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ABSTRAK

Tujuan dilakukannya penelitian ini adalah untuk menemukan berpengaruh atau
tidaknya profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur aset, pertumbuhan penjualan,
dan umur perusahaan terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2019. Metode yang digunakan
untuk menyeleksi sampel adalah purposive sampling dan didapatkan sebanyak 39
sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2017-2019. Sampel yang telah diseleksi tersebut akan diolah menggunakan
program Eviews 12 Student Version dan Microsoft Excel. Hasil yang ditunjukkan
pada penelitian ini adalah profitabilitas, struktur aset, dan umur perusahaan tidak
memiliki pengaruh negatif terhadap struktur modal, sementara ukuran perusahaan
dan pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh positif terhadap struktur modal.

Kata kunci: Struktur Modal, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Struktur Aset,
Pertumbuhan Penjualan

ABSTRACT

The purpose of this study is to find the effect or absence of probability, firm size,
asset structure, sales growth, and firm age toward the capital structure of
manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2017-20109.
The method used to select samples is purposive sampling and obtained as many as
39 samples of manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange
in 2017-2019. The selected sample will be processed using the Eviews 12 Student
Version and Microsoft Excel programs. The result shown in this study are that
profitability, asset structure, and firm age have no negative effect on capital
structure, while firm size and sales growth have a possitive effect on capital
structure.

Keywords: Capital Structure, Profitability, Firm Size, Asset Structure, Sales
Growth
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Setiap perusahaan memiliki tujuan untuk menjadi yang terbaik
dibandingkan dengan perusahaan lainnya. Untuk menjadi yang terbaik tidaklah
mudah, karena setiap sektor tentu memiliki perusahaan-perusahaan besar yang
dinyatakan sebagai yang terbaik di sektornya. Agar menjadi seperti salah satu
perusahaan besar tersebut, perusahaan kecil atau menengah perlu untuk
merangkak dari bawah terlebih dahulu. Terdapat banyak hal yang perlu dilakukan
oleh perusahaan tersebut, yaitu seperti mengubah susunan manajemen hingga
memperbesar produksi perusahaan. Hal ini tentu membutuhkan dana yang
tidaklah kecil untuk merealisasikan hal tersebut. Oleh sebab itu, perusahaan perlu
untuk melakukan beberapa cara seperti menjual lembar saham perusahaannya atau
melakukan pinjaman kepada pihak eksternal perusahaan untuk memperoleh dana
tambahan. Sebelum melakukan hal tersebut, perusahaan perlu untuk melakukan
evaluasi terhadap kondisi finansial perusahaannya. Pihak eksternal akan melihat
apakah kondisi finansial perusahaan tersebut baik atau tidaknya sebelum
meminjamkan atau menanamkan modalnya kepada perusahaan tersebut.

Perusahaan dengan kondisi finansial keuangan yang buruk tentu akan
menyebabkan keragu-raguan dari pihak eksternal dalam meminjamkan dananya
karena terdapat risiko yang cukup besar bahwa dana perusahaan berpeluang tidak
akan kembali atau berkurang. Maka dari itu, perlu bagi perusahaan memperbaiki
kondisi finansialnya sebelum melakukan penjualan saham atau berutang kepada
pihak eksternal. Salah satu kondisi finansial yang perlu untuk diperhatikan adalah
struktur modal. Struktur modal merupakan perimbangan antara modal yang
berasal dari pihak eksternal dengan modal yang berasal dari perusahaan itu
tersendiri. Struktur modal suatu perusahaan akan diperhatikan untuk melihat
apakah perusahaan tersebut memiliki tanggungan seperti utang yang melebihi
kemampuan perusahaan dalam mengembalikannya. Bila utang yang dimiliki



melebihi kemampuan, maka akan terdapat risiko gagal bayar yang akan menjadi
masalah pada keuangan perusahaan tersebut. Pihak eksternal tentu
berkemungkinan besar akan menghindari perusahaan dengan struktur modal yang
seperti ini karena risiko gagal bayarnya tersebut.

