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ABSTRAK 

 

 Adanya Masyarakat Ekonomi Asean (MEA) menyebabkan industri manufaktur sektor 

makanan dan minuman di Indonesia harus melakukan antisipasi untuk meningkatkan daya saing. 

Untuk mampu berdaya saing dan memenuhi kebutuhan konsumen yang semakin beragam, 

menjalankan aktivitas produksinya, serta mampu mendatangkan keuntungan optimal bagi 

pemilik perusahaan, maka diperlukan peran manajer dalam memutuskan pendanaan yang akan 

dikeluarkan. Keputusan pendanaan yang baik dilihat dari struktur modal. 

 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, likuiditas, struktur 

aktiva, pertumbuhan penjualan dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal. Data dalam 

penelitian ini bersumber dari annual report perusahaan yang dipublikasikan di website Bursa 

Efek Indonesia yaitu www.idx.com. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 

sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan perusahaan tahun 2012-2016. Populasi yang 

diambil dari penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang 

berjumlah 14 perusahaan.  

 Statistika deskriptif yang dipergunakan adalah perhitungan nilai tengah (mean), nilai 

minimum, nilai maksimum dan perhitungan standar deviasi. Metode analisa dilakukan dengan 

pengujian klasik terhadap lima variabel bebas kemudian uji F dan uji t. Diperoleh bahwa 

pertumbuhan penjualan dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan. Dengan demikian, 

kedua varibel tersebut dikeluarkan dari model dan kembali dilakukan pengujian ulang. Uji klasik 

dilakukan terhadap tiga variabel bebas, untuk kemudian diuji dengan uji F dan uji t. Hasilnya 

menunjukkan bahwa profitabilitas, likuiditas, dan struktur aktiva berpengaruh signifikan. 

Dengan demikian diperoleh tiga variabel bebas yaitu profitabilitas, likuiditas, dan struktur aktiva 

yang perlu dipentingkan dalam struktur modal. Hasil penelitian diperoleh nilai adjusted R2 

sebesar 0.424 yang berarti  bahwa 42,4% variasi  struktur modal dapat dijelaskan oleh ketiga 

bebas yaitu profitabilitas, likuiditas, dan struktur aktiva. Sedangkan sisanya sebesar 57,6% 

dijelaskan oleh variabel lain. 

 Hasil analisis ini dapat menjadi masukan dalam mengambil keputusan untuk manajemen 

perusahaan agar memperhatikan profitabiltas, likuiditas dan struktur aktiva dalam kebijakan 

struktur modalnya agar dapat memaksimalkan nilai perusahaan, terutama dalam menghadapi 

persaingan MEA yang membutuhkan modal besar untuk bersaing dalam industri bisnis. 

Sedangkan untuk investor sebelum menanamkan modalnya di suatu perusahaan perlu 

memperhatikan struktur modal perusahaan dengan tetap mempertimbangkan dampak positif dan 

negatif kebijakan struktur modal. Penelitian selanjutnya disarankan agar mengikutsertakan 

variabel lain yang masih relevan dengan penelitian dengan periode penelitian yang lebih 

panjang. 

 

 

 

 

Kata Kunci : Profitabilitas, Likuiditas, Struktur Aktiva, Pertumbuhan Penjualan, Ukuran 

Perusahaan, Struktur Modal 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

  

1.1 Latar Belakang Penelitian 

  Masyarakat Ekonomi ASEAN (MEA) adalah proyek yang telah lama disiapkan 

seluruh anggota ASEAN yang bertujuan untuk meningkatkan stabilitas perekonomian di 

kawasan ASEAN dan membentuk kawasan ekonomi antar negara ASEAN yang kuat. 

Dengan diberlakukannya Masyarakat Ekonomi ASEAN (MEA)  pada akhir 2015, 

negara anggota ASEAN akan mengalami aliran bebas barang, jasa, investasi, dan tenaga 

kerja ke berbagai negara sehingga bersaing dengan produk luar negeri. Indonesia bersiap 

menghadapi Masyarakat Ekonomi ASEAN (MEA) dengan mengkespor sektor-sektor ke 

berbagai wilayah ASEAN (https://id.stie-stmy.ac.id/berita-165-persiapan-indonesia-

dalam-menghadapi-mea-masyarakat-ekonomi-asean.html). 

