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PENGARUH PROFITABILITAS, STRUKTUR AKTIVA DAN UKURAN
PERUSAHAAN TERHADAP STRUKTUR MODAL
(Studi Kasus pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2017)

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, struktur aktiva
dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal pada perusahaan makanan dan
minuman di Bursa Efek Indonesia. Data penelitian diperoleh dari laporan keuangan
tahunan perusahaan dan pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan teknik
analisis regresi linear berganda. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2013-2017 dengan jumlah populasi sebanyak 19 perusahaan. Sampel yang
digunakan sebanyak 15 perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
profitabilitas yang diproksikan (ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
struktur modal, struktur aktiva berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur
modal dan ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap
struktur modal.

Kata kunci : profitabilitas, struktur aktiva, ukuran perusahaan, struktur modal.
Abstract

The purpose of this research are to determine the influence of profitability, asset
structure and company size to capital structure on food and beverage company in
Indonesia Stock Exchange. The research data obtained from the company’s annual
financial statements and hypothesis testing was done by using multiple linear
regression analysis. The population in this study were all food and beverage
company listed on Indonesia Stock Exchange 2013-2017 period with a total
population of 19 food and beverage companies. The sample on this research is 15
companies. The result of the study to obtain the proxy profitability (ROE) have
positive and significant effect on capital structure, asset structure have positive and
significant effect on capital structure and company size have negative and not
significant effect on capital structure.

Keywords : profitability, asset structure, company size, capital structure

1. PENDAHULUAN
Semakin majunya kondisi perekonomian global saat ini akan menimbulkan
persaingan usaha yang semakin ketat, terlebih lagi saat ini Indonesia sudah

memasuki era Asean Economic Community (AEC) atau biasa disebut dengan



Masyarakat Ekonomi Asean (MEA). Pembentukan pasar tunggal (MEA) ini
nantinya memungkinkan satu negara menjual barang dan jasa dengan mudah
ke negara-negara lain seluruh Asia Tenggara sehingga kompetisi akan semakin
ketat (www.bbc.com). Kondisi ini mengharuskan perusahaan untuk
melakukan pengelolaan fungsi-fungsi penting yang ada sehingga perusahaan
akan mampu lebih unggul dalam menghadapi persaingan.

Struktur modal merupakan komposisi ekuitas dan hutang pada suatu
perusahaan yang sering dihitung berdasarkan besaran relatif berbagai sumber
pendanaan. Dalam prakteknya manajer perusahaan bertugas mengidentifikasi
struktur modal yang optimal dengan meminimalkan biaya keuangan
perusahaaan dan memaksimalkan laba perusahaan (Zeitun dan Tian, 2007).
Terdapat dua kriteria dalam keputusan struktur modal (Sartono, 2005) yaitu
meminimalkan wacc dan memaksimalkan nilai perusahaan. Biaya modal rata-
rata tertimbang (wacc) dapat diminimumkan apabila perusahaan memutuskan
untuk menggunakan lebih banyak hutang (Brigham dan Houston, 2011).
Namun perlu diperhatikan penggunaan dana eksternal (hutang)
menimbulkan risiko apabila perusahaan tidak mampu membayar hutang-
hutangnya maka perusahaan terancam likuiditasnya sehingga pada akhirnya
mengancam posisi manajer (Yeniatie dan Destriana, 2010).

Profitabilitas adalah pendapatan perusahaan yang sudah dikurangi biaya-
biaya. Menurut Gitman (2003), profitabilitas adalah hubungan antara
pendapatan dan biaya yang dihasilkan dengan menggunakan aset perusahaan,
baik lancar maupun tetap dalam aktivitas produksi. Perusahaan yang memiliki
keuntungan yang tinggi cenderung menggunakan pendanaan secara internal
untuk membiayai semua aktivitas perusahaan. Pernyataan ini sesuai dengan
pecking order theory yang berpendapat bahwa manajemen cenderung akan
mengutamakan pendanaan internal untuk memenuhi kebutuhan modal
perusahaan.

Perusahaan yang memiliki aktiva tetap didalam jumlah yang besar maka

berpeluang besar pula dalam menggunakan hutang dalam jumlah yang besar.


http://www.bbc.com/

Hal ini disebabkan skala perusahaan yang cukup besar, akan memiliki akses
lebih mudah terhadap sumber dana jika dibandingkan dengan perusahaan yang
skalanya lebih kecil. Besarnya aktiva tetap bisa digunakan untuk jaminan
perusahaan ketika akan menggunakan hutang (Sartono, 2005).

Ukuran perusahaan berperan sebagai faktor penting yang harus
dipertimbangkan dalam menentukan seberapa besar keputusan pendanaan atau
struktur modal di dalam rangka memenuhi besarnya aktiva perusahaan (Kartini
dan Tulus Arianto, 2008). Perusahaan dengan skala yang besar cenderung akan
membutuhkan dana yang besar pula untuk menutupi biaya dari aktivitas-
aktivitas yang ada diperusahaan. Maka dari itu timbulah keperluan dana yang
semakin melambung yang dibutuhkan oleh perusahaan.

