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ABSTRAK

Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah : menguji pengaruh
struktur aktiva, ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan, net profit margin dan
operating leverage berpengaruh terhadap struktur modal.

Variabel penelitian ini adalah struktur aktiva, ukuran perusahaan,
pertumbuhan penjualan, net profit margin dan operating leverage dan struktur
modal. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Dalam
penelitian ini, data laporan keuangan yang akan digunakan untuk menghitung rasio
keuangan diambil dari Bursa Efek Indonesia (BEI) tahug2008-2010. Data yang
dipakai merupakan data panel yaitu gabungan time sefles dan cross section.
Teknik analisis regresi linier berganda dengan tingkaggingnifikan 5%.

i idak berpengaruh

terhadap struktur
ap struktur modal. Net

terhadap struktur modal. Ukuran perusahaan b
modal. Pertumbuhan penjualan berpengar
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang
Pada prinsipnya setiap perusahaan membutuhkan dana untuk pengembangan
bisnisnya. Pemenuhan dana tersebut berasal dari sumber internal ataupun dari sumber

eksternal. Karena itu, para manajer keuangan dengan tetap memaperhatikan cost of capital

perlu menentukan struktur modal dalam upaya mene kah kebutuhan dana

perusahaan dipenuhi dengan modal asing. Dalam n, perusahaan juga

sumber dana ekonomis

Tujuan pembelanjaan adalah untuk
ng optimal, yaitu tingkat bauran utang dan ekuitas
kan nilai perusahaan. Komposisi pemilihan atas pendanaan
tersebut diseb pagaistruktur permodalan.

Kebijakan mengenai struktur modal melibatkan trade off antara risiko dan
tingkat pengembalian. Penambahan hutang dapat memperbesar risiko perusahaan tetapi
sekaligus juga memperbesar tingkat pengembalian yang diharapkan. Risiko yang
semakin tinggi akibat membesarnya hutang cenderung menurunkan harga saham, tetapi
meningkatnya tingkat pengembalian yang diharapkan akan menaikkan harga saham
tersebut. Struktur modal yang optimal adalah struktur modal yang mengoptimalkan
keseimbangan antara risiko dan pengembalian sehingga memaksimumkan harga saham.

Penetapan struktur modal suatu perusahaan perlu mempertimbangkan berbagai variabel

yang mempengaruhinya (Weston dan Brigham, 1999).
1



Struktur modal merupakan salah satu keputusan penting dari manajer
pendanaan dalam meningkatkan profitabilitas bagi kemakmuran pemilik perusahaan.
Sutrisno (2000) menyatakan bahwa kemakmuran para pemegang saham diperlihatkan
dalam wujud semakin tingginya harga saham yang merupakan pencerminan dari
keputusan investasi, pendanaan dan kebijakan deviden. Oleh karena itu, kemakmuran

para pemegang saham dapat dijadikan sebagai dasar analisis dan tindakan rasional dalam

proses pembuatan keputusan. Untuk itu bagi suatu perusahaan dalam memutuskan modal

mana yang akan diambil, apakah sebaiknya menggunaka diri ataukah dengan
modal asing, secara finansial penambahan modal t arus dapat meningkatkan

kemakmuran pemilik.

Menurut West dan Copelanddalam<iM ohda (2000) menyatakan bahwa
al dari perusahaan adalah tingkat
rakteristik industry, struktur aktiva, sikap

an, ukuran perusahaan, kelas industry, operating

growth opportunity dan ukuran perusahaan mempengaruhi struktur modal. Profitabilitas,
tingkat likuditas, resiko bisnis, kepemilikan managerial dan struktur aktiva tidak
mempengaruhi struktur modal.

Berdasarkan pemikiran di atas, peneliti tertarik untuk meneliti pengaruh
Struktur Aktiva, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Penjualan, Net Profit Margin dan
Operating Leverage Terhadap struktur modal Pada Perusahaan Manufaktur Di Bursa

Efek Indonesia.



1.2. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan di atas, maka
perumusan masalah pada penelitian ini adalah: Apakah struktur aktiva, ukuran
perusahaan, pertumbuhan penjualan, net profit margin dan operating leverage

berpengaruh terhadap struktur modal?

