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BAB I PENDAHULUAN 

I.1 Latar Belakang Masalah 

Strukturi modali merupakani komposisii sumberi pendanaani (funding)i 

perusahaani dalami jangkai panjangi yangi terdirii atasi utangi jangkai panjang,i sahami 

biasai dani saldoi laba.i Penggunaani atasi sumberi danai tersebuti padai kegiatani 

operasionali perusahaani akani secarai langsungi berdampaki terhadapi munculnyai 

biayai modal.i Dimanai biayai modali memilikii posisii yangi pentingi bagii manajemeni 

perusahaani padai saati pengambilani keputusani yangi berkaitani dengani strukturi 

modal.i Perbandingani dalami jangkai panjangi yangi optimali dapati menentukani 

jumlahi sumberi modali yangi selanjutnyai akani membentuki jumlahi modali yangi 

optimal,i yaitui strukturi modali yangi memaksimumkani nilaii perusahaani ataui hargai 

sahami dani meminimumkani biayai modal.i Adapuni variabeli yangi mempengaruhii 

strukturi modali tersebuti anatarai laini profitabilitas,i pertumbuhani penjualan,i sizei 

perusahaani dani strukturi aktivai (Laga,i 2016).  

Strukturi aktivai padai perusahaani memilikii pengaruhi langsungi terhadapi 

sumberi pembelanjaani perusahaan.i Perusahaani yangi memilikii aktivai tetapi dengani 

jumlahi yangi cukupi besari dapati menggunakani utangi relatifi besari juga.i Hali tersebuti 

diakibatkani olehi skalai perusahaani yangi besari akani mempermudahi perusahaani 

mendapatkani aksesi sumberi pendanaani (funding)i dibandingkani perusahaani yangi 

realtifi kecil.i Selanjutnyai i besarnyai aktivai tetapi perusahaani jugai dapati digunakani 

sebagaii jaminani atasi utangi perusahaani (Jonii dani Lina,i 2010).i Menuruti theoryi 

peckingi orderi bahwai saati perusahaani mempunyaii aktivai berwujudi yangi relatifi 

lebihi besar,i makai penilaiani atasi aktivai akani semakini mudah.i Olehi karenai itu,i 

permasalahani terkaiti asimetrii informasii menjadii lebihi rendah,i yangi membuati 

perusahaani mengurangii penggunaani utangi saati proporsii aktivai berwujudi akani 

mengalamii peningkatan. 

Profitabilitas perusahaan sangat berkaitan dengan keberhasilan atau 

realisasi atas kebijakan dan kinerjai keuangani perusahaan.i Perusahaani yangi mampui 

melaksanakani kinerjai keuangani yangi baiki akani memilikii tingkati pengembaliani 

tinggii atasi investasii dengani tingkati penggunaani utangi yangi relatifi kecil.i Tingkati 

pengembaliani yangi tinggii memberikani peluangi kepadai perusahaani untuki 

mendapatkani sumberi pendanaani (funding)i relatifi besari yangi berdampaki langsungi 

terhadapi perubahani strukturi modali perusahaani (Kartikai 2009).i Selarasi dengani 

pendapati darii Sawiri (2005)i bahwai perusahaani yangi memilikii tingkati profitabilitasi 

tinggii cenderungi menggunakani utangi dalami jumlahi relatifi lebihi kecil,i karenai 

tingkati pengembaliani yangi relatifi tinggii memungkinkani perusahaani akani 

menggunakani permodalani melaluii labai ditahan. 