Menurut Nuwu dan Triyono (2020) jika modal yang dimiliki perusahaan
tidaklah cukup untuk membantu perusahaan dalam melakukan perkembangan
usaha, maka modal pihak eksternal merupakan pilihan. Akan tetapi, perusahaan
perlu untuk mempertimbangkan secara matang sebelum mendapatkan modal dari
pihak eksternal tersebut. Perusahaan akan dinyatakan dapat memaksimalkan
struktur modalnya saat perusahaan dapat menggunakan kombinasi antara utang
dengan ekuitas secara ideal. Dalam rangka mencapai struktur modal yang
maksimal maka penelitian ini dilakukan dengan mempertimbangkan variabel-
variabel yang memengaruhi struktur modal. Variabel-variabel yang dapat
memengaruhi  struktur modal adalah profitabilitas, ukuran perusahaan,
pertumbuhan aset, pertumbuhan penjualan, struktur aset, non-debt tax shield,
umur perusahaan, risiko bisnis, biaya modal, likuiditas, stakeholder preference,
dan enterprice controlling. Pada penelitian ini hanya terdapat beberapa variabel
yang akan dibahas pengaruhnya terhadap struktur modal.

Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian sebelumnya yang telah
dilakukan oleh Sutomo, Wahyudi, Pangestuti dan Muharam (2020) yaitu
pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur aset, dan harga batu bara
terhadap struktur modal. Subjek yang digunakan pada penelitian merupakan
perusahaan sektor tambang batu bara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama tahun 2012 sampai dengan tahun 2018. Untuk membedakan dengan
penelitian terdahulu, peneliti menambahkan dua variabel independen yaitu
pertumbuhan penjualan dan umur perusahaan dari penelitian Cahyani dan Isbanah
(2019). Selain itu, penelitian ini juga memiliki perbedaan yang terletak pada
sampel perusahaan dan periode penelitian yaitu perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2017 sampai dengan tahun 2019.
Berdasarkan penjelasan di atas, maka judul pada penelitian ini adalah



“FAKTOR-FAKTOR YANG MEMENGARUHI STRUKTUR MODAL
PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR”.

B. Identifikasi Masalah

Hasil dari penelitian yang dilakukan oleh Habibah dan Andayani (2015)
serta Pratama dan Susanti (2019) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh
positif terhadap struktur modal. Menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh
Sutomo et al. (2020) profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal.
Menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh Widayanti, Triaryati, dan Abundanti
(2016) serta Pelawi dan Sudirgo (2021) menunjukkan bahwa profitabilitas tidak
berpengaruh positif terhadap struktur modal. Berbeda dengan hasil penelitian
yang dilakukan oleh Japar dan Susanti (2020) yang menunjukkan bahwa
profitabilitas tidak berpengaruh negatif terhadap struktur modal.

Hasil dari penelitian yang dilakukan oleh Mau, Prasasyaningsih, dan
Kristanti (2015), Setyawan, Topowijono, dan Nuzula (2016), Japar dan Susanti
(2020), Nuwu dan Triyono (2020), serta Pelawi dan Sudirgo (2021) menunjukkan
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal. Menurut
hasil penelitian yang dilakukan oleh Wardana dan Sudiartha (2015) ukuran
perusahaan berpengaruh negatif terhadap struktur modal. Menurut Sawitri dan
Lestari (2015) serta Angeline dan Sha (2021) ukuran perusahaan tidak
berpengaruh positif terhadap struktur modal. Berbeda dengan hasil penelitian
yang dilakukan oleh Pratama dan Susanti (2019) serta Sutomo et al. (2020) yang
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh negatif terhadap
struktur modal.

Hasil dari penelitian yang dilakukan oleh Habibah dan Andayani (2015),
Nuwu dan Triyono (2020) serta Sutomo et al. (2020) menunjukkan bahwa
struktur aset berpengaruh positif terhadap struktur modal. Menurut hasil penelitian
yang dilakukan oleh Setyawan et al. (2016) serta Cahyani dan Isbanah (2019)
struktur aset berpengaruh negatif terhadap struktur modal. Menurut hasil
penelitian yang dilakukan oleh Pratama dan Susanti (2019), Japar dan Susanti
(2020) serta Angeline dan Sha (2021) struktur aset tidak berpengaruh positif



