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ABSTRACT

This study aims to analyze the Effect of Profitability,
Liquidity, Assets Structure and Company Size on
Capital Structure. The object of this research is
transportation companies listed on the Indonesian
Stock Exchange in 2013 — 2018. In this study, the
sample used amounted to 166 samples in a period
of 6 years using purposive sampling method. The
type of data used is secondary data obtained from
the company's financial statements downloaded
through the official website of the Indonesia Stock
Exchange. Based on the results of this study shows
that variable profitability and company size have no
effect on capital structure while variable liquidity
and asset structure negatively effect and significant
on capital structure.

Keywords: Capital Structure, Profitability, Liquidity,
Assets Structure, Company Size.

Pendahuluan

Kebutuhan akan modal sangat penting bagi
perusahaan untuk menjalankan kegiatan operasional.
Modal merupakan hal terpenting dalam finansial
perusahaan. Dalam menentukan struktur modal
diperlukan keputusan — keputusan yang dibuat untuk
keputusan pendanaan ata pembiayaan.

Dalam mengambil keputusan pendanaan
yang tepat yaitu terdiri dari hutang dan modal sendiri
karena itu merupakan hal yang penting untuk
kelangsungan hidup perusahaan. Jika perusahaan
memiliki banyak hutang juga tidak terlalu bagus
karena  akan  menghambat  perkembangan
perusahaan. Para investor akan berpikir dua kali
untuk menanamkan modalnya dalam perusahaan
tersebut.

Sektor transportasi merupakan salah satu
subsektor dari sektor infrastruktur di Bursa Efek
Indonesia (BEI). Sektor transportasi di Indonesia
baik sebagai infrastruktur maupun layanan jasa
adalah suatu urat nadi utama kegiatan perekonomian
yang pada gilirannya akan menentukan tingkat
keunggulan daya saing suatu perekonomian.

Badan Pusat Statistik (BPS) telah
melansir bahwa pertumbuhan ekonomi
Indonesia mencapai  5,07% sepanjang  2017.
Berdasarkan hal tersebut, sektor transportasi dan

pergudangan menjadi salah satu sektor
yang paling bersinar sepanjang tahun 2017.
Pada 2017, kontribusi transportasi &
pergudangan mencapai 5,41% sedangkan
pada 2016 dan 2015 masing-masing 5,20% dan
5,02%.

Terdapat  beberapa  faktor  untuk
menentukan struktur modal, yaitu profitabilitas,
likuiditas, struktur aktiva dan ukuran perusahaan.
Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji
pengaruh profitabilitas, likuiditas, struktur aktiva
dan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap
struktur modal.

LANDASAN TEORI

Struktur Modal

Menurut Riyanto (2001), struktur modal
merupakan perimbangan atau perbandingan antara
jumlah kewajiban dengan modal sendiri. Hal ini
dijadikan dasar oleh perusahaan bagaimana caranya
untuk mendapatkan hasil yang optimal. Karena
dengan mendapatkan pendanaan modal yang
optimal, akan membantu perusahaan dalam
menjalankan kewajiban dan operasionalnya. Ada
dua tipe macam modal, yaitu modal hutang dan
modal sendiri.

Profitabilitas

Menurut Munawir (2007) mengemukakan
bahwa  profitabilitas  (profitability)  adalah
kemampuan suatu perusahaan dalam memperoleh
laba.

Setiap perusahaan akan berusaha untuk
meningkatkan kinerja perusahaannya dalam rangka
untuk meningkatkan produktivitas perusahaan.
Peningkatan  produktivitas dan dilakukannya
program efektivitas dan efisiensi merupakan
langkah yang diambil perusahaan dalam rangka
untuk memperoleh keuntungan.

Likuiditas

Likuiditas adalah kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka pendek. Jika
rasio  likuiditas  merupakan  rasio  yang
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam
memenuhi  kewajiban (utang) jangka pendek.
Avrtinya apabila perusahaan ditagih, perusahaan akan



mampu untuk memenuhi utang tersebut terutama
utang yang sudah jatuh tempo.

Menurut Riyanto (2010), pengertian
likuiditas adalah hal-hal yang berhubungan dengan
masalah kemampuan suatu perusahaan untuk
memenuhi kewajiban finansialnya yang harus
segera dilunasi.

Likuiditas yang tinggi menunjukkan bahwa
perusahaan tersebut memiliki jumlah dana yang
banyak menganggur dan apabila terlalu rendah
maka keselamatan perusahaan terancam.

