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BAB 1 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Pada era globalisasi mengakibatkan banyaknya perusahaan yang tumbuh 

dan berkembang pada masing-masing bidang usaha yang telah mereka jalani, hal 

ini menyebabkan persaingan dunia usaha menjadi semakin ketat. Sehingga setiap 

perusahaan dituntut untuk berpoduksi secara efisien, bila ingin tetap memiliki 

daya saing. Perusahaan sebagai entitas yang beroprasi dengan menerapkan prinsip 

ekonomi umumnya. Perusahaan tidak hanya berorientasi pada pecapaian laba 

maksimal saja, tetapi berusaha meningkatkan nilai perusahaan. Untuk itu, 

perusahaan meniliki rencana strategis yang disusun untuk pencapaian tujuan yang 

ditetapkan (Stefany dan Andayani,2016).  

Perkembangan perekonomian telah mendorong persaingan yang semakin 

ketat, dan membuat perusahaan berusaha meningkatkan nilai perusahaan. 

Perusahaan dituntut  dapat bertahan dalam bersaing untuk perusahaan dalam 

negeri, perusahaan asing, dan produk asing yang masuk ke pasar dalam negeri. 

Untuk persaingan dalam dunia bisnis dan ekonomi menyebabkan aspek keuangan 

perusahaan menjadi, sangat penting dengan tujuan membangun dan menjamin 

kebutuhan perusahaan (Setyawan dkk, 2016).  

Salah satu tujuan dalam pendirian perusahaan pada dasarnya adalah untuk 

memaksimalkan kesejahteraan pemilik melalui keputusan atau kebijakan 

investasi. Hal terpenting yang harus diperhatikan adalah dengan memaksimalkan 
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aspek pendanaan dan dividen yang tercemin dalam harga saham dipasar modal. 

Semakin tinggi harga saham berarti kesejahteraan pemilik semakin meningkat. 

Untuk menjalankan usaha pemilik biasanya melimpahkan kepada pihak lain yaitu 

manajer sehingga mengakibatkan timbulnya hubungan keangenan. Salah satunya 

masalah tersebut bisa terjadi antara pemilik dengan manajer (Setyawan dkk, 

2016). 

Struktur modal menjadi masalah yang sangat penting bagi perusahaan itu 

sendiri. Karena baik buruknya, struktur modal akan memberikan efek langsung 

bagi posisi keuangan perusahaan. Untuk perusahaan yang mempunyai struktur 

modal yang tidak baik perusahaan akan mempunyai utang yang sangat besar akan 

memberikan beban yang berat pada perusahaan yang telah bersangkutan. Struktur 

modal menjadi faktor penggerak dari setiap fungsi dalam perusahaan untuk 

melakukan aktivitasnya (Desty dan Endang, 2017). 

Struktur modal dalam penelitian ini, dapat diukur melalui rasio Debt to 

Equity Ratio (DER) yaitu dengan rasio perbandingan antara total hutang terhadap 

ekuitas. Struktur modal harus memperbandingkan antara jumlah hutang jangka 

panjang dengan modal perusahaan sendiri. Dengan itu manajer perusahaan 

dituntut untuk mengoptimalkan struktur modal dengan kondisi pada saat 

perusahaan, mengkombinasikan antara hutang dan modal perusahaan yang 

muncul (Nilam dan Nur, 2017).  

Berdasarkan data yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia (BEI), PT 

Indofood Sukses Makmur Tbk pada tahun penjualan 2016 sebesar Rp. 28.662.034 
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dan pada tahun 2018 sebesar Rp. 30.552.021 dari data penjualan tersebut secara 

keseluruhan mengalami peningkatan, sehingga mengakibatkan sektor barang 

konsumsi memiliki prospek yang sangat baik. Sedangkan, rata-rata struktur modal 

perusahaan sektor barang konsumsi pada tahun 2016 yaitu sektor makanan dan 

minuman 43,56%, sektor perlengkapan dan keperluan rumah tangga 42,48% serta 

sektor farmasi 43,74%. Pada tahun 2018 rata-rata sruktur modal perusahaan sektor 

barang konsumsi yaitu sektor makanan dan minuman 45.73%, sektor 

perlengkapan dan keperluan rumah tangga 43,55%, serta sektor farmasi sebesar 

44,34%. Diketahui dari data rata-rata struktur modal perusahaan bahwa sektor 

barang konsumsi dari tahun 2016-2018 mengalami fluktuasi yang cenderung 

menurun (Wirawan, 2017). 

