Penelitian ini menggunakan data-data dari perusahaan manufaktur.  

 

1.2 Perumusan Masalah 

a. Apakah struktur aset berpengaruh terhadap stuktur modal? 

b. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap stuktur modal? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

a. Menguji apakah struktur aset berpengaruh terhadap stuktur modal. 

b. Menguji apakah profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal. 

 

1.4 Kontribusi Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi kepada pihak-

pihak yang membutuhkan antara lain : 

a. Bagi perusahaan-perusahaan yang diteliti sebagai bahan pertimbangan dalam 

membuat kebijakan yang berhubungan dengan pembentukan struktur modal 

yang optimal. 

b. Bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi 

investor mengenai kondisi perekonomian atau prospek perusahaan sebelum 

investor menanamkan modalnya pada suatu perusahaan. 

c. Bagi peneliti selanjutnya, dengan penelitian ini diharapkan dapat menambah 

informasi dan wacana yang dapat dimanfaatkan dalam penelitian lebih lanjut. 
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1.5 Batasan Penelitian 

Batasan masalah dalam penelitian ini adalah : 

a. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini hanya dua yaitu 

struktur aset dan profitabilitas. 

b. Perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini hanya perusahaan 

manufaktur yang secara konsisten terdaftar di BEI tahun 2007-2009. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1. Kesimpulan 

Berdasarkan dari hasil penelitian dan pembahasan pada penelitian ini, maka 

dapat penulis simpulkan sebagai berikut :  

a. Ada pengaruh positif struktur aset terhadap struktur modal yang berarti 

semakin besar struktur aset yang dimiliki oleh perusahaan, semakin besar 

aktiva tetap yang dijadikan jaminan hutang oleh perusahaan.  

b. Ada pengaruh positif profitabilitas terhadap struktur modal yang berarti 

perusahaan lebih menyukai menggunakan dana eksternal yang berasal dari 

hutang. Selain itu perusahaan yang memiliki profit tinggi akan 

menggunakan lebih banyak hutang untuk mendapatkan keuntungan yang 

lebih besar dari pengurangan pajak. Hal ini sesuai dengan teori MM dengan 

pajak yang menyatakan bahwa dengan adanya pajak maka hutang akan 

menjadi relevan. 

 

5.2. Saran 

Sebagai akhir dari penelitian ini, peneliti dapat memberikan sumbangan saran 

sebagai berikut :  

a. Pihak manajemen perusahaan seharusnya mengetahui bahwa aktiva tetap 

sebagai jaminan hutang memegang peranan penting untuk memperoleh 

kredit. Perusahaan yang mempunyai aktiva tetap jangka panjang lebih 

besar, maka perusahaan tersebut akan banyak menggunakan hutang 
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hipotik jangka panjang, dengan harapan aktiva tetap tersebut dapat 

digunakan untuk menutup tagihannya.  

b. Hendaknya para manajer perusahaan dalam pengambilan setiap keputusan 

perusahaan dalam menentukan dari mana kebutuhan modalnya dipenuhi, 

maka perlu mempertimbangkan beberapa hal antara lain berapa besar 

kebutuhan dana tersebut, dalam bentuk apa sumber dana tersebut, dan 

berapa lama dana itu digunakan akan berpengaruh pada struktur modal 

perusahaan yang menunjukkan komposisi perbandingan sumber dana 

permanen yang digunakan oleh perusahaan dalam membiayai investasinya.  

c. Penelitian ini hanya terbatas pada kajian empiris tentang faktor-faktor 

yang mempengaruhi struktur modal perusahaan manufaktur yang go public 

di BEI, tetapi tidak sampai kepada pemecahan masalah tentang bagaimana 

dampak struktur modal itu sendiri terhadap kinerja perusahaan. Oleh 

karena itu, peneliti lain yang berminat terhadap permasalahan struktur 

modal perusahaan dapat mengembangkan penelitian ini dalam rangka 

untuk mengetahui dampak dari struktur modal yang digunakan perusahaan 

terhadap kinerja keuangan dengan sampel yang lebih banyak ataupun pada 

perusahaan yang berbeda dari penelitian ini. 

d. Investor nampaknya perlu memperhatikan nilai struktur hutang perusahaan 

dengan tetap mempertimbangkan dampak positif maupun negatifnya. 

Dalam hal ini investor nampaknya perlu mencermati dari struktur hutang 

yang dimiliki perusahaan serta pemanfaatannya agar hutang yang dimiliki 

perusahaan dapat memiliki komposisi yang ideal dengan kemampuan dan 

tingkat pertumbuhan perusahaan.  
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e. Bagi peneliti selanjutnya dalam pemilihan sampel harus diteliti lebih lanjut 

tentang pengelompokan industri dengan melihat CALK tentang gambaran 

umum perusahaan agar menghasilkan pengelompokan industri yang tepat. 
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