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PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN, PROFITABILITAS, TANGIBILITY
ASSET DAN RISIKO BISNIS TERHADAP STRUKTUR MODAL PERUSAHAAN
MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI)
2013-2015

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh ukuran perusahaan,
profitabilitas, tangibility asset dan risiko bisnis terhadap struktur modal yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2013-2015. Penelitian ini menggunakan 32
perusahaan manufaktur sektor aneka industri dan sektor industri dasar dan kimia
sebagai data. Sampel yang dipilih menggunakan purposive sampling method. Data
diproses menggunakan program SPSS 23.0 dan Microsoft Excel 2010. Hasil
pengujian menunjukan bahwa seluruh variable independen dapat mempengaruhi
struktur modal (Uji F). Hasil uji T menunjukan bahwa ukuran perusahaan dan
tangibility asset tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal
sedangkan profitabilitas dan risiko bisnis memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
struktur modal. Saran untuk penelitian selanjutnya agar menggunakan seluruh
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan menambah
variabel yang akan diteliti serta menambah jangka waktu yang akan diteliti.

The purpose of this research is to examine the effect of size firm, profitability,
tangibility asset and business risk on capital structure in manufacturing companies
listed in Indonesia Stock Exchange for the period 2013-2015. The research used 32
manufacture companies of miscellaneous industry sector and basic industry and
chemical sector as a data. Sample was selected using purposive sampling method.
Data processing technique using SPSS 23.0 Program and Microsoft Excel 2010. The
result shows that all independent variable cause effect on capital structure (F test).
The result of T test shows size firm and tangibility asset have no impact on capital
structure while profitability and business risk have impact on capital structure.
Suggest for the next research to add all manufacturing companies listed in Indonesia
Stock Exchange and add more variables as well as extend the research period.

Keywords: Size firm, profitability, tangibility asset , business risk and capital
structure



“Success doesn’t come from what you do occasionally,

It comes form what you do consistently”
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Pada saat ini, perkembangan sektor ekonomi terutama di bidang industri
manufaktur sangat berkembang pesat.Indonesia merupakan salah satu negara
yang terkena dampak dari perkembangan ini.Perusahaan-perusahaan baru
yang terus muncul menyebabkan persaingan antar kompetitor tidak dapat
dihindari. Oleh karena itu, perusahaan harus mampu mengembangkan
usahanya dan bersaing agar dapat mempertahankan kelangsungan hidup dan
mencapai tujuan perusahaan, sehingga perusahaan membutuhkan sejumlah
dana yang disebut modal.Pada dasarnya tujuan perusahaan hampir samayaitu
menyejahterakan para stakeholder pada umumnya dan shareholder pada
khususnya.

Modal bisa didapatkan melalui 2 sumber, vyaitu internal dan
eksternal.Perusahaan pada awalnya akan menggunakan modal yang berasal
dari pihak internal seperti, penarikan modal melalui penjualan saham kepada
masyarakat atau laba yang ditahan tidak dibagikan seluruhnya kepada dividen
tetapi digunakan kembali sebagai modal.Pendanaan dari modal internal tidak
mungkin dapatmencukupi pembiayaan perusahaan yang terus berkembang
dan maju. Oleh karena itu dibutuhkan dana dari pihak eksternal seperti hutang
kepada kreditur (Bank), lembaga keuangan bukan bank, atau perusahaan
menerbitkan obligasi yang ditawarkan kepada masyarakat. Komposisi tingkat
pendanaan melalui hutang, ekuitas atau komposisi keduanya adalah yang

disebut struktur modal.
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Struktur modal menurut Ahmad Rodoni dan Herni Ali (2010), adalah
proposi dalam menentukan pemenuhan kebutuhan belanja perusahaan dimana
dana yang diperoleh menggunakan kombinasi sumber yang berasal dari dana
jangka panjang yang terdiri dari dua sumber utama yakni yang berasal dari
dalam dan luar perusahaan.

Salah satu fungsi dalam perusahaan adalah fungsi manajemen keuangan,
sehingga manajer keuangan manajer keuangan harus mampu memahami
karakteristik masing-masing jenis pendanaan baik sebab-akibatnya.Tugas
manajer keuangan adalah untuk bersaing dan mengembangkan perusahaan
menggunakan dana yang ada, seperti berapa dana yang dibutuhkan
perusahaan, bagaimana sumber dana tersebut serta jangka waktu dana tersebut
dapat digunakan. Perusahaan pada hakikatnya membutuhkan dana untuk
menjalankan kegiatan operasional.Keputusan dan pengelolaan struktur modal
sangat berkaitan dengan nilai perusahaan serta jumlah biaya modal yang harus
dikeluarkan sedangkan tujuan perusahaan itu sendiri untuk memaksimalkan
nilai perusahaan maka keputusan harus diambil dengan cermat.