terhadap struktur modal. Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan
Thausyah dan Suwitho (2015) yang menunjukkan bahwa struktur aset tidak
berpengaruh negatif terhadap struktur modal.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Sawitri dan Lesatari (2015) serta
Angeline dan Sha (2021) menunjukkan pertumbuhan penjualan berpengaruh
positif terhadap struktur modal. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Setyawan
et al. (2016) menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif
terhadap struktur modal. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Thausyah dan
Suwitho (2015), Widayanti et al. (2016), Japar dan Susanti (2020), serta Pelawi
dan Sudirgo (2021) pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh positif terhadap
struktur modal. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Habibah dan
Andayani (2015), Cahyani dan Isbanah (2019) serta Nuwu dan Triyono (2020)
yang menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh negatif
terhadap struktur modal.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Wardana dan Sudiartha (2015) serta
Nuwu dan Triyono (2020) menunjukkan bahwa umur perusahaan berpengaruh
negatif terhadap struktur modal. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Mau et
al. (2015) umur perusahaan yang tidak berpengaruh positif terhadap struktur
modal. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Cahyani dan Isbanah
(2019) yang menunjukkan bahwa umur perusahaan tidak berpengaruh negatif
terhadap struktur modal.

Berdasarkan uraian di atas, ditemukan hasil yang tidak konsisten antara
penelitian yang satu dengan penelitian yang lain sehingga perlu dilakukan
penelitian lebih lanjut. Penelitian ini menggunakan data perusahaan manufaktur

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2016-2019.

C. Batasan Masalah

Penelitian ini diberikan pembatasan masalah oleh peneliti agar penelitian ini
menjadi lebih terarah pada masalah yang diteliti saja. Melihat luasnya
permasalahan yang dapat dibahas, maka perlu untuk diberikan batasan ruang

lingkup pembahasan yaitu pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan, struktur



aset, pertumbuhan penjualan, dan umur perusahaan pada perusahaan manufaktur

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2017-2019.

D. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan batasan

masalah yang telah dijabarkan, maka ditemukan beberapa rumusan masalah pada

penelitian ini yaitu sebagai berikut:

1.
2.

Apakah profitabilitas memiliki pengaruh negatif terhadap struktur modal?
Apakah ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif terhadap struktur
modal?

Apakah struktur aset memiliki pengaruh negatif terhadap struktur modal?
Apakah pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh positif terhadap struktur
modal?

Apakah umur perusahaan memiliki pengaruh negatif terhadap struktur

modal?

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ialah:
Untuk memperoleh bukti empiris apakah profitabilitas berpengaruh negatif

terhadap struktur modal.

. Untuk memperoleh bukti empiris apakah ukuran perusahaan berpengaruh

positif terhadap struktur modal.

Untuk memperoleh bukti empiris apakah struktur aset berpengaruh negatif
terhadap struktur modal.

Untuk memperoleh bukti empiris apakah pertumbuhan penjualan
berpengaruh positif terhadap struktur modal.

Untuk memperoleh bukti empiris apakah umur perusahaan berpengaruh

negatif terhadap struktur modal.

2. Manfaat Penelitian



Dengan dilakukannya penelitian ini, peneliti berharap bahwa hasil penelitian
ini dapat memberikan manfaat sebagai berikut:
a. Manfaat operasional.

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi kepada pihak
perusahaan dalam upaya pengelolaan keuangan perusahaan terutama struktur
modal. Perusahaan diharapkan menyadari seberapa pentingnya ukuran
perusahaan, struktur aset, dan umur suatu perusahaan terhadap struktur modal,
serta perusahaan juga diharapkan untuk meningkatkan profitabilitas dan
pertumbuhan penjualan. Selain itu, penelitian ini juga diharapkan dapat
bermanfaat bagi para pemegang saham untuk menjadi salah satu tolak ukur dalam
menentukan pengambilan keputusan investasi.

b. Manfaat bagi pengembangan ilmu.

Penelitian ini juga diharapkan dapat menjadi salah satu referensi bagi
peneliti lain yang akan melakukan penelitian terkait struktur modal serta faktor-
faktor yang memengaruhinya. Selain itu, peneliti juga berharap bahwa penelitian
ini dapat bermanfaat bagi pengembangan ilmu terutama mengenai struktur modal

di masa mendatang.
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