Struktur Aktiva

Menurut Riyanto (2001) struktur aktiva
merupakan perbandingan atau perimbangan antara
aktiva lancar dengan aktiva tetap. Pada perusahaan
yang sebagian besar hutangnya tertanam dalam
aktiva tetap, pemenuhan kebutuhan dana akan
diutamakan dari modal sendiri dan modal asing
hanya berfungsi sebagai pelengkap.

Ukuran Perusahaan

Menurut  Machfoedz  (1994) ukuran
perusahaan adalah suatu skala dimana dapat
diklasifikasi besar kecilnya perusahaan menurut
berbagai cara antara lain dengan total aktiva, log
size, nilai pasar saham, dan lain-lain. Menurut
Fahmi (2011), semakin baik kualitas laporan
keuangan yang disajikan maka akan semakin
meyakinkan pihak eksternal dalam melihat Kinerja
keuangan perusahaan tersebut, yang otomatis
tentunya pihak-pihak yang berhubungan dengan
perusahaan akan merasa puas dalam berbagai urusan
dengan perusahaan.

HIPOTESIS

Hipotesis dalam penelitian ini adalah :
H1 : profitabilitas bepengaruh negatif dan signifikan
terhadap struktur modal.
H2 : likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap struktur modal.
H3 : struktur aktiva berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap struktur modal.
H4 : ukuran perusahaan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap struktur modal.

METODE PENELITIAN
Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah
seluruh perusahaan transportasi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2013 —
2018. Untuk data yang digunakan adalah data
sekunder yaitu data laporan keuangan perusahaan
transportasi pada tahun 2013 — 2018 yang didapat
dari situs resmi www.idx.co.id.

Dalam pengambilan sampel digunakan
metode purposive sampling yaitu pengambilan
sampel dengan kriteria tertentu

1. Perusahaan transportasi yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013 —

2018.

2. Perusahaan yang laporan keuangan per
desember tiap tahunnya.

3. Perusahaan  yang  dalam laporan
keuangannya terdapat aset lancar.

4. Perusahaan  yang  dalam laporan
keuangannya terdapat laba bersih setelah
pajak.

VARIABEL DEPENDEN Struktur Modal

Variable dependen yang digunakan pada
penelitian ini adalah struktur modal vyaitu
perimbangan atau perbandingan antara jumlah
kewajiban dengan modal sendiri.

Variabel stuktur modal ini diukur dengan
menggunakan debt to equity rasio (DER). Menurut
Irham Fahmi (2011) DER dihitung dengan rumus :
Total Hutang

DER = Total Modal

VARIABEL INDEPENDEN
Profitabilitas

Hanafi (2012) profitabilitas merupakan
rasio yang mengukur kemampuan perusahaan
menghasilkan keuntungan pada tingkat penjualan,
aset dan modal saham tertentu. Profitabilitas diukur
menggunakan return on assets (ROA). Return on
assets menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih terhadap total aktiva.
Menghitung Return On Assets menurut Irham Fahmi
(2011) dirumuskan sebagai berikut :

Laba Bersih Setelah Pajak

Return On Assets =

Total Aktiva
Likuiditas
Likuiditas merupakan kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban

keuangannya yang harus seger dipenuhi (Munawir,
2007). Untuk mengukur likuiditas, penelitian ini
menggunakan current ratio (CR) untuk mengukur
dan menilai kemampuan perusahaan memenuhi
kewajiban jangka pendek menggunakan aktiva
lancarnya. Current ratio menurut Syamsuddin
(2007) dihitung menggunakan rumus sebagai
berikut :

ARTIVA LANCAR
HUTANG LANCAR

CURRENT RATIO =
Struktur Aktiva

Aktiva  adalah  perimbangan  atau
perbandingan antara aktiva tetap dan total aktiva
(Husnan, 2000). Aktiva dalam perusahaan dibagi
menjadi dua, yaitu aktiva lancar dan aktiva tetap.
Menurut Syamsuddin (2007) stuktur aktiva diukur

menggunakan Fix Assets Rasio (FAR).

Aktiva Tetap

Fi A R 0= ——————
ixed Assets Ratio Total Aktiva

Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan pada penelitian ini


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

dinyatakan pada total aktiva perusahaan sehingga
jika semakin besar total aktiva yang dimiliki
perusahaan besar maka semakin besar pula ukuran
perusahaan tersebut. Dalam penelitian ini,
menurut Riyanto (2013) ukuran perusahaan dapat
diukur menggunakan rumus sebagai berikut:

SIZE = Ln (Total Aktiva)

HASIL DAN PEMBAHASAN

Statistik Deskriptif

Analisis deskriptif adalah analsisi yang
dilakukan untuk menilai karakteristik dari sebuah
data. Alat yang digunakan untuk analisis deskriptif
adalah maksimal, minimal, rata — rata dan standar
deviasi Hasil dari pengujian deskriptif dapat dilihat
dari berikut:

N Max Min Mean

Standar
Deviasi

DER | 166 5,09 0,07 1,25 0,87
ROA | 166 2,19 -1,27 0,01 0,27
CR 166 | 11,40 | 0,004 1,18 1,35
FAR | 166 0,97 0,07 0,77 0,15
SIZE | 166 | 29,61 | 16,94 | 23,24 4,20

Nilai N dari semua  variabel
memperlihatkan sebanyak 166 data dari 40
perusahaan transportasi di tahun 2013 — 2018.