METODE

Penelitian ini tergolong pada penelitian asosiatif. Populasi dalam penelitian ini
adalah seluruh perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2013-2017. Sedangkan sampel penelitian ini perusahaan
makanan dan minuman yang mempunyai laporan keuangan dan data yang
diperlukan secara lengkap tahun 2013-2017. Metode pemilihan sampel
menggunakan metode purposive sampling, yaitu pemilihan sampel perusahaan
selama periode penelitian berdasarkan kriteria yang sudah ditentukan sehingga
ada sebanyak 14 sampel perusahaan. Jenis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data yang diperoleh oleh peneliti
secara tidak langsung atau melalui media perantara. Data tersebut diperoleh

dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id). Metode analisis data

yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linier berganda, uji t, uji F

dan koefisien determinasi (R?).

HASIL DAN PEMBASAHAN
Untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen

dilakukan dengan analisis regresi linear berganda. Variabel penelitian ini


http://www.idx.co.id/

terdiri dari Profitabilitas, Struktur Aktiva dan Ukuran Perusahaan sebagai
variabel independen dan Struktur Modal sebagai variabel dependen.
Tabel 1. Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Parameter Koef. . Beta t-Statistik Probability
Regresi
(Konstanta) 1,616 1,578 0,119
ROE 0,393 0,233 2,212 0,030
SA 1,333 0,449 4,247 0,000
SIZE -0,046 -0,135 -1,276 0,206

F-statistik = 8,237
Signifikansi F = 0,000
R-squared = 0,272
Adjusted R-square = 0,239

3.1 Hasil Analisis Regresi Linier Berganda
Berdasarkan hasil dari tabel 1 dapat disusun persamaan regresi linear
berganda sebagai berikut: DER = 1,616 + 0,393ROE + 1,333SA -
0,046SIZE + e. Konstanta sebesar 1,616 menyatakan bahwa jika variabel
bebas yaitu Profitabilitas, struktur aktiva dan ukuran perusahaan dianggap
konstan maka struktur modal (DER) akan bernilai 1,616.

Koefisien profitabilitas (ROE) sebesar 0,393 artinya jika variabel
independen lainnya tetap dan profitabilitas mengalami kenaikan satu
satuan, maka struktur modal (DER) akan mengalami kenaikan sebesar
0,393.

Koefisien struktur aktiva (SA) sebesar 1,333 artinya jika variabel
independen lainnya tetap dan struktur aktiva (SA) mengalami kenaikan
satu satuan, maka struktur modal (DER) akan mengalami kenaikan sebesar
1,333.

Koefisien ukuran perusahaan (SIZE) sebesar -0,046 artinya jika
variabel independen lainnya tetap dan ukuran perusahaan mengalami
kenaikan satu satuan, maka struktur modal (DER) akan mengalami

penurunan sebesar 0,046.



3.2 Uji Hipotesis (t test)

Berdasarkan uji t pada tabel 4.7, dapat diketahui bahwa profitabilitas
(ROE) memiliki nilai thitung Sebesar 2,212 jika dibandingkan dengan ttavel
pada tingkat signifikansi 5% vyaitu sebesar 1,997 maka nilai thitung jauh
lebih besar dibandingkan dengan ttavel (2,212 > 1,997). Hasil signifikansi
tersebut menunjukkan bahwa tingkat signifikansi variabel profitabilitas
sebesar 0,030 yang artinya lebih kecil dari tingkat signifikansi yang
telah ditentukan yaitu 0,05 (sig < 0,05) maka dapat disimpulkan bahwa
profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap struktur modal.

Struktur aktiva (SA) memiliki nilai thiung sebesar 4,247 jika
dibandingkan dengan twanel pada tingkat signifikansi 5% yaitu sebesar
1,997 maka nilai tnitung jauh lebih besar dibandingkan dengan teavel (4,247
> 1,997). Hasil signifikansi tersebut menunjukkan bahwa tingkat
signifikansi variabel struktur aktiva sebesar 0,000 yang artinya lebih
kecil dari tingkat signifikansi yang telah ditentukan yaitu 0,05 (sig <
0,05) maka dapat disimpulkan bahwa struktur aktiva berpengaruh
signifikan terhadap struktur modal.

Ukuran Perusahaan (SIZE) memiliki nilai thitung Sebesar -1,276 jika
dibandingkan dengan twanel pada tingkat signifikansi 5% yaitu sebesar
1,997 maka nilai thiung jauh lebih kecil dibandingkan dengan ttabel (-1,276
< 1,997). Hasil signifikansi tersebut menunjukkan bahwa tingkat
signifikansi variabel ukuran perusahaan sebesar 0,206 yang artinya lebih
besar dari tingkat signifikansi yang telah ditentukan yaitu 0,05 (sig >
0,05) maka dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan tidak

berpengaruh signifikan terhadap struktur modal.

