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Abstract
The decision to find funding sources in order to strengthen the capital structure will
be an important decision. Funding or the capital structure of the company if it is not managed
optimally, it can cause financial difficulties for the company.The research was conducted on
consumer goods companies on the Indonesia Stock Exchange which was conducted in 2017-
2019 with a sample size of 41 and observations of 123. The sampling method used was
purposive sampling, which is a sampling technique for data sources with certain
considerations. The data analysis technique used is descriptive statistics, classic assumption
test, hypothesis testing, and multiple linear analysis.The results of the study found that
profitability and asset structure had a negative effect on capital structure. Meanwhile, firm
size (size) has a positive effect on capital structure.
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PENDAHULUAN

Keputusan pencarian sumber pendanaan dalam rangka memperkuat struktur modal
akan menjadi suatu keputusan penting. Pendanaan atau struktur modal dari perusahaan
apabila tidak dikelola dengan optimal, maka dapat menimbulkan dampak kesulitan keuangan
bagi perusahaan. Pengambilan keputusan pendanaan oleh seorang manajer dalam
menjalankan perusahaannya, diteliti terlebih dahulu untuk memilih sumber pendanaan yang
digunakan karena masing-masing sumber pendanaan mempunyai konsekuensi finansial yang

berbeda-beda.
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Pengambilan keputusan pendanaan (financing) merupakan kegiatan untuk membiayai
usaha suatu perusahaan, dan memilih alternatif investasi yang tepat dengan menggunakan
modal perusahaan tersebut (Devi dan Mulyo, 2013:1). Keputusan pendanaan adalah
keputusan keuangan yang berkaitan dengan aktivitas pembelanjaan atau pembiayaan investasi
(Wiagustini, 2014:8-10). Masalah keputusan pendanaan akan berkaitan dengan pemilihan
sumber dana yang berasal dari dalam (internal) maupun dari luar (external) dan dapat
mempengaruhi nilai perusahaan (Sayuthi dan Raithari, 2013:156-168). Sumber dana yang
berasal dari dalam (internal) yaitu berupa laba yang ditahan, sedangkan dana dari luar
(external) perusahaan berupa utang. Apabila suatu perusahaan dalam memenuhi kebutuhan
dananya lebih mengutamakan dari sumber internal, perusahaan itu akan mengurangi
ketergantungannya terhadap pihak luar. Jika dalam pemenuhan sumber dana dari external
lebih mengutamakan pada utang saja, maka ketergantungan perusahaan terhadap pihak luar

semakin besar dan risiko finansial perusahaan juga semakin besar.

TINJAUAN PUSTAKA DAN HIPOTESIS

Struktur modal merupakan bagian dari struktur keuangan. Struktur modal adalah
perimbangan atau perbandingan antara jumlah hutang jangka panjang dengan modal sendiri
(Riyanto, 2001:35). Menurut Horne dan Wachowicz (2007) struktur modal adalah bauran
(proporsi) pendanaan permanen jangka panjang perusahaan yang ditunjukkan oleh hutang,
ekuitas saham preferen dan saham biasa. Adanya struktur modal yang ditargetkan dapat
membantu perusahaan untuk selalu konsisten di dalam menentukan struktur modal.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya
dengan penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri (Sartono, 2001:130). Profitabilitas

adalah untuk mengukur pendapatan menurut laporan laba rugi dengan nilai buku investasi.
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Rasio profitabilitas kemudian dapat dibandingkan dengan rasio yang sama dengan rasio
korporasi lainnya pada tahun-tahun sebelumnya atau sering disebut sebagai rasio rata-rata
industri (Tampubolon, 2005:39). Menurut Kasmir (2010:115) profitabilitas merupakan rasio
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan dan juga memberikan
ukuran tingkat efektifitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang
dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi, intinya adalah bahwa rasio ini
menunjukkan efisiensi perusahaan.

Struktur aktiva perusahaan memainkan peranan penting dalam menentukan
pembiayaan perusahaan. Perusahaan yang memiliki aktiva tetap jangka panjang yang tinggi,
dikarenakan permintaan akan produk mereka tinggi. Hal tersebut akan mengakibatkan
penggunaan utang jangka panjang. Perusahaan yang sebagian aktivanya berupa piutang dan
persediaan barang yang nilainya sangat tergantung pada kestabilan tingkat profitabilitas, tidak
terlalu tergantung pada pembiayaan jangka pendek.

Ukuran perusahaan adalah rata-rata total penjualan bersih untuk tahun yang
bersangkutan sampai beberapa tahun kemudian. Dalam hal ini penjualan lebih besar dari pada
biaya variabel dan biaya tetap, maka akan diperoleh jumlah pendapatan sebelum pajak.
Sebaliknya, jika penjualan lebih kecil daripada biaya variabel dan tetap maka perusahaan
akan menderita kerugian. Menurut Halim (2007:93), semakin besar ukuran suatu perusahaan,
maka kecenderungan menggunakan modal asing juga akan semakin besar. Hal ini disebabkan
karena perusahaan besar membutuhkan dana yang besar pula untuk menunjang
operasionalnya dan salah satu alternatif pemenuhannya adalah dengan modal asing apabila
modal sendiri tidak mencukupi.