Uji Asumsi Klasik
1. Uji Normalitas

Variabel Tolerance VIF
Profitabilias 0,999 1,001
Likuiditas 0,726 1,377
Struktur Aktiva 0,686 1,458
Ukuran Perusahaan 0,930 1,076
Berdasarkan dari tabel diatas, maka
seluruh  variabel bebas dalam  pengujian

multikoleniaritas dinyatakan

lolos atau tidak

terdapat gejala multikoleniaritas karena seluruh
nilai tolerance > 0,10 dan nilai VIF < 10.

4. Uji Heteroskedastisitas

N | Kolmogorof-Smirnov Z | Asymp. Sig. (2-tailed)

166 0,937 0,344

Pada pengujian  normalitas, tabel
menunjukkan nilai signifikansi 0,344 yang artinya
lebih besar dari 0,05. Maka dapat disimpulkan
bahwa pada pengujian normalitas, data dinyatakan
berdistribusi normal.

2. Uiji Autokorelasi

R Square Durbin-Watson

0,310 1,933

Pada pengujian autokorelasi, tabel diatas
menunjukkan nilai Durbin Watson (DW) 1,933.
Nilai yang dimiliki DU yaitu 1,7957 dan nilai 4-DU
yaitu 2,067. Dalam pengujian ini, nilai DW (1,933)
lebih besar dari nilai DU (1,7957) namun lebih kecil
dari nilai 4-DU (2,067). Maka dapat disimpulkan
bahwa uji autokorelasi dengan metode Durbin
Watson dinyatakan tidak terdapat autokorelasi atau
tidak memiliki penyakit dalam model regresi.

3. Uji Multikoleniaritas

N Sig. (2-tailed)
Profitabilitas 166 0,364
Likuiditas 166 0,061
Struktur Aktiva 166 0,296
Ukuran Perusahaan 166 0,664
Berdasarkan pada tabel diatas, uji

heteroskedastisitas yang di uji menggunakan
metode uji spearman menunjukkan bahwa nilai
signifikansi seluruh variabel lebih besar dari 0,05.
Maka dapat disimpulkan bahwa uji
heteroskedastisitas dalam penelitian ini dinyatakan
lolos atau tidak terdapat masalah
heteroskedastisitas.

Analisi Linear Berganda

Variabel Unstandardized Coefficients

Constant 1,486

Profitabilitas -0,073

Likuiditas -0,388

Struktur Aktiva -1,387

Ukuran Perusahaan 0,001
Berdasarkan tabel diatas, diperoleh

persamaan model regresi sebagai berikut : DER =
1,486 — 0,073 ROA - 0,388 CR — 1,387 FAR +
0,001 SIZE
Uji Hipotesis
1. UjiF

Uji F bertujuan untuk melihat pengaruh
variabel independen (bebas) secara bersama-sama
berpengaruh terhadap variabel dependen (terikat).

Nilai F Statistic Sig. (F-statistic)

21,218 0,000

Berdasarkan tabel diatas, diperoleh nilai F
statistik sebesar 21,218 dan signifikansinya sebesar
0,000. Diketahui bahwa nilai F tabel sebesar 2,43,



jika nila F statistik lebih besar dari nilai F tabel dan
nilai signifikansinya lebih kecil dari 0,05 dapat
disimpulkan bahwa uji F dalam penelitian ini

dinyatakan

lolos atau variabel

bebas layak

digunakan untuk menjelaskan variabel terikat.

2.