3.3 Uji Ketetapan Model Penduga (Goodness of Fit)
a. Uji F (F test)
Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 1, signifikansi simultan
bernilai 0,000. Tingkat signifikansi tersebut lebih kecil dari 0,05

dapat disimpulkan bahwa profitabilitas, struktur aktiva dan ukuran



perusahaan serta ukuran perusahaan secara simultan dan signifikan

berpengaruh terhadap struktur modal.
b. Uji Koefisien Determinasi

Pada tabel 1 terlihat bahwa nilai Hasil uji koefisien determinasi (R?)

pada tabel diatas diperoleh sebesar 0,272 atau sebesar 27,2%. Hal

ini menunjukkan bahwa variasi struktur modal yang dapat dijelaskan
oleh variabel profitabilitas, struktur aktiva dan ukuran perusahaan
sebesar 27,2%. Sedangkan sisanya 72,8% dijelaskan oleh variabel
lain diluar model.
3.4 Pembahasan
Teori trade off yang dikemukakan oleh Brealey dkk (2008:25) yang
menyatakan bahwa laba yang tinggi seharusnya lebih banyak kapasitas
pelayanan utang dan lebih banyak laba kena pajak yang terlindungi. Oleh
karena itu harus memberikan rasio utang yang lebih tinggi. Artinya
perusahaan akan menggunakan lebih banyak utang untuk mendapatkan
keuntungan yang lebih besar.

Nilai koefisiensi struktur aktiva yang positif menunjukkan semakin
tinggi struktur aktiva maka akan diikuti semakin tinggi nilai struktur
modal. Strutur aktiva menjadi salah satu faktor yang akan
mempengaruhi meningkat dan menurunnya struktur modal. Pemilihan
jenis aktiva oleh suatu perusahaan akan mempengaruhi struktur modal
perusahaan tersebut. Proporsi aktiva tetap yang lebih besar akan
mendorong pemberi pinjaman untuk memberikan pinjaman dimana
perusahaan akan mempunyai tingkat leverage yang lebih tinggi dan
sebagai jaminan yang baik bagi pemberi pinjaman

Perusahaan yang besar menunjukkan bahwa perusahaan tersebut
telah mencapai tahap kedewasaan dimana dalam tahap ini arus kas
perusahaan positif dan dianggap memiliki prospek yang baik dalam
jangka waktu yang relatif lama. Sehingga ukuran perusahaan yang besar
mencerminkan bahwa perusahaan relatif lebih stabil dibandingkan

dengan perusahaan kecil.



4 PENUTUP

4.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas,

struktur aktiva dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2013-2017. Berdasarkan hasil analisis regresi linear

berganda yang dilakukan, maka dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Pengaruh Profitabilitas, Struktur Aktiva dan Ukuran Perusahaan

terhadap Struktur Modal secara parsial

a.

Profitabilitas (ROE) berpengaruh signifikan terhadap struktur
modal pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di
BEI periode 2013-2017, sehingga Hi yang menyatakan bahwa
profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal diterima. Hal
ini berarti besar kecilnya profitabilitas perusahaan akan
mempengaruhi besar kecilnya struktur modal perusahaan.
Struktur aktiva berpengaruh signifikan terhadap struktur modal
pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI
periode 2013-2017, sehingga H. yang menyatakan bahwa
struktur aktiva berpengaruh terhadap struktur modal diterima.
Hal ini berarti semakin tinggi struktur aktiva maka semakin besar
pula struktur modal perusahaan.

Ukuran perusahaan (SIZE) tidak berpengaruh signifikan
terhadap struktur modal pada perusahaan makanan dan minuman
yang terdaftar di BEI periode 2013-2017, sehingga Hsz yang
menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap
struktur modal ditolak. Hal ini berarti besar kecilnya ukuran
perusahaan tidak mempengaruhi besar kecilnya struktur modal

perusahaan.

2. Pengaruh Profitabilitas, Struktur Aktiva dan Ukuran Perusahaan

terhadap Struktur Modal secara simultan



Profitabilitas, struktur aktiva dan ukuran perusahaan secara

bersama-sama (simultan) berpengaruh terhadap struktur modal pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode
2013-2017.

4.2 Keterbatasan Penelitian

4.3

Dalam penelitian ini penulis mengakui bahwa masih banyak

keterbatasan yang dimiliki selama proses penelitian diantaranya yaitu:

1. Penelitian ini masih menggunakan jumlah sampel yang sangat
terbatas, yaitu sebanyak 14 Perusahaan Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Variabel independen yang digunakan belum mampu menjelaskan
struktur modal secara keseluruhan

Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan terkait dengan keterbatasan penelitian

ini, selanjutnya dapat diusulkan saran yang diharapkan dapat bermanfaat

sebagai berikut:

1.

Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah jumlah sampel
yang diteliti, tidak hanya pada perusahaan makanan dan minuman
saja tetapi juga dapat menggunakan sektor lain yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa struktur modal hanya bisa
dijelaskan sebesar 27,2% oleh ketiga variabel bebas. Bagi peneliti
selanjutnya, sebaiknya menambahkan variabel lain yang diduga
dapat mempengaruhi struktur modal, baik yang berasal dari faktor
internal maupun eksternal perusahaan. Faktor internal misalnya
berasal dari sikap manajemen, kondisi internal perusahaan,
fleksibilitas keuangan. Faktor eksternal seperti pajak, inflasi dan

kondisi pasar.
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