 Di Indonesia, industri manufaktur merupakan pengekspor terbesar ke wilayah 

ASEAN dibandingkan dengan sektor lainnya yaitu sebesar 54,76%. Ekspor ke pasar 

ASEAN pada tahun 2016 dapat dilihat pada gambar 1.1. 

Gambar 1.1. 

Ekspor Ke Pasar ASEAN Tahun 2016 

 
Sumber : https://katadata.co.id/berita/2017/02/03/industri-makanan-dan-minuman-ditargetkan-tumbuh-

stabil-8-9-persen 
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Jasa; 30,7%

Ekspor ke Pasar ASEAN Tahun 2016
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 Sedangkan di tahun 2017, industri manufaktur mengekspor 58% ke pasar 

ASEAN. Ekspor ke pasar ASEAN pada tahun 2017 dapat dilihat pada gambar 1.2. 

Gambar 1.2. 

Ekspor Ke Pasar ASEAN Tahun 2017 

 
Sumber : https://databoks.katadata.co.id/datapublish/2018/02/01/10-sektor-dengan-nilai-investasi-dome 

stik-tertinggi-di-indonesia 

 

 Dari beberapa sektor dalam industri manufaktur, sektor makanan dan minuman 

dinilai menjadi sektor terkuat dalam menghadapi pertarungan pasar bebas pada 

Masyarakat Ekonomi ASEAN (MEA). Menurut Dirjen Industri Agro Kementerian 

Perindustrian, Panggah Susanto mengatakan bahwa industri manufaktur sektor makanan 

dan minuman merupakan sektor yang terus tumbuh dan berkontribusi besar terhadap 

perekonomian nasional dan dipercaya sebagai sektor yang mampu bersaing di pasar 

ASEAN karena negara Indonesia didukung dengan sumber daya alam yang cukup 

potensial seperti pertanian, kelautan, peternakan, dan perkebunan. 

(http://republika.co.id/berita/ekonomi/makro/16/08/12/0bt2tv284-industri-makananminu 

man-sektor-terkuat-bersaing-di-mea). 

 Pada tahun 2016, industri manufaktur sektor makanan dan minuman 

berkontribusi sebesar 31% terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) industri pengolahan 

non-migas pada tahun 2016. Kontribusi sektor makanan dan minuman terhadap PDB 

industri non-migas tahun 2016 dilihat pada gambar 1.3. 
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Gambar 1.3. 

Kontribusi Sektor Makanan dan Minuman Terhadap PDB Industri Non-Migas Tahun 

2016 

Sumber : http://www.republika.co.id/berita/koran/pareto/16/02/04/o20jkd4-menakar-prospek-industri-

makanan-dan-minuman 

 Pada tahun 2017, industri manufaktur sektor makanan dan minuman 

berkontribusi sebesar 34% terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) industri pengolahan 

non-migas pada tahun 2017. Kontribusi sektor makanan dan minuman terhadap PDB 

industri non-migas tahun 2017 dilihat pada gambar 1.4. 

Gambar 1.4. 

Kontribusi Sektor Makanan dan Minuman Terhadap PDB Industri Non-Migas Tahun 

2017 

 

Sumber : https://finance.detik.com/industri/d-3985814/menperin-industri-makanan-dan-minuman 

tumbuh-923 
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 Dalam menghadapi Masyarakat Ekonomi ASEAN (MEA) dan untuk tetap dapat 

memberikan kontribusi yang besar bagi PDB, maka perusahaan manufaktur sektor 

makanan dan minuman harus mampu berdaya saing dalam memenuhi kebutuhan 

konsumen yang semakin beragam, menjalankan aktivitas produksinya, serta mampu 

mendatangkan keuntungan optimal bagi pemilik perusahaan. Dengan demikian, salah 

satu fondasi yang kuat yang harus diperhatikan perusahaan adalah struktur modal 

perusahaan, Hanafi (2015). Jadi, agar perusahaan dapat mempertahankan daya saing, 

menjalankan aktivitas produksi dan memperoleh keuntungan yang optimal, maka 

manajer memutuskan pendanaan yang dibutuhkan yang tercermin dalam struktur modal 

perusahaan.     

