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ABSTRAKSI

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji ada tidaknya pengaruh firm
size, Growth Opportunity, Liquidity, dan Profitability terhadap struktur modal
pada perusahaan manufaktur. Untuk menguji ada tidaknya pengaruh firm size,
growth opportunity, liquidity dan profitability secara bersama-sama terhadap
struktur modal pada perusahaan manufaktur.

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan Food and
Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebanyak 20 perusahaan
sedangkan pemilihan sampel dilakukan berdasarkan metode purposive sampling.
Perusahaan tersebut menerbitkan laporan keuangan per 31 Desember untuk
periode 2011-2013. Perusahaan tersebut memiliki data lengkap yang diperlukan
dalam penelitian pada periode penelitian yaitu tahun 2011-2013.

Hasil analisis uji t diperoleh variabel Size, Growth, Liquidity tidak
mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal.Variabel Profitability mempunyai
pengaruh terhadap Struktur Modal dan hasil analisis uji F diperoleh Fnitung > Frapel
(13,340 > 2,76), maka Ho ditolak. Berarti secara bersama-sama variabel Size,
Growth, Liquidity dan Profitability secara bersama-sama terhadap Struktur Modal
(YY), maka model yang digunakan dalam penelitian ini adalah fit dan hasil analisis
uji koefisien determinasi (R?) diketahui Adjusted R square (R?) sebesar 0,456. Hal
ini menunjukkan bahwa variasi dari struktur modal dapat dijelaskan oleh variabel
Size, Growth, Liquidity dan Profitability sebesar 45,6%, sedangkan sisanya di
jelaskan 54,4% dipengaruhi oleh faktor-faktor lain diluar variabel yang diteliti.

Kata Kunci : Firm Size, Growth Opportunity, Liquidity, Profitability dan Struktur
Modal



ABSTRACT

The purpose of this study was to test the effect of Firm Size, Growth
Opportunity, Liquidity and Profitability of the capital structure in manufacturing.
To test the effect of Firm Size, Growth Opportunity, Liquidity and Profitability
together to capital structure in manufacturing.

Population in this study are all food and beverages companies listed in
Indonesia Stock Exchange as many as many 20 companies whereas the sample
selection is based on purposive sampling methode. The company published
financial statements as of 31 December for 2011-2013.

t test analysis result obtained by the variabel Size, Growth, and Liquidity
has no effect on the capital structure. Profitability has the effect of capital
structure and F test result obtained Friwng > Frabel, then H, is reject, meaning
jointly variabel Size, Growth, Liquidity and Profitability together on the capital
structure. The model used in this study is Fit and test analysis result are known
coefficient of Determination adjusted R square of 0,456. This shows that the
variation of the capital structure can be explained by the variable Size, Growth,
Liquidity and Profitability of 45,6% while the rest is explained 54,4% influenced
by other factors beyond the variables studied.

Keywords: Firm Size, Growth Opportunity, Liquidity, Profitability and Capital
structure



PENDAHULUAN

Modal merupakan aspek penting dalam perusahaan, dengan modal yang
cukup memadai mempengaruhi kelangsungan hidup perusahaan dan juga
kesempatan untung berkembang bagi perusahaan. Perusahaan harus bisa
menetukan berapa dana yang harus dikeluarkan untuk membiayai bisnisnya. Dana
perusahaan bisa diperoleh dari dalam perusahaan yaitu, laba ditahan dan
depresiasi serta dana dari luar perusahaan diperoleh dari kreditur dan dari peserta
yang ikut mengambil bagian modal dari perusahaan itu sendiri.

Besar kecilnya dana yang digunakan untuk memenuhi semua kebutuhan
investasi serta kebutuhan usaha perusahaan tidak sama disesuaikan dengan
kondisi perusahaan yang besar maupun Kkecil. Besarnya perusahaan tidak
menjamin segala kebutuhan dapat terpenuhi dengan baik. Banyaknya dana yang
digunakan untuk memenuhi semua kebutuhan yang semakin meningkat membuat
perusahaan harus bisa meningkatkan hasil dana yang lebih baik lagi. Apabila
perusahaan dalam pemenuhan kebutuhan modalnya semakin meningkat
sedangkan dana yang dimiliki tidak mencukupi, maka perusahaan harus
menggunakan dana dari luar, baik dalam bentuk hutang maupun dengan
mengeluarkan obligasi untuk memenuhi segala kebutuhannya modalnya.