Perusahaani yangi mampui meningkatkani pertumbuhani penjualani yangi 

tinggi,i makai akani berdampaki terhadapi kondisii keuangani perusahaani akani 

membaik.i Disampingi hali tersebuti peningkatani pertumbuhani penjualani perusahaani 

akani mempengaruhii peningkatani atasi sumberi pendanaani (funding)i perusahaan,i 

sertai berpengaruhi terhadapi perubahani tingkati strukturi modali perusahaani (Laga,i 

2016).i i Menuruti Naibaho,i dkki (2015)i bahwai pertumbuhani penjualani yangi tinggii 

akani menjadii salahi satui pertimbangani bagii suatui perusahaani untuki menentukani 

jumlahi utang.i Semakini tinggii penjualani perusahaan,i makai semakini tinggii 

keuntungani yangi diperolehi perusahaan,i sehinggai keuntungani tersebuti menjadii 

tambahani modali bagii perusahaani untuki melakukani pengembangani yangi tentunyai 

akani membutuhkani utangi yangi semakini besar. 
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Tingkat besar atau kecil size (ukuran) perusahaan akan dapat mempengaruhi 

secara langsung terhadap keputusani manajemeni dalami memutuskani pendanaani 

yangi akani dipakaii untuki operasionali perusahanya.i Perusahaani dengani ukurani yangi 

besari akani cenderungi menggunakani utangi dalami jangkai panjangi lebihi besari 

dibandingkani dengani perusahaani yangi lebihi kecili hali inii berartii menunjukani 

adanyai hubungani antarai ukurani perusahaani dengani strukturi modali (Kartika,i 2009).i 

Menuruti Alvarezai dani Topowijonoi (2017)i bahwai sizei perusahaani adalahi salahi satui 

faktori pertimbangani perusahaani dalami menentukani kebijakani atasi keputusani 

pendanaani perusahaan.i Semakini besari sizei perusahaani akani membutuhkani 

pengeluarani danai semakini besar,i baiki itui melaluii kebijakani utangi ataui modali 

sendirii dalami mempertahankani dani mengembangkani perusahaan. 

Tabel I.1 

Fenomena Penelitian Struktur Aktiva Terhadap Struktur Modal 

Kode 

Emiten 
Tahun 

Aktiva Tetap 

(juta) 

Utang 

(juta) 

Kenaikan/Penurunan 

(%) 

Aktiva Tetap  Utang 

INDF 

2014 22,011,488 44,710,509 - - 

2015 25,096,342 48,709,933 14.01 8.95 

2016 25,701,913 38,233,092 2.41 -21.51 

2017 29,787,303 41,182,764 15.90 7.71 

2018 42,050,257 47,435,443 41.17 15.18 

 Berdasarkan data di atas menunjukkan bahwa PT Indofood Sukses Makmur, 

Tbk (INDF) pada tahun 2014-2015 aktiva tetap mengalami peningkatan sebesar 

14.01% sementara utang perusahaan mengalami peningkatan sebesar 8.95%, dari 

data tersebut menunjukkan bahwa bila aktiva tetap meningkat, maka utang 

mengalami peningkatan. Aktiva tetap dalam perusahaan makanan dan minuman 

dapat berupa tanah, mesin, dan bangunan relatif besar yang dapat digunakan 

sebagai jaminan utang, hal tersebut yang menyebabkan perusahaan cenderung akan 

menggunakan modal asing atas struktur modalnya. Selaras dengan pendapat 

Kartika (2016) bahwa perusahaan yang mempunyai aktiva yang relatif besar akan 

menggunakan aktiva sebagai jaminan dalam mendapatkan utang dari pihak luar. 

Hal ini tidak selaras dengan pendapat Priambodo dkk (2014) menyatakan struktur 

aktiva meningkat, maka diikuti penurunan struktur modal. 