 Dalam menetapkan struktur modal, perusahaan perlu mempertimbangkan 

berbagai faktor yang mempengaruhinya. Menurut Brigham dan Houston (2015), faktor-

faktor yang mempengaruhi struktur modal yaitu (1) Stabilitas Penjualan, (2) Ukuran 

Perusahaan, (3) Struktur Aset, (4) Operating Leverage, (5) Tingkat Pertumbuhan 

Perusahaan, (6) Profitabilitas, (7) Pajak, (8) Likuiditas, (9) Sikap Manajemen, (10) Sikap 

Pemberi Pinjaman dan Perusahaan Penilai Kredibilitas, (11) Kondisi Pasar, (12) Kondisi 

Internal Perusahaan dan (13) Fleksibilitas Keuangan. 

 Penelitian terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal sudah 

banyak dilakukan. Hasil penelitian memperoleh temuan bahwa ada faktor-faktor yang 

berpengaruh terhadap struktur modal, ada pula faktor-faktor yang tidak berpengaruh 

terhadap struktur modal. Penelitian yang dilakukan oleh Ningsih (2015) mengatakan 

bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal, likuiditas berpengaruh 

negatif terhadap struktur modal, pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap 

struktur modal dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 

 Penelitian yang dilakukan oleh Kartika (2016) mengatakan bahwa profitabilitas 

berpengaruh negatif terhadap struktur modal, struktur aktiva tidak berpengaruh terhadap 

struktur modal, pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal dan 

ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal. Penelitian yang 

dilakukan Suryaman (2016) mengatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh 

terhadap struktur modal, struktur aktiva berpengaruh positif terhadap struktur modal dan 
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ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal. Sehubungan dengan 

keputusan pendanaan di perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman, maka 

perlu diketahui faktor – faktor yang mempengaruhi sruktur modal perusahaan. Dengan 

demikian, dilakukan penelitian mengenai “Pengaruh profitabilitas, likuiditas, struktur 

aktiva, pertumbuhan penjualan dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal di 

perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2012- 2016”. 

 

1.2  Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang dipaparkan, maka rumusan masalah penelitian sebagai 

berikut: 

1. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal? 

2. Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap struktur modal? 

3. Bagaimana pengaruh struktur aktiva terhadap struktur modal? 

4. Bagaimana pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal? 

5. Bagaiamana pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal? 

6. Bagaimana kontribusi faktor – faktor yang bepengaruh terhadap struktur modal? 

1.3  Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah untuk: 

1. Mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal 

2. Mengetahui pengaruh likuiditas terhadap struktur modal 

3. Mengetahui pengaruh struktur aktiva terhadap struktur modal 

4. Mengetahui pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal 

5. Mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal 

6. Mengetahui kontribusi faktor – faktor yang bepengaruh terhadap struktur modal 
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1.4  Kegunaan Penelitian 

Penelitian yang dilakukan diharapkan dapat memberikan manfaat antara lain: 

1. Bagi Manajemen Perusahaan  

Memberikan kontribusi bagi pihak manajemen perusahaan dalam pengambilan 

kebijakan struktur modal yang optimal dengan tujuan memaksimalkan pertumbuhan 

perusahaan dan kesejahteraan investor.  

2. Bagi Investor  

Memberikan informasi dan pengetahuan bagi investor mengenai faktor-faktor yang 

dapat memengaruhi struktur modal seperti profitabilitas, likuiditas, struktur aktiva, 

pertumbuhan penjualan dan ukuran perusahaan.  

1.5 Kerangka Penelitian 

 Dalam penelitian, perhitungan struktur modal menggunakan perhitungan  Debt to 

Equity Ratio. Menurut Kasmir (2015: 158), Debt to Equity Ratio adalah rasio yang 

digunakan untuk mengukur perbandingan antara total utang dengan modal perusahaan. 

Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui modal sendiri yang dijadikan 

untuk jaminan utang. 

 Menurut Riasita (2015) , tingkat pengembalian yang tinggi memungkinkan untuk 

membiayai sebagian besar kebutuhan pendanaan dengan dana yang dihasilkan secara 

internal. Semakin tinggi profitabilitas, maka laba yang diperoleh perusahaan juga tinggi. 

Jika laba perusahaan tinggi maka perusahaan memiliki sumber dana dari dalam yang 

cukup besar sehingga perusahaan lebih sedikit memerlukan utang. Selain itu, apabila 

laba ditahan bertambah maka rasio utang akan menurun (selama perusahaan tidak 

menambah jumlah utang). Berdasarkan uraian tersebut dapat disimpulkan bahwa 

profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal. 

 Menurut Ningsih (2015) semakin tinggi tingkat rasio likuiditas perusahaan 

berarti semakin baik kemampuan perusahaan tersebut dalam memenuhi kewajiban 

jangka pendeknya. Perusahaan dengan tingkat likuiditas yang tinggi berarti mempunyai 

banyak sumber dana dari operasionalnya, maka perusahaan tersebut tidak membutuhkan 

penambahan dana dari luar perusahaan. Banyaknya pendanaan yang diperoleh dari 
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sumber dana internal, berarti perusahaan mampu memenuhi kewajiban finansialnya 

yang harus segera dipenuhi.  

 Perusahaan yang memiliki aktiva besar dapat menggunakan aktiva tersebut 

sebagai jaminan untuk mendapatkan utang dari pihak luar. Dengan demikian,  

perusahaan dengan nilai aktiva yang besar lebih mudah dipercaya investor untuk 

mendapatkan pinjaman dana dibandingkan perusahaan yang berskala kecil karena 

adanya aset untuk menjadi jaminan utang. Jadi, semakin tinggi struktur aktiva, semakin 

tinggi peluang nilai struktur modal perusahaan, Kartika (2016). 

 Pertumbuhan penjualan mencerminkan keberhasilan investasi periode masa lalu 

dan dapat dijadikan sebagai prediksi pertumbuhan di masa yang akan datang. 

Pertumbuhan perusahaan tercermin dalam pencapaian tingkat penjualan yang dihasilkan 

perusahaan. Pertumbuhan penjualan yang semakin tinggi maka semakin besar 

kemungkinan perusahaan dalam memenuhi kewajiban finansialnya. Dengan demikian 

tingkat pertumbuhan penjualan mempunyai pengaruh positif terhadap struktur modal, 

Ningsih (2015). 

 Semakin besar ukuran perusahaan, maka semakin besar modal yang dibutuhkan 

perusahaan untuk mendanai operasionalnya. Besarnya ukuran perusahaan 

mempengaruhi keputusan manajemen dalam memutuskan pendanaan yang akan dipakai 

untuk operasional perusahaannya, karena semakin besar ukuran perusahaan semakin 

besar dana yang dimiliki atau diperlukan perusahaan tersebut. Semakin besar ukuran 

perusahaan, semakin mudah akses untuk mendapatkan dana dari luar (eksternal) 

sehingga besaran aset yang dimiliki perusahaan akan memberikan kepercayaan dari 

pihak kreditur untuk mengalirkan dananya ke perusahaan tersebut, karena besarnya aset 

menunjukkan kemampuan perusahaan membayar utangnya saat jatuh tempo. Dengan 

demikian, ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap besaran struktur modal, 

Ningsih (2015). 
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Gambar 1. 5.  

Bagan Model Konseptual 
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Sumber : Hasil Pengolahan Data 

 

Berdasarkan kerangka pemikiran tersebut, hipotesis penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

H1 : Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap Struktur Modal. 

H2 : Likuiditas berpengaruh negatif terhadap Struktur Modal. 

H3 : Struktur Aktiva berpengaruh  positif terhadap Struktur Modal. 

H4 : Pertumbuhan Penjualan berpengaruh positif terhadap Struktur Modal. 

H5 : Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap Struktur Modal. 
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