Apabila perusahaan menggunakan pendanaan eksternal melalui hutang,
maka akan timbul biaya modal sebesar biaya beban bunga yang dibebankan
olen kreditur sehingga semakin dekat perusahaan dengan risiko
kebangkrutan.Biaya pembayaran hutang tersebut harus tetap dipenuhi tanpa
memperdulikan keadaan perusahaan dalam kondisi yang baik ataupun buruk.
Perusahaan akan menggunakan gagasan untuk menerbitkan sekuritas
convertible debt, dimana perusahaan akan mendapatkan pendanaan melalui
hutang dengan tingkat bunga yang rendah dan jika perusahaan tidak mampu
membayar bunganya, maka perusahaan dapat memberikan opsi kepada
kreditur untuk mengkonversi hutangnya menjadi saham tanpa mengubah
secara berarti kontrol kepemilikan pemegang sahamnya apabila risiko
kebangkrutan terjadi.

Dana internal atau dana sendiri apabila digunakan dalam pembiayaan

perusahaan, maka akan timbul opportunity cost dari dana atau modal sendiri
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yang digunakan. Keputusan pendanaan harus dilakukan dengan cermat agar
tidak berakibat pada rendahnya profitabilitas perusahaan serta menghindari
risiko keuangan yang tinggi.Risiko keuangan meliputi kemungkinan
ketidakmampuan perusahaan untuk membayar kewajiban-kewajibannya dan
tidak tercapainya laba yang ditargetkan.Keputusan struktur modal yang tidak
tepat dapat menuntun perusahaan menujufinancial distress yang berujung
kebangkrutan.Pentingnya keputusan struktur modal perusahaan dalam
mempengaruhi kondisi dan nilai perusahaan.Oleh karena itu, manajer
keuangan memiliki tanggung jawab yang besar dalam menentukan struktur
modal yang optimal.

Dalam teori Pecking Order theory dikatakan bahwa perusahaan lebih
cenderung menggunakan pendanaan yang berasal dari eksternal perusahaan.
Hal ini dilakukan untuk menghindari persepsi negatif dari investor untuk
menentukan sumber dana yang digunakan perusahaan. Urutan sumber dana
yang sebaiknya digunakan terlebih dahulu adalah laba ditahan, hutang dan
yang terakhir penerbitan saham. Perusahaan cenderung memilih jenis
pendanaan melalui hutang dibandingkan dengan penerbitan saham.

Struktur modal dapat dijadikan alat utama untuk bersaing dengan
kompetitor lain. Pada dasarnya struktur modal merupakan faktor penting
dalam berlangsungnyasuatu perusahaan dalam menjalankan
pembiayaankegiatan operasional. Struktur modal yang optimal adalah
perusahaan yang mampu mengatur tingkat pendanaan atau pembiayaan
melalui hutang dan ekuitas (modal), untuk mempertahankan harga saham dan
mencapai laba maksimum perusahaan.

Tingginya risiko yang ditanggung pemegang saham akan menurunkan
harga saham, namun sebaliknya kenaikan tingkat pengembalian yang
diharapkan akan lebih menarik bagi investor sehingga meningkatkan harga
saham  perusahaan. Kewajiban manajer keuangan harus dapat
mengoptimalkan struktur modal dengan menyeimbangkan risiko yang

ditanggung oleh pemegang saham dengan tingkat pengembaliannya sehingga
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memaksimalkan harga saham perusahaan.Menurut Mahmood dan Mat Kila
(2008) bahwa tidak ada guidelines yang spesifik untuk menuntun manajer
dalam mengambil keputusan keuangan yang tepat, karena faktor
determinannya yang masih belum jelas.

Size merupakan ukuran suatu perusahaan.Perusahaan yang besar cenderung
memiliki struktur modal yang kecil.Hasil penelitian menurut Joni dan Lina
(2010) menyatakan bahwa size tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur
modal perusahaan manufaktur.Sedangkan menurut Handoo dan Sharma
(2014) menyatakan bahwa size memiliki pengaruh yang signifikan terhadapat
struktur modal.

Profitabilitas adalah tingkat keuntungan bersih yang mampu dihasilkan
olen perusahaan dalam menjalankan operasinya dalam satu periode
tertentu.Semakin  besar  profitabilitas  semakin  rendah  struktur
modalnya.Menurut  Seftianne dan Ratih (2011) menyatakan bahwa
profitabilitas tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal
perusahaan manufaktur.Sedangkan Baral (2004) menyatakan yang sebaliknya
yaitu profitabilitas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal
perusahaan manufaktur.

Tangibility asset adalah asset berwujud yang digunakan untuk menunjang
kegiatan operasional perusahaan untuk mendapatkan laba. Jika tangibility
asset besar akan menurunkan struktur modal. Hasil penelitian menurut
Siddiqui (2012) menyatakan bahwa tangibility asset tidak berpengaruh
signifikan terhadap struktur modal perusahaan manufaktur.Sedangkan
Margaretha & Ramadhan (2010) menyatakan bahwa tangibility asset
memiliki pengaruh yang signifikanterhadap struktur modal perusahaan
manufaktur.

