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ABSTRAK

Aisyah Amini Anami (1602025202)
“PENGARUH LIKUIDITAS DAN UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP
STRUKTUR MODAL PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR SEKTOR
INDUSTRI BARANG KONSUMSI SUB SEKTOR MAKANAN DAN
MINUMAN”

Dr. Nendi Juhandi, MM.

Drs. Komara, MM.

Skripsi Program Strata Satu Program studi Manajemen, Fakultas Ekonomi dan
Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta.
Kata kunci : Likuiditas, Ukuran Perusahaan dan Struktur Modal.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Likuiditas dan Ukuran
Perusahaan terhadap Struktur Modal. Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan manufaktur pada sektor industri barang konsumsi sub sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2019.
Purposive sampling digunakan untuk memilih sampel dan diperoleh 6 sampel
perusahaan. Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda
Hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas dan ukuran perusahaan secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Secara parsial, likuiditas
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur modal dan ukuran
perusahaan secara parsial berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap

struktur modal.
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ABSTRACT

Aisyah Amini Anami (1602025202)
“THE EFFECT OF LIQUIDITY AND FIRM SIZE ON CAPITAL
STRUCTURE IN MANUFACTURING COMPANY INDUSTRIAL SECTOR
GOODS SUB-SECTOR FOOD AND DRINK CONSUMPTION”.
Dr. Nendi Juhandi, MM.
Drs. Komara, MM.

Undergraduate Thesis of Management Study Program, Faculty of Economics and
Business, University of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta.
Keyword: liquduty, firm size and capital structure

This study aims to examine the effect of liquidity and firm size on capital
structure. The population in this study is manufacturing companies in the
consumer goods industry sector of the food and beverage sub-sector which are
listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2015-2019.
Purposive sampling is used to select samples and 6 company samples are found to
be sample. This study uses multiple linear regression analysis.
The results shows that liquidity and firm size have significant effect on capital
structure. Partially, liquidity has a negative and significant effect on capital
structure, and firm size has a negative and not significant effect on capital

structure
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Pertumbuhan ekonomi di Indonesia ditopang oleh berbagai sektor perekonomian,
diantaranya terdapat sektor manufaktur, sektor pertanian, dan sektor jasa. Sektor
manufaktur merupakan kontributor utama terhadap PDB (Produk Domestik
Bruto). Sektor Manufaktur sangat berperan penting dalam meningkatkan
perekonomian di Indonesia dalam hal penyediaan lapangan kerja hingga
peningkatan nilai ekspor.

Perusahaan manufaktur terus berkembang dan banyak perubahaan.
Perkembangan dan perubahaan tersebut tidak selalu menjamin hal positif. Hal ini
dapat terlihat sejak tahun 2017 dan 2018 yang masing — masing hanya sebesar
4,29% dan 4,27%. Terutama porsi industri manufaktur terhadap PDB Indonesia
juga menyusut sebesar 19,7% dari sebelumnya pada tahun 2017 dan 2018 yang
sebesar 19,86% dan 20,16%. (sumber : kontan.co.id)

Dengan adanya laporan terserbut, menunjukkan bahwa perusahaan
manufaktur masih terus membutuhkan dukungan pemerintah yang optimal. Untuk
terus menjaga pertumbuhan, perusahaan manufaktur harus tetap stabil dan tidak
terus menerus mengalami penurunan, pemerintah harus benar — benar
memperhatikan empat hal yaitu pada masalah bahan baku, teknologi, ketersediaan
pembiayaan dan terus menjaga daya beli masyarakat terhadap produk-produk

dalam negeri sehingga impor dapat dikurangi.

1
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Kegiatan bisnis pada saat ini sedang mengalami peningkatan dan persaingan
yang cukup tinggi, dengan ditandai berlakunya pasar bebas ASEAN, maka hal ini
membuat pasar terbuka dengan sangat luas dan perusahaan juga mempunyai
peluang yang lebih luas, dan jika perusahaan mempunya niat untuk menambah
market share maka perusahaan harus memperhatikan faktor pendanaan karena itu
hal yang sangat penting.