Biaya modal yang timbul dari pendanaan merupakan konsekunsi yang
secara langsung timbul dari keputusan yang diambil manajer. Ketika manajer
menggunakan hutang, jelas biaya yang timbul sebesar bunga yang dibebankan
oleh kreditur. Sedangkan jika manajer menggunakan dana internal atau dari modal
sendiri maka akan timbul opportunity cost dari dana atau modal sendiri yang
digunakan perusahaan. keputusan pendanaan yang dilakukan secara tidak cermat
akan menimbulkan biaya modal yang tinggi, yang selanjutnya dapat berakibat
pada rendahnya profitabilitas perusahaan.

Struktur modal berkaitan dengan pembelanjaan jangka panjang suatu
perusahaan yang diukur dengan perbandingan hutang jangka panjang dengan
modal sendiri (Sudana, 2012). Struktur modal yang optimal adalah struktur modal
perusahaan yang akan memaksimalkan harga sahamnya,(Brigham dan Houston,

2011:155). Kebijakan mengenai struktur modal melibatkan pengembangan antara



risiko dan tingkat pengembalian menggunakan lebih banyak hutang juga dapat
memperbesar tingkat pengembalian yang diharapkan.

Mengingat masalah pendanaan merupakan masalah yang sangat penting
dan menentukan bertahan atau tidaknya suatu perusahaan, serta beberapa
penelitian terdahulu yang pernah dilakukan, maka penulis melakukan penelitian
terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal perusahaan, khususnya
pengaruh firm size, Growth Opportunity, Liquidity dan profitability pada struktur
modal perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian
ini  berjudul “PENGARUH FIRM SIZE, GROWTH OPPORTUNITY,
LIQUIDITY DAN PROFITABILITY TERHADAP STRUKTUR MODAL
PERUSAHAAN” (Studi kasus pada perusahaan Manufaktur “Food and
Beverges™ yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2011-2013).

METODE PENELITIAN

Jenis penelitian ini menggunakan studi kasus. Populasi dalam penelitian
ini adalah seluruh perusahaan Food and Beverages yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia sebanyak 20 perusahaan. Pemilihan sampel dilakukan berdasarkan
metode purposive. Seluruh data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
kuantitatif dan beberapa data sekunder. Sumber data yang digunakan adalah
laporan keuangan perusahaan, sampel dan data lain yang relevan dengan
penelitian ini diantaranya diambil dari data perusahaan manufaktur Food and
Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Data tersebut dalam kategori
data time series yang diambil dalam periode tahun 2011 sampai dengan 2013.
Metode Analisis yang digunakan dalam penelitian ini yaitu uji asumsi Kklasik: (a)
Uji Multikolinearitas (b) Uji Auto Korelasi (c) Uji Heteroskedastisitas (d) Uji

Normalitas; Analisis Regresi Berganda.



HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Pengujian Regresi Berganda
Data dianalisis dengan menggunakan model regresi berganda (multiple

regression method) yang mendasarkan diri pada hubungan antara dua variabel
yaitu variabel dependen dan variabel independen. Sebagai variabel independen
yaitu Firm Size (X1), Growth Opportunity (X2), Liquidity (X3), dan Profitability
(X4). Sedangkan variabel dependen yaitu Struktur modal (Y), maka digunakan
model regresi berganda. Adapun rumus nya adalah sebagai berikut
Y =0,351 + 0,014(X1) + 0,073(X2) + 0,000(X3) - 0,009(X4)
Dari persamaan di atas diinterprestasikan sebagai berikut :

a = 0,351, adalah konstanta yang artinya apabila Size, Growth, Quick dan
ROA sama dengan 0 (nol) maka Struktur Modal mengalami peningkatan sebesar
0,351.

Koefisien regresi variabel Size (X1) memiliki nilai positif yaitu sebesar
0,014. Hal ini berarti apabila terjadi kenaikan Size maka struktur modal akan
mengalami peningkatan sebesar 0,014.

Koefisien regresi variabel Growth (X2) memiliki nilai positif yaitu sebesar
0,073. Hal ini berarti apabila terjadi kenaikan Growth maka struktur modal akan
mengalami peningkatan sebesar 0,073.