Menurut (Patweekongka dan Napompech :2014) faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi struktur modal antara lain: profitabilitas, likuiditas, ukuran
perusahaan, resiko bisnis, growth, tax shield, asset structure, age, investasi,

tangibility.Penelitian terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi struktur
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modal perusahaan manufaktur masih banyak dilakukan sampai saat ini dan
berdasarkan hasil penelitian yang sudah dilakukan masih berbeda dengan
faktor-faktor tersebut.Perbedaan hasil penelitian tersebut mungkin dapat
disebabkan oleh faktor eksternal seperti krisis ekonomi, lingkungan negara
yang berbeda dan hal lainnya.Seperti saat krisis ekonomi tahun 2008-2009,
sektor manufaktur merupakan salah satu sektor yang mengalami dampak
paling signifikan. Tingginya biaya produksi dan kemerosotan pasar ekspor
yang menjadi target utama pemasaran sektor manufaktur.

Adanya perbedaan dan pertentangan hasil penelitian terkait faktor-faktor
tersebut, maka peneliti akan melakukan penelitian untuk menganalisis
kembali apakah ukuran perusahaan (size), profitabilitas perusahaan,tangibility
asset dan risiko bisnis berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan
manufaktur tahun 2013-2015. Berdasarkan uraian di atas maka skripsi ini
disusun dengan judul “PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN,
PROFITABILITAS, TANGIBILITY ASSET DAN RISIKO BISNIS
TERHADAP STRUKTUR MODAL PERUSAHAAN MANUFAKTUR
YANG TERDAFTAR DI BEI 2013-2015”

2. ldentifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang yang disampaikan di atas, dapat dikatakan
bahwa masih terdapat hasil penelitian yang tidak konsisten terhadap faktor-
faktor yang mempengaruhi struktur modal.Melihat adanya perbedaan hasil
penelitian terdahulu, maka penelitian dilakukan kembali untuk meneliti lebih
lanjut faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal. Terutama faktor yang
akan diteliti dalam penelitian kali ini adalah ukuran perusahaan (size),
profitabilitas perusahaan, tangibility asset dan risiko bisnis karena pada hasil
penelitian sebelumnya tidak semuanya memiliki hasil yang sama. Terhadap
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun
2013-2015

3. Batasan Masalah
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Peneliti akan membatasi penelitian ini terhadap perusahaan manufaktur
sektor aneka industri dan sektor industri dasar dan kimia yang ada di
Indonesia dan sudah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang merupakan
gabungan dari dalamnya Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan Bursa Efek Surabaya
(BES) dan dalam jangka waktu 3 tahun dari 2013 — 2015. Variabel yang akan
digunakan untuk penelitian ini adalah ukuran perusahaan, profitability,
tangibility asset dan risiko bisnis.

Tujuan dilakukan adanya pembatasan ruang lingkup ini agar topik
pembahasan dan hasil penelitian tidak menyimpang dari pokok bahasan dan
latar belakang yang sudah diuraikan.Diharapkan agar pembaca membaca hasil

penelitian ini dapat memahami mengenai masalah-masalah yang dibahas.

4. Rumusan Masalah
Berdasarkan point — point di atas , maka rumusan permasalahan dalam

penelitian ini adalah :

1. Apakah ukuran perusahaan mempunyai pengaruh signifikan terhadap
struktur modal perusahaan?

2. Apakah profitabilitas mempunyai pengaruh signifikan terhadap struktur
modal perusahaan?

3. Apakahtangibility assetmempunyai pengaruh signifikan terhadap struktur
modal perusahaan?

4. Apakah risiko bisnis mempunyai pengaruh signifikan terhadap struktur

modal perusahaan?

XX



B. Tujuan dan Manfaat
1) Tujuan

Berdasarkan permasalahan yang diuraikan, maka tujuan dari penelitian ini
adalah untuk menguji dan menganalisis pengaruh ukuran perusahaan,
profitabilitas, tangibility asset, dan risiko bisnis terhadap struktur modal
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun
2013-2015 apakah terdapat pengaruh yang signifikan atau bahkan sebaliknya
bahwa faktor-faktor di atas tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
struktur modal perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) tahun 2013-2015.

2) Manfaat

Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi seluruh pihak-pihak
yang berkaitan dengan masalah yang diteliti baik secara langsung dan tidak
langsung.Dan memberikan informasi yang bermanfaat bagi perusahaan dalam
mengambil keputusan pendanaan, serta manfaat dan informasi tambahan dan
meningkatkan penelitian mengenai struktur modal.Sementara manfaat
penelitian selanjutnya untuk memberikan informasi tambahan dan
meningkatkan kualitas penelitian mengenai struktur modal.

Peneliti menyadari bahwa masih terjadi kesalahan dan kekurangan dalam
skripsi ini, oleh karena itu untuk para pembaca yang membaca penelitian ini
diharapkan dapat memberikan kritik dan saran yang berguna bagi peneliti
selanjutnya dalam melakukan penelitian terhadap faktor-faktor yang

mempengaruhi struktur modal perusahaan manufaktur.
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