Dalam menjalankan kegiatan operasionalnya perusahaan membutuhkan
modal untuk pemenuhan pendanaan. Modal bisa didapat dari dana internal dan
dana eksternal. Modal internal ialah modal yang berasal dari kegiatan yang
berbentuk laba ditahan, modal internal ini sangat amat terbatas, maka sangat
dibutuhkan tambahan modal dari pihak ketiga untuk mendukung kegiatan usaha
ini. Modal eksternal ialah modal yang berasal dari modal eksternal dan pihak
ketiga yang berbentuk hutang.

Struktur modal dibentuk dari modal internal dan modal eksternal. Di setiap
perusahaan mempunyai struktur modal yang berbeda yang dikarenakan komposisi
modal internal dan modal eksternal dapat menyertakan resiko dan keuntungan.
Apabila perusahaan benyak menggunakan hutang maka semakin banyak resiko
yang ditanggung dan penggunaan hutang yang makin besar bisa menyebabkan
ekspektasi return atau pengembalian karna peningkatan ekuitas. Struktur modal
dapat dioptimalkan dengan cara menambahkan dana eksternal atau hutang, tapi
dengan cara menambahkan hutang yang terus menerus tidak baik untuk
dilakukan, karena dengan penambahan hutang harus memperhatikan faktor —

faktor lain yang mempengaruhi struktur modal.
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Struktur modal menjadi kebijakan yang diambil oleh pihak manajemen dalam
rangka memperoleh sumber dana sehingga dapat digunakan untuk aktivitas
operasional perusahaan. Pecking Order Theory menyatakan bahwa perusahaan
akan lebih memilih pendanaan yang berasal dari internal dari pada eksternal
perusahaan. Susunan penggunaan sumber pendanaan yang mengarah pada pecking
order theory adalah equity (modal sendiri), debt (hutang), dan internal fund (dana
internal). (Kaaro, 2003 dalam Saidi, 2004).

Penelitian terdahulu banyak yang menjelaskan mengenai struktur modal
seperti penelitian Riyanto (2008) yang menyatakan bahwa struktur modal
merupakan masalah yang sangat penting bagi tiap — tiap perusahaan, karna baik
buruknya struktur modal perusahaan akan memiliki efek yang langsung terhadap
finansialnya. Jika perusahaan mempunyai struktur modal yang tidak baik, maka
perusahaan mempunyai banyak hutang yang sangat besar dan akan memberikan
beban yang berat terhadap perusahaan tersebut. Brigham dan Houston (2011: 153)
menyatakan jika ingin tumbuh, perusahaan membutuhkan modal, dan modal
tersebut datang dalam bentuk utang atau ekuitas.

Masalah struktur modal merupakan yang paling penting bagi tiap-tiap
perusahaan, karena baik buruknya struktur modal perusahaan akan mempunya
efek yang langsung terhadap posisi Finansialnya. Semakin besar DER maka
semakin besar resiko yang harus dihadapi, karena pemakaian hutang sebagai
sumber pendanaan jauh lebih besar dari pada modal sendiri. Sebaliknya semakin
rendah DER, akan semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk membayar

seluruh kewajibannya. Grafik dibawah ini adalah perkembangan struktur modal
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yang indikatornya menggunakan debt to equity ratio pada perusahaan manufaktur
sektor industri barang konsumsi sub sektor makan dan minuman pada periode
2015-2019, yaitu sebagai berikut:

Debt Equity Ratio (DER)
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Gambar 1
Grafik Struktur Modal pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri
Barang Konsumsi Sub Sektor Makanan dan Minuman pada Periode 2015 —
2019
Berdasarkan grafik diatas menunjukkan bahwa struktur modal pada
perusahaan manufaktur sektor industri barang dan konsumsi mengalami fluktuatif.
Pada tahun 2015 mengalami penurunan yang sangat drastis sebesar 5,23, pada
tahun 2017 mengalami penerunan sebesar 4,92, pada tahun 2018 juga mengalami
penurunan yang tidak terlalu besar yaitu 4,98, kemudian pada tahun 2019
mengalami penurunan yang sangat drastis juga sebesar 3,99. Hal ini bisa

diidentifikasikan bahwa perusahaan yang sehat secara keuangaan yang

ditunjukkan dengan rasio DER dibawah angka 1 atau dibawah 100% maka
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semakin bagus dan menunjukkan bahwa hutang atau kewajiban perusahaan lebih
kecil dari pada seluruh aset yang dimilikinya, maka perusahaan mampu
memenuhi kewajiban jangka panjang. Sehingga, variabel struktur modal diambil
sebagai variabel terikat dalam penelitian ini.