Struktur Modal Perusahaan Sektor Barang Konsumsi 

 2016 2018 

Sektor makanan dan 

minuman 

43,56% 45,73% 

Sektor perlengkapan dan 

keperluan rumah tangga 

42,48% 43,55% 

Sektor Farmasi 43,74% 44,34% 

Sumber : Wirawan, (2017)  

  Struktur modal dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor misalnya pengaruh 

profitabilitas, ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan, struktur aset, risiko 

bisnis, kepemilikan manajerial, dan kepemilikan institusional. Faktor pertama 
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yang mempengaruhi struktur modal adalah profitabilitas merupakan perusahaan 

yang menghasilkan laba, atau keutungan yang tinggi memiliki lebih banyak dana 

internal dari pada perusahaan dengan tingkat keuntungan yang sangat kecil 

(Setyawan dkk, 2016). Profitabilitas memiliki pengaruh yang negatif terhadap 

struktur modal, menurut Atmaja (2002). Penelitian ini sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Erosvitha dan Wirawati (2016), Primantara dan Rusmala 

(2016) membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur 

modal.  

 Faktor kedua yang mempengaruhi struktur modal adalah likuiditas. Faktor 

likuiditas perusahaan yang menunjukkan kemampuan sebuah perusahaan untuk 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Kemampuan tersebut merupakan 

kemampuan perusahaan dalam melanjutkan operasionalnya, ketika perusahaan 

diwajibkan untuk melunasi kewajibannya untuk mengurangi dana operasionalnya 

(Cahyani dan Handayani, 2017). Hasil penelitian ini, didukung oleh Sukma dan 

Dana (2017), Primantara dan Rusmala (2016) yang menyatakan bahwa likuiditas 

berpengaruh positif terhadap struktur modal.   

Faktor ketiga yang mempengaruhi struktur modal adalah ukuran 

perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan besar kecilnya perusahaan, dapat 

dilihat dari total aset yang dimiliki perusahaan. Perusaahan dengan skala yang 

besar, akan lebih mudah mendapatkan pinjaman dari para kreditur dibandingkan 

perusahaan kecil (Cahyani dan Handayani, 2017). Menurut Laksana dan 

Widyawati (2016) , Primantara dan Rusmala (2016), Juliantika dan Made (2016) 
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yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur 

modal.  

 Faktor keempat yang mempengaruhi struktur modal adalah pertumbuhan 

penjualan. Pertumbuhan penjualan merupakan perusahaan yang tumbuh sangat 

cepat, cenderung lebih banyak menggunakan utang dari perusahaan yang tumbuh 

secara lambat. Bagi perusahaan, dengan tingkat pertumbuhan penjualan yang 

tinggi kecenderungan perusahaan menggubakan utang sebagai sumber dana 

eksternal yang lebih besar dibandingkan dengan perusahaan-perusahaan yang 

tingkat pertumbuhan penjualannya rendah. Pertumbuhan penjualan diukur dari 

perubahan total penjualan perusahaan dari tahun tertentu dengan tahun 

sebelumnya.  (Pattinasarani dan Andayani, 2016). Hasil penelitian ini sejalan 

dengan Krisnanda dan Wiksuana (2015), Suweta dan Dewi (2016), Habibah dan 

Andayani (2015) yang menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh 

positif terhadap struktur modal.  

 Faktor kelima yang mempengaruhi struktur modal adalah struktur aset. 

Struktur aset merupakan aset berwujud yang dimaksud adalah aset tetap 

perusahaan yang dapat digunakan sebagai jaminan atas hutang dan memberi 

keamanan bagi pinjaman seandainya terjadi financial distress karena nilai dari 

aset tetap lebih tinggi dibanding nilai aset variabel. Struktur aset dalam 

perusahaan mempunyai pengaruh terhadap sumber-sumber pembiayaan. 

Kebanyakan perusahaan industri sebagian besar modalnya tertanam dalam aset 

tetap dengan mengutamakan pemenuhan modalnya dari modal yang permanen 

yaitu, modal sendiri sedangkan hutang sifatnya hanya sebagai pelengkap. Jadi 
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dapat dikatakan bahwa struktur aset mempunyai pengaruh terhadap struktur 

modal (Prabansari dan Kusuma, 2005). Menurut Sukma dan Dana (2017) 

menyatakan bahwa struktur aset berpengaruh positif terhadap struktur modal.   

 Faktor keenam yang mempengaruhi struktur modal adalah risiko bisnis. 