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal

Tujuan utama dari sebuah bisnis adalah menghasilkan laba, sehingga rasio yang
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mengukur profitabilitas dilaporkan secara luas (Harrison, 2011:259). Profitabilitas adalah
hasil bersih dari serangakaian kebijakan dan keputusan (Brigham & Houston, 2001: 89).
Rasio profitabilitas merupakan alat untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba. Menurut Fahmi, (2012) rasio profitabilitas ini mengukur efektivitas
manajemen secara keseluruhan yang ditujukan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang
diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan maupun investasi.

Berdasarkan penjelasan di atas dapat ditarik hipotesis sebagai berikut:
Ha: Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal
Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Struktur Modal

Struktur aktiva adalah sumber yang paling banyak diterima untuk pinjaman perbankan
dan hutang terjamin, karena dapat melayani sebagai jaminan, yang mengurangi risiko pemberi
pinjaman, yang berarti struktur aktiva dari suatu perusahaan memainkan peran dalam
menentukan struktur modal perusahaan.

Berdasarkan penjelasan di atas dapat ditarik hipotesis sebagai berikut:
Ha: Struktur aktiva berpengaruh negatif terhadap struktur modal
Pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal

Ukuran perusahaan (size) adalah gambaran perusahaan yang dapat menunjukkan
keberhasilan perusahaan dalam mengelola kegiatan operasi perusahaan untuk menghasilkan
produk maupun jasa serta sumber daya manusia dijadikan sebagai total aset pada perusahaan
(Intan dan Mertha, 2017). Semakin besar ukuran perusahaan akan mempengaruhi keputusan
manajemen dalam memutuskan pendanaan apa yang akan digunakan oleh perusahaan agar
keputusan pendanaan dapat mengoptimalkan nilai perusahaan.

Berdasarkan penjelasan di atas dapat ditarik hipotesis sebagai berikut:

Hs: Ukuran perusahaan (size) berpengaruh positif terhadap struktur modal
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METODE PENELITIAN
Variabel Penelitian

Di dalam penelitian ini variabel-variabel penelitian diklasifikasikan menjadi dua
kelompok variabel, yaitu variabel terikat dan variabel bebas. Variabel terikat dalam penelitian
ini adalah Struktur Modal (DER) dan variabel bebas adalah Profitabilitas (ROE), Struktur
Aktiva (SA), dan Ukuran perusahaan (UP).

Penentuan Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor barang konsumsi di BEI
periode 2017-2019 yang berjumlah 60 perusahaan.

Pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling.
Perusahaan yang masuk sebagai sampel pada penelitian ini harus memenuhi kriteria sebagai
berikut :

1) Perusahaan sektor barang konsumsi yang terdaftar berturut-turut di Bursa Efek

Indonesia 2017-2019
2) Perusahaan yang mempunyai data keuangan yang lengkap pada periode penelitian
yaitu tahun 2017-2019
Teknik Analisis Data

Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda
dan pengolahan data akan menggunakan alat bantu yaitu berupa program SPSS (statistical
package for social science).

1) Uji Statistik Deskriptif

Uji statistik deskriptif dilakukan untuk mengetahui dan memperoleh deskripsi
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terkait data yang digunakan dalam penelitian dari nilai rata-rata (mean), standar
deviasi (deviation standar), varian (variance), nilai minimum, nilai 5 maksimum,
range, dan sebagainya (Ghozali, 2016:19). Statistik deskriptif memberikan interpretasi
data yang lebih jelas dan mudah dipahami.
2) Analisis Linear Berganda
Teknik analisis regresi berganda dipergunakan untuk memprediksi niali suatu
variabel yang tidak diketahui dari satu beberapa variabel yang diketahui
(Utama,2014:59) Analisis regresi berganda akan membantu dalam mengetahui
pengaruh variabel bebas yaitu profitabilitas (ROE), struktur aktiva (SA) dan ukuran
perusahaan (size) (UP) terhadap variabel terikatnya yaitu struktur modal (DER).
3) Uji Asumsi Klasik
Sebelum melakukan analisis regresi linear berganda, pada penelitian ini dapat
dilakukan uji asumsi Klasik yang terdiri dari uji normalitas, uji autokerelasi, uji
multikolinieritas.
4) Uji Kelayakan Model
1. Koefisien Determinasi (Uji R?)
2. UjiF

3. Ujit

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Analisis Koefisien Determinasi
Besarnya pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat yang ditunjukkan oleh nilai
determinasi total (Adjused R Square) sebesar 0,233 mempunyai arti bahwa sebesar 23,3%

variasi Struktur Modal dipengaruhi oleh variasi profitabilitas (ROE), Struktur Aktiva dan

258



Pengaruh Profitabilitas, Struktur.....
Ayu Dewi, Novitasari, Wenny....