Ui T

Uji T bertujuan untuk menguji bagaimana
pengaruh masing-masing variabel
secara individual terhadap variabel dependen.

independen

Variabel t-Statistic Sig Hipotesis
Profitabilitas -0,412 0,681 Ditolak
Likuiditas -9,119 0,000 | Diterima
Struktur aktiva -3,632 0,000 | Diterima
Ukuran perusahaan 0,089 0,929 Ditolak

Berdasarkan tabel di atas, dapat dijelaskan
sebagai berikut :

1) Hipotesis 1 pada penelitian ini ditolak.
Perusahaan  telah  menentukan  struktur
modalnya sendiri berdasarkan pada besarnya
manfaat dan biaya modal yang dihasilkan dari
penggunaan  hutang  untuk  mendukung
operasional perusahaan. Perusahaan yang
memiliki profitabilitas tinggi akan cenderung
menggunakan dana eksternal atau hutang untuk
menjalankan operasional perusahaan karena
akan mendapatkan manfaat dari penggunaan
hutang. Hutang  untuk  menjalani
operasional  perusahaan karena akan
mendapatkan manfaat dari penggunaan
hutang yang didapatkan dari biaya bunga
yang nantinya akan di kurangi dengan pajak
perusahaan. Hasil penelitian ini tidak
sejalan dengan Insiroh (2014), Bhawa
(2015), Widayanti (2016), Darmayanti
(2018), Angelo (2010) dan Dewi (2016).

2) Hipotesis 2 pada penelitian ini diterima.
Perusahaan akan memilih menggunakan dana
internalnya terlebih dahulu untuk menjalankan
operasional perusahaan daripada menggunakan
dana dari eksternal. Perusahaan dengan
likuiditas yang tinggi memiliki kemampuan
untuk membayar hutang jangka pendek,
sehingga cenderung akan menurunkan total
hutang dan struktur modal akan menjadi rendah.
Semakin tinggi nilai likuiditas suatu perusahaan
akan semakin tinggi kemampuan perusahaan
tersebut untuk membayar hutang jangka
pendeknya.  Semakin  tinggi  likuiditas
perusahaan maka akan semakin kecil hutang

yang dimiliki perusahaan tersebut. Hasil
penelitian ini sejalan dengan Wardani (2015),
Darmayanti (2018) Widayanti (2016), Hadianto
(2010), Sarlija (2012) dan Sheikh (2011).

3) Hipotesis 3 pada penelitian ini diterima.
Perusahaan yang memiliki aktiva tetap yang
besar akan cenderung lebih memaksimalkan
aktiva tersebut untuk menghasilkan laba
perusahaan. Perusahaan akan menggunakan
dana internal yang didapat dari laba untuk
menjalankan operasional perusahaan terlebih
dahulu dan jika laba yang dihasilkan tinggi
maka perusahaan akan cenderung memiliki
hutang yang rendah. Dalam perusahaan
transportasi, aktiva tetap yang di miliki berupa
alat transportasi sehingga perusahaan akan
mengoptimalkan alat transportasi tersebut untuk
menghasilkan laba yang tinggi dan jika mampu
membiayai operasional perusahaan maka
perusahaan akan cenderung menggunakan
hutang rendah. Sehingga semakin tinggi struktur
aktiva suatu perusahaan akan semakin rendah
tingkat hutang yang dimiliki perusahaan.Hasil
ini sejalan dengan penelitian dari Insiroh (2014),
Wardani  (2015), Kartika (2016), Prayogo
(2016), Widayanti (2016) dan Sheikh (2011).

4) Hipotesis 4 pada penelitian ini ditolak.
Perusahaan yang memiliki total aset yang besar
tidak menjadi sebuah jaminan kepada kreditur
untuk meminjamkan hutang kepada perusahaan
tersebut. Tidak menjadi sebuah jaminan
perusahaan yang memiliki ukuran perusahaan
yang dilihat dari total aset besar atau kecil dalam
mendapatkan dana untuk struktur modal karena
jika suatu perusahaan memiliki aset tetap yang
kecil maka akan menjadi sinyal buat pihak
kreditur bahwa perusahaan tersebut tidak
mampu  mengembalikan hutangnya. Hasil
penelitian ini tidak sejalan dengan Dewi (2016),
Lasut (2018), Kartika (2016), Adnyani (2014),
Pandey (2004) dan Sheikh (2011).

KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis,
dapat diambil kesimpulan bahwa variabel
profitabilitas dan ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap struktur modal dan variabel
likuiditas dan struktur aktiva berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap struktur modal.

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah
hanya menggunakan 4 variabel yaitu profitabilitas,



likuiditas, struktur aktiva dan ukuran perusahaan
dan penelitian ini hanya menggunakan 40 data
perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2013 — 2018.

Dengan  keterbatasan  ini,  penulis
memberikan saran pada penelitian selanjutnya
mampu untuk menambah jumlah periode penelitian
yang lebih panjang dan terbaru dari periode yang
digunakan pada penelitian ini dan dapat menambah
beberapa variabel yang dapat mempengaruhi
struktur modal.
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