Koefisien regresi variabel Quick (X3) memiliki nilai positif yaitu sebesar
0,000. Hal ini berarti apabila terjadi kenaikan Quick maka struktur modal akan
mengalami peningkatan sebesar 0,000.

Koefisien regresi variabel ROA (X4) memiliki nilai negatif yaitu sebesar -
0,009. Hal ini berarti apabila terjadi kenaikan ROA maka kemungkinan

(kecenderungan) menyebabkan penurunan Struktur modal sebesar 0,009.

Uji Koefisien Determinasi (R?)
Koefisien determinasi yaitu digunakan untuk mengukur kemampuan
modal dalam menjelaskan proporsi atau presentasi sumbangan dari seluruh

variabel independen (X) yang terdapat model regresi terhadap variabel dependen



(Y). Nilai R? yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan oleh variabel dependen.

Berdasarkan hasil analisis data maka diperoleh Adjusted R square (R?)
sebesar 0,456, hal ini menunjukkan bahwa variasi dari struktur modal dapat
dijelaskan oleh variabel Size, Growth, Quick dan ROA sebesar 45,6%, sedangkan
sisanya di jelaskan 54,4% dipengaruhi oleh faktor-faktor lain diluar variabel yang
diteliti.

Uji F
Tabel Hasil Uji F
Variabel Fhitung Frabel p-value Keterangan
Size, Growth, 13,340 2,76 0,000 Ho Ditolak

Quick dan ROA

Sumber : Data sekunder diolah, 2015

Dari hasil analisis data yang telah dilakukan maka dapat diketahui bahwa
nilai Friwung adalah sebesar 13,340. Karena Fhiwng > Fraber (13,340 > 2,76), maka Ho
ditolak, Berarti secara bersama-sama variabel Size, Growth, Quick dan ROA
secara bersama-sama terhadap Struktur Modal (Y), maka model yang digunakan

dalam penelitian ini adalah fit.

Uji t
Tabel Hasil Uji t

Variabel thitung trabel p-value Keterangan
Size 0,968 2,000 0,337 Ho diterima
Growth 1,014 2,000 0,315 Ho diterima
Quick -0,846 -2,000 0,401 Ho diterima
ROA -6,807 -2,000 0,000 Ho ditolak

Sumber : data sekunder diolah, 2015



1)

2)

3)

4)

Uji pengaruh variabel Size (X;) terhadap Struktur Modal (Y)

Ho diterima t hitung lebih kecil dari t tabel (0,968 < 2,000) maka hal
ini menunjukkan bahwa Size tidak mempunyai pengaruh terhadap Struktur
Modal atau karena t.sig (0,337) lebih besar dari 0,05 (o) maka variabel Size
tidak mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal.

Uji pengaruh variabel Growth (X;) terhadap Struktur Modal ()

Ho diterima t hitung lebih kecil dari t tabel (1,014 < 2,000) maka hal
ini menunjukkan bahwa Growth tidak mempunyai pengaruh terhadap Struktur
Modal atau karena t.sig (0,315) lebih besar dari 0,05 (o) maka variabel
Growth tidak mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal.

Uji pengaruh variabel Quick (X;) terhadap Struktur Modal ()

Ho diterima t hitung lebih kecil dari t tabel (0,846 < 2,000) maka hal
ini menunjukkan bahwa Quick tidak mempunyai pengaruh terhadap Struktur
Modal atau karena t.sig (0,401) lebih besar dari 0,05 (o) maka variabel Quick
tidak mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal.

Uji pengaruh variabel ROA (X,) terhadap Struktur Modal (YY)

Ho diterima t hitung lebih kecil dari t tabel (-6,807 > 2,000) maka hal
ini menunjukkan bahwa ROA mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal
atau karena t.sig (0,000) lebih kecil dari 0,05 (o) maka variabel ROA

mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal.

Pembahasan

1.