Risiko bisnis merupakan risiko yang timbul akibat ketidakpastian perusahan 

dalam menghasilkan pendapatan dimasa yang akan datang. Pembiayaan dengan 

utang umumnya akan meningkatkan tingkat pengembalian yang diharapkan untuk 

suatu investasi, tetapi utang juga meningkatkan tingkat risiko investasi bagi 

pemilik perusahaan yaitu, para pemegang saham biasa. Meningkatnya utang, 

dapat diartikan bahwa operasi perusahaan dilakukan dengan menggunakan utang 

atau sumber dana eksternal. Apabila hal tersebut terjadi secara terus menerus, 

maka dapat meningkatkan resiko dan kemungkinan perusahaan mengalami 

kebangkrutan. Apabila perusahaan mengalami gejala kebagkrutan maka akan 

berpengaruh terhadap minat investor dalam menginvestasikan dananya pada 

perusahaan. Jika investor tidak menanamkan dananya, maka akan berpengaruh 

terhadap resiko saham. Trade-off Theory mengatakan semakin tinggi risiko bisnis 

suatu perusahaan maka semakin tinggi rasio hutangnya begitu juga sebaliknya 

(Nanda dan Retnani, 2017). Hasil penelitian dari Wimelda dan Marlinah (2013), 

menemukan hasil bahwa risiko bisnis mempunyai pengaruh positif pada struktur 

modal.  

Faktor ketujuh yang mempengaruhi struktur modal adalah kepemilikan 

manajerial. Dalam sebuah perusahaan terdapat dua pelaku yang memiliki 

hubungan terhadap perusahaan yaitu pemilik perusahaan atau pemegang saham 
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dan manajer pengelola perusahaan tersebut. Keduanya memiliki kepentingan 

masing-masing dalam setiap opersional perusahaan. Perbedaan kepentingan antara 

agen dengan pemilik perusahaan, dapat diatasi dengan manajerial ownership. 

Kepemilikan saham oleh manajer, disebuah perusahaan yang dikelolanya 

mempengaruhi besarnya kebijakan hutang yang akan diambilnya untuk 

operasional perusahaanya. Seorang manajer yang memiliki saham dari perusahaan 

yang dikelolanya pasti akan berusaha semaksimal mungkin menggunakan dana 

perusahaan untuk memperoleh keuntungan yang maksimal. Karena apabila 

perusahaan mengalami peningkatan keuangan pastinya, manajer yang memiliki 

sebagian saham perusahaan akan memperoleh keuntungan dari operasional 

tersebut. Apabila manajer melakukan keputusan yang salah, dan perusahaan 

mengalami kerugian maka manajer yang memiliki sebagian saham perusahaan 

akan ikut mengalami kerugian (Pattinasarani dan Andayani, 2016). Menurut 

Wimelda dan Marlinah (2013) yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial 

memiliki pengaruh positif terhadap struktur modal.   

Faktor kedelapan yang mempengaruhi struktur modal adalah kepemilikan 

institusional. Kepemilikan institusional adalah kepemilikan saham oleh 

pemerintah, institusi keuangan, institusi berbadan hukum, institusi luar negri, dana 

perwalian, dan institusi lainnya. Salah satu faktor yang dapat mempengaruhi 

kinerja perusahaan adalah kepemilikan institusional. Adanya kepemilikan 

institusional di perusahaan akan mendorong peningkatan penggawasan agar lebih 

optimal terhadap kinerja manajemen, karena kepemilikan saham mewakili suatu 

sumber kekuasaan yang dapat di gunakan untuk mendukung atau sealiknya 
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terhadap kinerja manajemen. Pengawasan yang dilakukan oleh investor 

institusional sangat bergantung pada besarnya investasi (Nanda dan Retnani, 

2017). Menurut Wimelda dan Marlinah (2013)  menunjukkan bahwa adanya 

pengaruh kepemilikan institusional terhadap struktur modal.  

Beberapa penelitian terdahulu tentang struktur modal, yaitu profitabilitas, 

likuiditas, ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan, struktur aset, risiko bisnis, 

kepemilikan manajerial, dan kepemilikan institusional. Telah dilakukan oleh 

Munafi’ah, dkk (2017) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif 

terhadap struktur modal, likuiditas berpengaruh positif terhadap struktur modal, 

ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal, pertumbuhan 

penjualan berpengaruh positif terhadap struktur modal, struktur aset berpengaruh 

positif terhadap struktur modal, risiko bisnis berpengaruh positif terhadap struktur 

modal. Untuk variabel kepemilikan institusional yang dikemukakan oleh 

Maftukhah (2013) bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap 

struktur modal. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Setyawan, dkk (2016) yang 

menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap struktur modal. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Wirawan (2017) yang menyatakan bahwa 

likuiditas tidak berpengaruh secara parsial terhadap struktur modal. Untuk 

variabel pertumbuhan penjualan telah dilakukan oleh Pattinasarani dan Andayani, 

(2016) menyatakan bahwa tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Struktur 

aktiva berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal Hartono, dkk 

(2017). Hasil penelitian yang dilakukan oleh Retnani dan Nanda (2017) yang 
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menyatakan bahwa risiko bisnis berpengaruh positif terhadap struktur modal. 

Kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur 

modal Thesarani (2017). Untuk variabel kepemilikan institusional memiliki 

pengaruh yang positif dan signifikan terhadap struktur modal (Maftukhah, 2013).  