Tabel I.2 

Fenomena Penelitian Profitabilitas Terhadap Struktur Modal 

Kode 

Emiten 
Tahun 

Laba 

(juta) 

Utang 

(juta) 

Kenaikan/Penurunan 

(%) 

Laba  Utang 

MYOR 

2014 409,825 4,100,555 - - 

2015 1,250,233 5,194,460 205.07 26.68 

2016 1,388,676 6,265,256 11.07 20.61 

2017 1,630,954 7,354,346 17.45 17.38 

2018 1,128,458 7,861,408 -30.81 6.89 

PT Mayora Indah, Tbk (MYOR) menunjukkan laba bersih mengalami 

peningkatan pada tahun 2014-2015 sebesar 205.07% sementara utang mengalami 

peningkatan sebesar 26.68%, yang berarti peningkatan pada laba bersih akan 

meningkatkan tingkat utang. Peningkatan pada laba bersih selaras dengan penjualan 

perusahaan yang meningkat. Tingkat pengembalian yang tinggi tidak menjamin 

perusahaan melakukan pendanaan atas laba yang diperoleh perusahaan, melainkan 

menggunakan utang. Sehingga membuat jumlah utang mengalami peningkatan. 

Selaras dengan pendapat Kartika (2016) bahwa perusahaan yang cukup 

menguntungkan dalam suatu industri yang sama akan cenderung memiliki tingkat 
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utang relatif tinggi. Hal tersebut tidak selaras dengan pendapat dari Priambodo dkk 

(2014) bahwa profitabilitas meningkat, akan mampu menurunkan tingkat struktur 

modal perusahaan. 

Tabel I.3 

Fenomena Penelitian Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal 

Kode 

Emiten 
Tahun 

Penjualan 

(juta) 

Utang 

(juta) 

Kenaikan/Penurunan 

(%) 

Penjualan  Utang 

INDF 

2014 63,594,452 44,710,509 - - 

2015 64,061,947 48,709,933 0.74 8.95 

2016 66,659,484 38,233,092 4.05 -21.51 

2017 70,186,618 41,182,764 5.29 7.71 

2018 54,742,187 47,435,443 -22.00 15.18 

Tingkat pertumbuhan penjualan PT Indofood Sukses Makmur, Tbk (INDF) 

mengalami peningkatan tahun 2016-2017 sebesar 5.29% sementara struktur modal 

mengalami peningkatan sebesar 7.71%, yang berarti bawah penjualan mengalami 

peningkatan akan mampu meningkatkan utang. Perusahaan dalam meningkatan 

jumlah atau kapasitas produksi sebagai dampak terhadap peningkatan penjualan 

perusahaan membutuhkan atau melibatkan utang atas aktivitas tersebut. Selaras 

dengan pendapat Halim dalam Zuliani (2014) bahwa perusahaan yang mempunyai 

pertumbuhan relatif tinggi akan cenderung menggunakan utang yang relatif lebih 

besar. Hal tersebut tidak selaras dengan pendapat dari Maryanti (2016) menyatakan 

bahwa pertumbuhan penjualan (perusahaan) meningkat akan diikuti penurunan 

yang terjadi pada struktur modal. 

Tabel 1.4 

Fenomena Penelitian Size Perusahaan Terhadap Struktur Modal 

Kode 

Emiten 
Tahun 

Aktiva 

(juta) 

Utang 

(juta) 

Kenaikan/Penurunan 

(%) 

Aktiva  Utang 

ULTJ 

2014 2,917,084 651,986 - - 

2015 3,539,996 742,490 21.35 13.88 

2016 4,239,200 749,966 19.75 1.01 

2017 5,186,940 978,185 22.36 30.43 

2018 5,584,546 890,042 7.67 -9.01 

 Tingkat size perusahaan PTi Ultrajayai Milki Industryi andi Tradingi Company,i 

Tbki menunjukkani aktivai tahuni 2014-2015i mengalamii peningkatani sebesari 

21.35%i dani akani diikutii peningkatani utangi sebesari 13.88%.i Jumlahi aktivai yangi 

dimilikii perusahaani dapati mengambarkani besarani ukurani perusahaan,i perusahaani 

yangi besari akani cenderungi mempunyaii sumberi pendanaani relatifi besari yangi 

bersumberi darii utangi perusahaan.i Selarasi dengani pendapati Kartikai (2016)i bahwai 