1.3. Tujuan Penelitian

Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian : Menguji pengaruh

struktur aktiva, ukuran perusahaan, pertumbuhan p net profit margin dan

operating leverage berpengaruh terhadap s d

1.4. Kontribusi Penelitian
Penelitian ini diharapkang, da berkontribusi bagi pihak-pihak yang
berkepentingan yaitu:
1. Bagi Akade
Penelitia aty dijadikan sebagai bahan rujukan dan pertimbangan untuk
menghasilkan penelitian yang lebih baik dan dapat memberikan suatu warna baru
bagi perkembangan ilmu pengetahuan, terutama dalam bidang akutansi keuangan.
2. Bagi Perusahaan
Penelitian dapat digunakan perusahaan dalam mengambil kebijakan dalam
menentukan struktur modal yang dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor dalam
penelitian ini.
3. Bagi Investor
Penelitian ini dapat digunakan investor sebagai informasi tentang pengaruh struktur

aktiva, ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan, net profit margin dan operating



leverage terhadap struktur modal dan sejauhmana perusahaan manufaktur dalam
mengomptimalkan struktur modalnya.

4. Bagi Pemerintah
Penelitian ini dapat digunakan sebagai kebijakan pemerintah dalam mengendalikan
perusahaan di pasar modal, dengan melihat informasi tentang pengaruh struktur
aktiva, ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan, net profit margin dan operating

leverage terhadap struktur modal.

1.5. Batasan Penelitian
Agar pembahasan yang diteliti tidak terlal batasan penelitian
sehingga penelitian ini dapat menjadi lebih tegdrar a lah penelitian ini yaitu:

1. Pada penelitian ini dibatasi A 5i0 yang terdiri dari : Struktur

perusahaan diukur dengan Logaritma Natural (LN) total

e Pertumbuhan penjualan diukur dengan presentasi perubahan penjualan
dari satu periode ke periode berikutnya.
e Net profit margin diukur dengan membandingkan antara laba bersih
dengan penjualan.
e Operating leverage diukur dengan membandingkan EBIT dengan
penjualan.
2. Obyek penelitian adalah perusahaan manufaktur yang go public di BEI

dengan periode penelitian tahun 2008 — 2010.



BAB V

KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan, maka kesimpulan dalam

penelitian ini adalah:

1. Struktur aktiva tidak berpengaruh terhadap str
2. Ukuran perusahaan berpengaruh positif ter ktur modal.

3. Pertumbuhan penjualan berpenga [€rhadap struktur modal.

4. Net Profit Margin tidak berpefgaruh teghadap struktur modal.

5. Operating Laverang If terhadap struktur modal.

5.2. Keterbatasan

st a faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal.

2. Variabe

1. Masij

ang mempengaruhi struktur modal dalam penelitian terbatas
pada struktur aktiva, ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan, net profit
margin dan operating leverage.
5.3. Saran
Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan di muka dapat diberikan saran-saran

sebagai berikut :

48
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1. Perusahaan hendaknya mempertimbangkan variabel ukuran perusahaan,
pertumbuhan penjualan dan operating leverange, dalam menentukan proporsi
hutang secara tepat karena berpengaruh terhadap struktur modal.

2. Perusahaan hendaknya selalu memperhatikan kemampuan perusahaan dalam

melunasi kewajiban finansialnya. Hal ini, menyangkut resiko kredit macet

akibat pembiayaan dengan hutang yang akan dilakukan perusahaan.

3. Untuk peneliti selanjutnya disarankan untuk ariabel-variabel lain,
terutama yang sifatnya kualitatif, sehingga dapat lebih menentukan

penetapan struktur modal, conte nga, dan inflasi, dan dapat

a. Manajemen, dapat mengambil kebijakan dalam menentukan porsi hutang

yang tepat, dengan memperhitungan faktor-faktor  yang
mempengaruhinya, seperti struktur aktiva, ukuran perusahaan,

pertumbuhan penjualan, net profit margin dan operating leverage.
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b. Bagi investor, dapat memperoleh informasi secara tepat kemampuan
perusahaan dalam mengelola hutangnya untuk mendapatkan laba,
sehingga investor dapat memperkecil resiko investasinya.

c. Bagi kreditor, pihak kreditor dapat informasi untuk menentukan besar

kecilnya dana yang akan di kucurkan untuk perusahaan.

5. Supaya dapat mengetahui faktor lain yang masifi mampu mempengaruhi

struktur modal, bagi peneliti selanjutnya aga variabel bebasnya,
seperti likuiditas (CR, QR), dan growth sa profitabilitas (ROI, ROE,

ROS).
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