Firm Size berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal

Variabel Size tidak mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal atau
karena t.sig (0,337) lebih besar dari 0,05 (a) maka variabel Size tidak
mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal. Hal ini disebabkan beberapa
hal yang dapat digunakan dalam menentukan besar kecilnya suatu perusahaan
seperti jumlah karyawan, nilai perusahaan, dan jumlah aktiva yang dimiliki.
Perusahaan pada pertumbuhan yang tinggi akan selalu membutuhkan modal
yang semakin besar demikian pula sebaliknya. Maka, konsep tingkat

pertumbuhan penjualan tersebut memiliki hubungan yang positif tetapi



implikasi tersebut akan memberikan efek yang berbeda terhadap struktur
modal yaitu dalam penentuan jenis modal yang digunakan.
. Growth Opportunity berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal

Variabel Growth tidak mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal
atau karena t.sig (0,315) lebih besar dari 0,05 (o) maka variabel Growth tidak
mempunyai  pengaruh terhadap Struktur Modal. Hal ini dikarenakan
hubungan yang positif ini tingkat growth opportunity perusahaan
meningkatkan maka investor akan melihat hal ini sebagai salah satu indikator
yang baik bagi prospek pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang.
Kegiatan investasi perusahaan melalui pemilihan proyek atau kebijakan lain
seperti penciptaan produk baru akan membuat investor mengharapkan dapat
memperoleh tingkat pengembalian yang semakin besar dari waktu ke waktu.
Keputusan investasi itu sendiri.
Liquidity berpengaruh Signifikan terhadap Struktur Modal

Variabel Quick tidak mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal
atau karena t.sig (0,401) lebih besar dari 0,05 (or) maka variabel Quick tidak
mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal. Hal ini disebabkan setiap
perusahaan memiliki kemampuan masing-masing dalam memenuhi kewajiban
atau hutang lancarnya. Semakin besar kemampuan likuiditasnya, perusahaan
tersebut semakin mampu untuk membayar hutang atau pendanaan ekstern
perusahaan. Dengan kemampuan likuiditasnya, perusahaan dapat mengurangi
tingkat resiko perusahaan oleh hutang dengan mengurangi tingkat hutang atas
kemampuannya.
. Profitability berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal

Variabel ROA mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal atau
karena t.sig (0,000) lebih kecil dari 0,05 (o) maka variabel ROA mempunyai
pengaruh terhadap Struktur Modal. Hal ini berarti bahwa dalam melanjutkan
operasionalnya, perusahaan menggunakan dana yang yang dimiliki
perusahaan atau menggunakan dana dari luar perusahaan atau hutang. Sesuai
dengan teori Packing Order, perusahaan yang memiliki tingkat keuntungan

atau profitabilitas yang tinggi cenderung memiliki hutang yang relatif kecil.



KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data dapat disimpulkan sebagai berikut :

1. Hasil analisis uji t diperoleh : Variabel Size tidak mempunyai pengaruh
terhadap Struktur Modal atau karena t.sig (0,337) lebih besar dari 0,05 (o)
maka variabel Size tidak mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal.

Variabel Growth tidak mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal
atau karena t.sig (0,315) lebih besar dari 0,05 (o) maka variabel Growth tidak
mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal.

Variabel Quick tidak mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal
atau karena t.sig (0,401) lebih besar dari 0,05 (o) maka variabel Quick tidak
mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal.

Variabel ROA mempunyai pengaruh terhadap Struktur Modal atau
karena t.sig (0,000) lebih kecil dari 0,05 (o) maka variabel ROA mempunyai
pengaruh terhadap Struktur Modal.

2. Hasil analisis uji F diperoleh Fhiwng > Frabel (13,340 > 2,76), maka Ho ditolak,
Berarti secara bersama-sama variabel Size, Growth, Quick dan ROA secara
bersama-sama terhadap Struktur Modal (Y), maka model yang digunakan

dalam penelitian ini adalah fit.

Saran

1. Bagi pihak manajemen, sebelum menetapkan kebijakan struktur modal agar
terlebih dahulu memperhatikan variabel pertumbuhan dan profitabilitas.
Dengan memperhatikan variabel-variabel tersebut, maka perusahaan dapat
memutuskan besarnya struktur modal yang sesuai sehingga dihasilkan
kebijakan struktur modal yang optiomal bagi perusahaan.

2. Bagi investor harus mempertimbangkan ukuran perusahaan dan profitabilitas
untuk menentukan kebijakan struktur modal, karena perusahaan di sektor
manufaktur menunjukkan bahwa faktor-faktor tersebut memiliki korelasi yang

kuat dengan struktur modal.
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