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BAB |

PENDAHULUAN

1.1.Latar Belakang Masalah

Perusahaan membutuhkan dana untuk menjalankan kegiatan operasinya. Dana
tersebut dapat berasal dari dalam maupun dari luar perusahaan. Kebanyakan
perusahaan lebih memilih menggunakan modalnya sendiri untuk mendanai berbagai
kebutuhannya, perusahaan beranggapan bahwa dengan menggunakan modal sendiri
akan membantu mereka menghindari ketergantungan.dana dari pihak eksternal
perusahaan. Dalam sebuah perusahaan, tidak-dapat dipungkiri bahwa keperluan
pembiayaan akan terus meningkat. Apabila perusahaan dalam kondisi seperti ini,
sedangkan modal perusahaan sendiri‘sudah tidak mencukupi maka perusahaan akan
menggunakan dana-dari pihak eksternal perusahaan.

Lembaga keuangan adalah suatu badan usaha yang bergerak di bidang jasa
keuangan yang menghimpun dana dari masyarakat lalu menyalurkan dana tersebut
untuk pembiayaan kegiatan ekonomi dengan mendapatkan keuntungan dalam bentuk
bunga melalui persentase tertentu dari dana yang disalurkan tersebut. Pada umumnya
lembaga keuangan berbentuk perbankan, lembaga pembiayaan, perusahaan efek,
perusahaan asuransi, dan perusahaan keuangan lainnya. Dalam menentukan
kebijakan pendanaan yang tepat pada perusahaan keuangan diperlukan manajemen
perusahaan yang baik guna mendukung kegiatan operasionalnya. Kurang berhati -
hati dalam pemilihan pendanaan akan berpengaruh terhadap kecukupan modal yang

dimiliki oleh perusahaan.



Dalam lembaga keuangan, perusahaan cenderung memiliki DER (Debt Equit
Ratio) / risiko terhadap likiuiditas perusahaan yang tinggi, karena sebagian besar
dana yang dikelola adalah dana pihak ketiga. Dalam hal ini dana yang telah
dipercayakan tersebut dianggap sebagai hutang bagi perusahaan. Semakin tinggi
DER menunjukkan hutang perusahaan yang semakin besar dibandingkan total modal
sendiri, sehingga perlu dilakukan pengujian faktor penentu struktur modal pada
perusahaan di sektor keuangan yang berguna dalam pengambilan kebijakan
pendanaan yang tepat. Meningkatnya beban terhadap kreditur menunjukkan sumber
pendanaan perusahaan sangat bergantung pada pihak luar, hal'ini mendorong para
manajer perusahaan untuk dapat menetapkan strategi perusahaan guna meningkatkan
nilai perusahaan, serta dituntut juga untuk dapat memaksimalkan kesejahteraan
nasabah dan pemegang saham. ‘Untuk._memenuhi tujuan perusahaan tersebut,
diperlukan pengambilan keputusan 'yang tepat khususnya keputusan mengenai
struktur modal untuk; tercapainya proses operasi perusahaan yang baik. Banyak
faktor yang mempengaruhi struktur modal secara umum diantaranya ukuran
perusahaan, pertumbuhan perusahaan, profitabilitas, pajak, leverage, likuiditas,
pajak, risiko bisnis dan lain sebagainya. Namun, penelitian ini berfokus pada faktor-
faktor penentu struktur modal seperti profitabilitas, ukuran perusahaan, tangibilitas
aset dan depresiasi terhadap total aset, serta faktor ekonomi makro seperti inflasi.

Struktur modal adalah perbandingan antara jumlah utang jangka panjang dengan
modal sendiri. Struktur modal merupakan gabungan atau proporsi antara utang
jangka panjang dan ekuitas. Keputusan struktur modal juga berpengaruh terhadap

besarnya risiko yang ditanggung oleh pemegang saham serta besarnya tingkat



pengembalian keuntungan yang diharapkan, sehingga manajer perusahaan harus
memahami faktor-faktor apa saja yang dapat memengaruhi struktur modal.

Beberapa penelitian mengenai struktur modal telah dilakukan oleh para peneliti
sebelumnya. Penelitian tersebut salah satunya adalah Akhtar dan Oliver (2009) yang
menemukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap leverage
keuangan, tetapi penelitian Rajan dan Zingales (1995) menyiratkan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh negatif terhadap leverage keuangan. Ali (2011) menemukan
bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap leverage keuangan, perusahaan
yang menguntungkan cenderung bangkrut dapat memanfaatkan lebih banyak utang
dengan suku bunga yang lebih rendah, sehingga.mengurangi biaya kebangkrutan
ketika profitabilitas meningkat, sedangkan penelitian Drobetz dan Wanzenried
(2006) dan Antoniou et al. (2008) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh
negatif terhadap--leverage perusahaan. Karena studi empiris sejauh ini masih
mengalami perbedaan, maka diperlukan evaluasi teori struktur modal dengan
memeriksa kembali faktor-faktor penentu struktur modal untuk mengatasi perbedaan
antara penjelasan teoritis dan praktik keuangan yang melibatkan struktur modal.
Penelitian ini mencoba untuk menguji faktor-faktor yang mempengaruhi struktur
modal pada perusahaan keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Variabel
yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah profitabilitas, ukuran perusahaan,
tangibilitas aset dan depresiasi terhadap total aset, serta faktor ekonomi makro seperti
inflasi, dengan demikian penulis tertarik untuk meneliti kembali mengenai “Faktor
Penentu Struktur Modal Pada Perusahaan Keuangan Yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia™.