Likuiditas menunjukkan kemampuan perusahaan utuk memenuhi kewajiban
finsialnya yang harus segera dipenuhi. Perusahaan yang mempunyai likuiditas
yang tinggi akan cenderung tidak menggunakan pembiayaan dari utang.
Likuiditas dalam penelitian ini menggunakan current ratio. Dari perhitungan
tersebut diperoleh data current ratio dari perusahaan manufaktur sektor industri
barang konsumsi sub sektor makanan dan minuman tahun 2015 sampai 2019 yang
dapat dilihat dari grafik di bawah ini :

Current Ratio (CR)
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Gambar 2
Grafik Likuiditas pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang

Konsumsi Sub Sektor Makanan dan Minuman pada Periode 2015 — 2019
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Berdasarkan grafik diatas dapat dijelaskan bahwa perkembangan current
ratio dari tahun ke tahun mengalami peningkatan. Peningkatan current ratio
menjadi pertanda baik bagi perusahaan karna mempunyai kemampuan yang baik
dalam melunasi kewajibannya, namun jika mengalami kenaikan terus menerus
bukan berarti perusahaan tersebut dalam keadaan keuangan yang baik. Bias jadi
perusahaan tidak mengalokasikan aktiva lancarnya secara optimal, dan tidak
mengelola modalnya dengan baik.

Sangat penting bagi perusahaan untuk memperhatikan faktor yang
mempengaruhi penentuan struktur modal supaya dapat menentukan struktur
modal yang terbaik dengan mempelajari faktor yang mempengaruhinya. Faktor —
Faktor yang mempengaruhi struktur modal salah satunya yaitu tingkat likuiditas
yang dalam penelitian ini diukur dengan current ratio yang merupakan rasio
untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka
pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan
(Kasmir 2012: 134). likuiditas merupakan hal yang penting bagi keputusan
pendanaan. Perusahaan yang memiliki likuiditas perusahaan yang tinggi berarti
perusahaan memiliki internal financing yang akan cukup untuk membayar
kewajibannya sehingga struktur modal juga berkurang Ahmad (2010) dan
Kesuma (2013). Perusahaan dengan likuiditas yang tinggi menunjukkan bahwa
perusahaan dapat menggunakan asset yang lebih likuid sebagai sumber
pembiayaan sehingga perusahaan tidak membutuhkan sumber pembiayaan,
sehingga perusahaan tidak membutuhkan sumber pendanaan dari investor luar

atau dengan kata lain DER semakin rendah. Bagi pemegang saham perusahaan,
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kurangnya likuiditas dapat menyebabkan hilangnya kendali pemilik atau bisa
mengalami kerugian investasi modal. Penelitian yang dilakukan oleh Irawan
(2018) dan Silviana (2018) mengatakan bahwa Likuiditas tidak berpengaruh
signifikan terhadap struktur modal. Menurut Wirawan (2007) mengatakan bahwa
Likuiditas tidak berpengaruh secara parsial terhadap struktur modal dan Menurut
Kelli (2016) mengatakan bahwa Likuiditas secara parsial berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap struktur modal.

Faktor struktur modal yang lain yaitu ukuran perusahaan merupakan rata-rata
total penjualan bersih dalam suatu periode sampai beberapa tahun yang akan
datang. Apabila penjualan lebih tinggi dibanding total biaya maka akan diperoleh
jumlah pendapatan sebelum pajak. Akan tetapi sebaliknya apabila penjualan lebih
rendah dibanding total biaya maka perusahaan akan menanggung kerugian.
Menurut Moeljadi (2006 : 274) Perusahaan yang memiliki ukuran besar lebih
mudah memperoleh pinjaman dibandingkan perusahaan kecil. Penelitian yang
dilakukan oleh Arief Irawan (2018) menyatakan bahwa ukuran perusahaan
mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal. Lalu
menurut Noerlisma Damayanti (2016) menyatakan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh signifikan terhadap struktur modal dan menurut Delvi Silviana
(2018) menyatakan bahwa ukuran perusahaan secara simultan memiliki pengaruh
signifikan terhadap struktur modal dan berpengaruh negatif terhadap struktur
modal.