perusahaani besari akani cenderungi mempunyaii kebutuhani danai yangi relatifi besar,i 

sehinggai salahi satui alternatifi pemenuhani danai perusahaani menggunakani danai 

eksternali (utang).i Hali tersebuti tidaki selarasi dengani pendapati darii Kartikai (2016)i 

menyatakani bahwai ukurani (size)i perusahaani yangi mengalamii peningkatani akani 

menurunkani strukturi modali perusahaan.ii  

Berdasarkani latari belakangi masalahi dii atasi yangi telahi dijelaskani dengani 

menggunakani datai empirisi beberapai perusahaani Makanani dani Minumani dii Bursai 

Efeki Indonesiai menunjukkani adanyai inkonsistensii dengani teorii ataui penelitiani 

terdahului yangi sebelumnyai telahi membahasi mengenaii topiki tersebut,i sehinggai 

mendorongi penelitii untuki membahasi juduli penelitiani “Pengaruhi Strukturi Aktiva,i 

Profitabilitas,i Pertumbuhani Penjualan,i dani Sizei Perusahaani Terhadapi Strukturi 
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Modali Padai Perusahaani Makanani Dani Minumani yangi Terdaftari dii Bursai Efeki 

Indonesiai Periodei 2014-2018”. 

I.2i Perumusani Masalah 

1. Bagaimanai Strukturi Aktivai berpengaruhi terhadapi Strukturi Modal? 

2. Bagaimanai Profitabilitasi berpengaruhi terhadapi Strukturi Modal? 

3. Bagaimanai Pertumbuhani Penjualani berpengaruhi terhadapi Strukturi Modal? 

4. Bagaimanai Sizei Perusahaani berpengaruhi terhadapi Strukturi Modal? 

5. Bagaimanai Strukturi Aktiva,i Profitabilitas,i Pertumbuhani Penjualan,i dani Sizei 

Perusahaani berpengaruhi terhadapi Strukturi Modal? 

I.3 Landasan Teori 

I.3.1 Struktur Modal 

 Strukturi modali adalahi perimbangani antarai utangi dani modali yangi mampui 

mencerminkani darii pembelanjaani permanen.i i Keputusani atasi pendanaani terkaiti 

dengani strukturi modali perusahaan,i karenai strukturi modali sangati menentukani 

bagaimanai suatui keputusani ditetapkani olehi perusahaan,i apakahi perusahaani lebihi 

cenderungi menggunakani danai internali ataupuni lebihi menggunakani danai eksternali 

(Riyanto,i 2010).i i Menuruti Brighami dani Houstoni (2015)i bahwai tingkati strukturi 

modali dapati diproksikani menjadii rasioi solvabilitasi (debti toi equityi ratio).i Adapuni 

rumusi pengukurani debti toi equityi ratioi adalah: 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜  𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total utang

Modal sendiri
 

I.3.2 Struktur Aktiva 

Strukturi Aktivai ataui strukturi kekayaani adalahi perimbangani ataui 

perbandingani baiki dalami artiani absoluti maupuni dalami artiani relatifi antarai aktivai 

lancari dengani aktivai tetap,i yangi dimaksudi dengani artiani absoluti adalahi 

perbandingani dalami bentuki nominal,i sedangkani yangi dimaksudi dengani relatifi 

adalahi perbandingani dalami bentuki persentasei (Riyanto,i 2010).i Semakini tinggii 

strukturi aktivai (yangi berartii semakini besari aktivai tetap)i makai penggunaani modali 

sendirii akani semakini tinggii (modali asingi semakini sedikit)i dengani katai laini strukturi 

modalnyai semakini rendahi (Prabansarii dani Kusumai dalami Zuliani,i 2014). 