1.2.Rumusan Masalah
Rumusan masalah penelitian ini adalah apa faktor—faktor penentu struktur modal

perusahaan keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.3.Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji faktor-faktor penentu struktur modal

perusahaan keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.4.Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut:
a. Manfaat bagi Emiten

Manfaat penelitian ini bagi emiten-khususnya bagi manajer perusahaan adalah
dapat menggunakan. faktor-faktor penentu struktur modal seperti profitabilitas,
ukuran perusahaan, tangibilitas aset dan depresiasi terhadap total aset bersama
dengan faktor ekonomi makro seperti inflasi, sebagai strategi pembiayaan
perusahaan untuk pertimbangan keputusan yang tepat.
b. Manfaat bagi Investor

Manfaat penelitian ini bagi investor adalah menambah pemahaman yang lebih
baik tentang faktor penentu struktur modal dan perannya dalam memaksimalkan nilai

perusahaan sebelum membuat keputusan investasi.



c. Manfaat bagi Pemerintah

Manfaat penelitian ini bagi pemerintah adalah sebagai sumber pendapatan negara
melalui pajak yang dikenakan pada perusahaan, dan dapat menarik investor asing
sehingga terjalinnya hubungan baik antar negara.
d. Manfaat bagi Akademisi

Manfaat penelitian ini bagi pengembangan ilmu pengetahuan adalah dapat
menjadi masukan atau pembanding bagi penelitian dimasa yang akan datang baik

dalam penelitian sejenis maupun dalam penelitian yang lebih luas.

1.5.Batasan Penelitian
Permasalahan penelitian dibatasi :
a. Obyek penelitian ini adalah struktur. modal pada perusahaan keuangan yang
terdaftar di Bursa-Efek Indonesia tahun 2013 — 2018.
b. Variabel yang digunakan dalam penelitian adalah sebagai berikut:
1) Tingkat hutang perusahaan (Debt to Equity Ratio)
2) Profitabilitas (Return On Equity)
3) Ukuran perusahaan (Ln Total Asset)
4) Tangibilitas aset terhadap total asset (Net Tangible Aset to Total Asset Ratio)
5) Depresiasi terhadap total aset (Depretiation to Total Asset)

6) Inflasi (Laju Inflasi)



BAB V

KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis mengenai Faktor Penentu Struktur Modal Pada
Perusahaan Keuangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode
2013-2018, dapat disimpulkan bahwa hasil pengujian sebagaimana dijelaskan
dalam pembahaan sebelumnya membuktikan perusahaan di Indonesia, khususnya
pada sektor keuangan mempertimbangkan berbagai-faktor dalam memutuskan
penggunaan hutang. Bukti empiris ini bisa.dilihat dari_hasil pengujian hipotesis
kelima variabel independen secara statistik terbukti mempengaruhi kebijakan
struktur modal (profitabilitas, ukuran_perusahaan, dan inflasi). Namun tidak
semua variabel-terbukti mempengaruhi struktur modal, tangibilitas aset terhadap
total aset dan depresiasi terhadap total aset merupakan variabel yang tidak terbukti
mempengaruhi kebijakan struktur modal. Hal ini menunjukkan bahwa prospek
bisnis dan rendahnya resiko merupakan faktor yang penting yang

dipertimbangkan pihak kreditur.

5.2 Keterbatasan Penelitian
Penelitian ini memiliki keterbatasan yang dapat menjadi pertimbangan untuk
penelitian selanjutnya untuk mendapatkan temuan yang lebih baik. Keterbatasan

ini adalah sebagai berikut :

51
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a. Penelitian ini tidak menguji faktor penentu struktur modal secara
komprehensif seperti pertumbuhan perusahaan, risiko bisnis, biaya modal, dan
lain-lain.

b. Masih terdapat penyimpangan asumsi klasik seperti uji normalitas, dan uji

autokorelasi.

5.3 Saran

Berdasarkan hasil penelitian ini, maka saran yang dapat diberikan oleh
penulis
diantaranya:
a. Saran bagi Emiten

Bagi emiten diharapkan dapat..mempertimbangkan faktor-faktor penentu
struktur modal-dalam pengambilan keputusan penggunaan hutang bagi
perusahaan. Perusahaan perlu menimbang seberapa besar kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba maupun kemampuan dalam memenuhi kewajiban
pemenuhan hutangnya, sesuai dengan kondisi yang dialami perusahaan.
b. Saran bagi Investor

Bagi investor diharapkan dapat mempertimbangkan prospek bisnis dan tinggi
rendahnya risiko yang dimiliki perusahaan dalam memaksimalkan nilai sebagai
pertimbangan sebelum membuat keputusan investasi.
c. Saran bagi Pemerintah

Bagi pemerintah diharapkan dapat membantu setiap perusahaan yang ada

dalam penentuan strategi bisnis guna menarik investor asing, sehingga terjalinnya
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hubungan yang baik antar negara dan dapat menjadi sumber pendapatan negara

melalui pajak yang dikenakan pada perusahaan.

d. Saran bagi Akademisi

Bagi penelitian selanjutnya diharapkan dapat menguji faktor penentu struktur
modal secara komprehensif seperti pertumbuhan perusahaan, risiko bisnis, biaya
modal, dan lain-lain. Serta dapat mencari solusi untuk mengatasi penyimpangan

asumsi klasik dalam regresi data panel pada penelitian-berikutnya.
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