ukuran perusahaan (size), sedangkan sisanya sebesar 76,7% dijelaskan oleh faktor lain yang
tidak dimasukkan ke dalam model.
Uji F
Hasil uji signifikansi simultan (Uji F) diperoleh nilai signifikansi F sebesar 0,000.
Nilai Signifikansi 0,000 < 0,05 mengindikasikan bahwa profitabilitas, Struktur Aktiva dan
ukuran perusahaan secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Struktur modal pada
perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan model layak
digunakan atau uji goodness of fit models dapat diterima.
1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal
Berdasarkan Tabel 5.8 hasil uji t profitabilitas terhadap Struktur modal diperoleh
nilai signifikansi sebesar 0,000 dengan nilai koefisien beta —1,697 bernilai negatif. Nilai
Signifikansi 0,000 < 0,05 mengindikasikan bahwa H: diterima. Hasil ini mempunyai
arti bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap Struktur modal pada perusahaan
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
2. Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Struktur Modal
Berdasarkan Tabel 5.8 hasil uji t Struktur Aktiva terhadap Struktur modal
diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,005 dengan nilai koefisien beta -1,774 bernilai
negatif. Nilai Signifikansi 0,005 < 0,05 mengindikasikan bahwa H; diterima. Hasil ini
mempunyai arti bahwa Struktur Aktiva berpengaruh negatif terhadap Struktur modal
pada perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
3. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal
Berdasarkan Tabel 5.8 hasil uji t ukuran perusahaan terhadap Struktur modal
diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,267 dengan nilai koefisien beta 0,068 bernilai

positif. Nilai Signifikansi 0,267 > 0,05 mengindikasikan bahwa Hs ditolak. Hasil ini
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mempunyai arti bahwa Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Struktur modal
pada perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Pembahasan Hasil penelitian

Berdasarkan hasil uji hipotesis pada penelitian ini, bahwa dari 3 variabel yang
digunakan dalam penelitian ini, tidak semua variabel berpengaruh terhadap struktur modal.
Penjelasan dari masing-masing variabel dapat dijelaskan sebagai berikut:
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur modal

Berdasarkan hasil analisis data menunjukan bahwa pengaruh profitabilitas terhadap
Struktur modal pada perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
adalah pengaruh yang negatif, semakin meningkat profitabilitas pada perusahaan barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia akan semakin menurunkan Struktur modal
pada perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, sebaliknya jika
profitabilitas pada perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
semakin menurun maka Struktur modal pada perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia akan semakin meningkat.
Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Struktur Modal

Berdasarkan hasil analisis data menunjukan bahwa pengaruh Struktur Aktiva terhadap
Struktur modal pada perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
adalah pengaruh yang negatif, semakin meningkat Struktur Aktiva pada perusahaan barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia akan semakin menurunkan Struktur modal
pada perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, sebaliknya jika
Struktur Aktiva pada perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
semakin menurun maka Struktur modal pada perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia akan semakin meningkat.
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Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal
Berdasarkan hasil analisis data menunjukan bahwa ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap Struktur modal pada perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia, semakin besar peningkatan pertumbuhan aset maka akan dapat
menurunkan struktur modal. Semakin cepat pertumbuhan perusahaan yang tercerminkan dari
aset dimiliki oleh perusahaan, maka akan semakin besar pula laba yang didapatkan oleh
perusahaan baik itu berasal dari kegiatan investasi yang dilakukan oleh investor maupun
berasal dari keuntungan operasional yang didapatkan sehingga perusahaan akan
menggunakan profitabilitas tersebut dibandingkan harus menambah tingkat utangnya.
Perubahan peningkatan suatu aset yang diperoleh perusahaan setiap saat tidak mempengaruhi
pihak manajemen dalam pengambilan keputusan pendanaan dalam rangka pemenuhan
kebutuhan dana perusahaan, karena pertumbuhan aset yang tidak diikuti oleh peningkatan
laba maka tidak akan berdampak terhadap struktur modal perusahaan. Kondisi ini
menunjukkan bahwa perusahaan pada aset yang tinggi cenderung memanfaatkan aset tersebut
untuk melakukan operasional perusahaan.
KESIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis penelitian dan hasil pembahasan pada bab sebelumnya maka
simpulan dari penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap Struktur modal pada perusahaan barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini menunjukkan bahwa
semakin meningkat profitabilitas pada perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia akan semakin menurunkan Struktur modal pada perusahaan

barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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2. Struktur Aktiva berpengaruh negatif terhadap Struktur modal pada perusahaan barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini menunjukkan bahwa
semakin meningkat Struktur Aktiva pada perusahaan barang konsumsi yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia akan semakin menurunkan Struktur modal pada perusahaan
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap Struktur modal pada perusahaan
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini menunjukkan bahwa
perubahan peningkatan suatu aset yang diperoleh perusahaan setiap saat tidak
mempengaruhi pihak manajemen dalam pengambilan keptusan pendanaan dalam
rangka pemenuhan kebutuhan perusahaan. Karena pertumbuhan aset yang tidak diikuti

oleh peningkatan laba maka tidak akan berdampak pada struktur modal.
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