 

Struktur Aktiva =
Aktiva Tetap

Total Aktiva
 

I.3.3 Profitabilitas 

Rasioi profitabilitasi adalahi rasio yang digunakani untuki menilaii kemampuani 

perusahaani dalami mencarii keuntungan.i Rasioi inii jugai memberikani ukurani tingkati 

efektifitasi manajemeni suatui perusahaani (Kasmir,i 2013).i Rasioi profitabilitasi akani 

diproksikani kedalami Returni oni Asseti (ROA)i yangi memilikii artii kemampuani suatui 

erusahaani untuki menghasilkani labai bersihi berdasarkani tingkati aktivai yangi tertentu. 

Returni oni Asseti (ROA)i akani menunjukkani kemampuani darii sumberi dayai 

ekonomisi yangi diinvestasikani dalami semuai aktivai untuki menghasilkani labai bersih. 
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𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 =
Laba Bersih

Total Aktiva
 

I.3.4 Pertumbuhan Penjualan 

 Pertumbuhani atasi penjualani adalahi indikatori yangi pentingi darii penerimaani pasari atasi 

produki yangi dihasilkani perusahaan,i pendapatani yangi diperolehi melaluii penjualani akani digunakani 

dalami mengukuri tingkati pertumbahani penjualani berdasarkani periodei tertentui (Swasthai dani 

Handoko,i 2011). Perusahaani memilikii pertumbuhani penjualani tinggii akani mampui memenuhii 

kewajibani finansialnyai seandainyai perusahaani tersebuti membelanjaii aktivai dengani utang,i i begitui 

pulai sebaliknya.i i Pengukurani pertumbuhani penjualani dengani membandingkani penjualani padai 

tahuni ti setelahi dikurangii penjualani padai periodei sebelumnyai terhadapi penjualani padai periodei 

sebelumnyai (Kusumai dalami Zuliani,i 2014) 

Pertumbuhan Penjualan =
Penjualan tahun

t
- Penjualan tahunt−1

Penjualan tahunt−1
 

I.3.5 Size Perusahaan 

Ukurani perusahaani akani menggambarkani besari kecilnyai suatui perusahaani yangi 

ditunjukkani olehi totali aktiva.i Jadi,i ukurani perusahaani merupakani ukurani ataui besarnyai asseti yangi 

dimilikii olehi perusahaani (Sujiantoi dalami Sekartaji,i 2017).i Menuruti Nireshi dani Velnampyi (2014)i 

bahwai ukurani perusahaani merupakani faktori yangi utamai dalami menentukani profitabilutasi darii 

suatui perusahaani dengani konsepi yangi dikenali skalai ekonomi,i perusahaani dengani ukurani besari 

membelii bahani bakui (inputi produksi)i dalami jumlahi yangi besari sehinggai perusahaani akani 

mendapati potongani hargai (quantityi discount)i lebihi banyaki darii pemasoki Pengukurani perusahaani 

menggunakani nilaii logaritmai atasi totali aktivai yangi dimilikii perusahaan,i dengani formulasii sebagaii 

berikut: 

 

Size = Ln (Total Aktiva) 

Kerangka Konseptual 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar I.1 Kerangka Konseptual 

Hipotesis 

1. H1i :i Strukturi Aktivai berpengaruhi terhadapi Strukturi Modal. 

2. H2i :i Profitabilitasi berpengaruhi terhadapi Strukturi Modal. 

3. H3i :i Pertumbuhani Penjualani berpengaruhi terhadapi Strukturi Modal. 

4. H4i :i Sizei Perusahaani berpengaruhi terhadapi Strukturi Modal. 

5. H5i :i Strukturi Aktiva,i dani Profitabilitasi Pertumbuhani Penjualan,i dani Sizei Perusahaani 

berpengaruhi terhadapi Strukturi Modali Perusahaan. 

H4 

H2 

Struktur Aktiva (X1) 

Profitabilitas (X2) 

Pertumbuhan Penjualan (X3) 

Size Perusahaan (X4) 

Struktur Modal (Y) 
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