Penelitian ini mereplikasi penelitian dari Munafi’ah, dkk (2017) satu 

variabel independen yaitu kepemilikan institusional. Penelitian ini menambahkan 

variabel kepemilikan institusional karena penggunaan kepemilikan institusional 

yang benar bertujuan untuk mendorong peningkatan pengawasan agar lebih 

optimal terhadap kinerja manajemen, karena kepemilikan saham mewakili suatu 

sumber kekuasaan yang dapat digunakan untuk mendukung atau sebaliknya 

terhadap kinerja manajemen. Pengawasan yang dilakukan oleh investor 

institusional sangat bergantung pada besarnya investasi yang dilakukan. 

Perbedaan kedua, penelitian oleh Munafi’ah, dkk (2017) dilakukan pada tahun 

2011-2015 dan untuk penelitian ini dilakukan pada tahun 2016-2018. 

  Berdasarkan uraian tersebut, maka peneliti meneliti kembali dengan 

variabel dan penelitian yang lebih berbeda, yaitu penelitian dengan judul 

“FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI STRUKTUR MODAL 

PADA PERUSAHAAN SEKTOR INDUSTRI BARANG KONSUMSI YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2016-2018”  
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1.2 Ruang Lingkup  

Mengingat luasnya permasalahan, maka peneliti perlu adanya pembatasan 

permasalahan dari latar belakang yang telah diuraikan untuk penelitian ini, 

dibatasi pada permasalahan sebagai berikut :  

1) Variabel-variabel dalam penelitian ini meliputi : 

a. Variabel dependen adalah struktur modal 

b. Variabel independen adalah profitabilitas. likuiditas, ukuran 

perusahaan, pertumbuhan penjualan, struktur aset, risiko 

bisnis, kepemilikan manajerial dan kepemilikan 

institusional. 

2) Objek penelitian adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018.  

1.3 Perumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi dan latar belakang yang telah diuraikan 

maka, dapat dirumuskan masalah yang akan diteliti sebagai berikut : 

1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal? 

2. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap struktur modal? 

3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur 

modal? 

4. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh  terhadap struktur 

modal? 

5. Apakah struktur aset  berpengaruh terhadap struktur modal? 
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6. Apakah risiko bisnis berpengaruh terhadap struktur modal? 

7. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap struktur 

modal? 

8. Apakah kepemilikan institusiosnal berpengaruh terhadap struktur 

modal? 

1.4  Tujuan Penelitian  

Sesuai dengan permasalahan yang diajukan dalam penelitian ini, tujuan 

dari penelitian ini :  

1. Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap struktur 

modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2016-2018 

2. Untuk menganalisis pengaruh likuiditas terhadap struktur 

modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2016-2018 

3. Untuk menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap 

struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018 

4. Untuk menganalisis pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap 

struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018 

5. Untuk menganalisis pengaruh struktur aset terhadap struktur 

modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2016-2018 
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6. Untuk menganalisis pengaruh risiko bisnis terhadap sruktur 

modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2016-2018 

7. Untuk menganalisis pengaruh kepemilikan manajerial terhadap 

struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdafrtar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018 

8. Untuk menganalisis pengaruh kepemilikan institusional 

terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018 

1.5 Kegunaan Penelitian  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat, antara lain : 

1. Bagi Perusahaan  

Bagi perusahaan sebaiknya dalam menentukan kebijakan utang 

perusahaan harus melihat beberapa faktor yang penting bagi perusahaan 

seperti profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, pertumbuhan 

penjualan, struktur asset, risiko bisnis, kepemilikan manajerial, dan 

kepemilikan institusional agar struktur modal ini, dapat dimanfaatkan 

secara efektif dan efesien untuk menghasilkan kinerja yang baik. 

Perusahaan sebaiknya, dapat menurunkan penggunaan utang jika tingkat 

profitabilitasnya sudah cukup baik, sehingga beban perusahaan yang 

berasal dari utang dapat dikurangi dengan laba perusahaan.  
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2. Bagi Investor 

Investor dan calon investor disarankan selalu mempertimbangkan segala 

aspek yang dimiliki perusahaan karena akan, berhubungan dengan tingkat 

pengembalian yang diharapkan dan risiko kredit macet yang mungkin 

dihadapi oleh investor.  

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Peneliti memberikan saran untuk penelitian selanjutnya. Terdapat beberapa 

hal yang perlu diperhatikan diantaranya yaitu dengan kecilnya pengaruh 

kedelapan variabel independen ini mampu menjelaskan variabel struktur 

modal maka perlu menambahkan variabel-variabel lain. Selain itu, perlu 

sektor yang digunakan juga bisa selain manufaktur, misalnya yang 

digunakan adalah sektor perbankan atau lain sebagainya 

 

 

 

 

 

 

 

  