Dengan mengetahui apa dan bagaimana faktor-faktor yang paling

berpengaruh terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur sektor industri
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barang konsumsi sub sektor makanan dan minuman, dapat membantu khususnya
pihak manajemen perusahaan yang ada dalam perusahaan tersebut guna
menentukan bagaimana seharusnya pemenuhan kebutuhan dana untuk mencapai
struktur modal yang optimal harus di lakukan dan juga para investor di pasar
modal pada umumnya. Dengan demikian tujuan pihak manajemen perusahaan
untuk memaksimumkan kemakmuran pemegang saham dapat tercapai dengan
baik.

Berdasarkan permasalahan yang telah diuraikan diatas, maka peneliti tertarik
untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Likuiditas dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Struktur Modal pada Perusahaan Manufaktur Sektor
Barang Konsumsi Sub Sektor Makanan dan Minuman”

1.2 Permasalahan
1.2.1 Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang tersebut, masalah yang diidentifikasi adalah
sebagai berikut :

1. Ketidakstabilan Struktur Modal pada beberapa perusahaan Manufaktur Sektor

Industri Barang Konsumsi Sub Sektor Makanan dan Minuman
2. Kurangnya Likuidasi menyebabkan pemegang saham perusahaa mengalami

kerugian investasi modal
3. Kenaikan Current Ratio yang menyebabkan ketidakstabilan dalam mengelola

aset lancar
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1.2.2 Pembatasan Masalah
Berdasarkan Identifikasi masalah di atas, untuk menghindari meluasnya

penelitian, maka peneliti ini hanya akan memfokuskan pada pengaruh Likuiditas

sebagai X; dan Ukuran Perusahaan sebagai X, terhadap Struktur Modal sebagai

Y. Tahun periode yang digunakan oleh peneliti adalah pada tahun periode 2015

sampai tahun 2019.

1.2.3 Perumusan Masalah
Berdasarkan pembatasan masalah diatas, maka peneliti menerapkan rumusan

masalah sebagai berikut :

1. Bagaimanakah pengaruh Likuiditas terhadap Struktur Modal pada Perusahaan
Manufaktur Sektor Barang Konsumsi Sub Sektor Makanan dan Minuman
periode 2015 — 2019?

2. Bagaimanakah pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal pada
Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumsi Sub Sektor Makanan dan
Minuman periode 2015 — 2019?

3. Bagaimakah pengaruh Likuiditas dan Ukuran Perusahaan terhadap Struktur
Modal pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumsi Sub Sektor
Makanan dan Minuman periode 2015 —2019?

1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka peneliti menetapkan tujuan

penelitian sebagai berikut :

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Likuiditas terhadap Struktur

Modal yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015 — 2019
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2.

3.

10

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap
Struktur Modal yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015 — 2019

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Likuiditas dan Ukuran
Perusahaan terhadap Struktur Modal yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

periode 2015 — 2019

1.4 Manfaat Penelitian

Berdasarkan tujuan penelitian diatas, maka peneliti menetapkan manfaat

penelitian sebagai berikut :

1.

Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat secara teoritis,
sekurang-kurangnya dapat berguna sebagai sumbangan pemikiran bagi dunia
Pendidikan khususnya bagi ilmu pengetahuan di bidang sosial yakni
Manajemen untuk menambah wawasan dan pengetahuan.
Manfaat Praktis
1) Bagi Penulis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan tempat untuk
mengaplikasikan teori-teori yang telah dipahami ke dalam kehidupan
sehari-hari.
2) Bagi Akademisi
Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan referensi bagi penelitian
selanjutnya dan diharapkan dapat memberikan kontribusi terhadap bidang
manajemen keuangan sehingga ilmu-ilmu pengetahuan di bidang

manajemen keuangan akan terus berkembang.
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