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Abstrak 

 

Vinetha Fadillah/212015198/Pengaruh Struktur Aktiva, Leverage Operasi dan 

Profitabilitas terhadap Struktur Modal Perusahaan Sub Sektor Perkebunan di 

Bursa Efek Indonesia. 

 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh struktur aset, leverage 

operasi dan profitabilitas terhadap struktur modal Perusahaan Sub-Sektor Perkebunan di 

Bursa Efek Indonesia. Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

analisis kuantitatif. Teknik pengumpulan data menggunakan dokumentasi. Teknik 

analisis data yang digunakan adalah regresi linier berganda dengan menggunakan 

program SPSS. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara bersama-sama variabel 

struktur aktiva, leverage operasi dan profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap 

struktur modal Perusahaan Sub Sektor Perkebunan di Bursa Efek Indonesia. Sedangkan 

secara parsial menunjukkan bahwa variabel struktur aktiva berpengaruh signifikan 

terhadap struktur modal, variabel leverage operasi tidak berpengaruh signifikan terhadap 

struktur modal dan variabel profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur 

modal Perusahaan Sub Sektor Perkebunan di Bursa Efek Indonesia. 

Kata kunci : struktur aktiva, leverage operasi, profitabilitas dan struktur modal 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Di era globalisasi persaingan ekonomi  semakin meningkat dari tahun 

ke tahun mendorong para manajer perusahaan dapat meningkatkan produksi, 

pemasaran dan strategi perusahaan dalam pencapaian laba maksimal. Manajer 

perusahaan juga dituntut untuk memaksimalkan kesejahteraan pemegang 

saham (shareholder). Untuk dapat memenuhi tujuan perusahaan, maka 

diperlukan pengambilan keputusan yang tepat dari pihak perusahaan. Salah 

satu keputusan dalam bidang keuangan yang sangat penting bagi perusahaan 

adalah keputusan pendanaan. 

Keputusan pendanaan adalah keputusan yang berhubungan dengan 

penentuan sumber dana yang akan digunakan oleh perusahaan. Keputusan 

pendanaan ini sangat penting bagi perusahaan karena berkaitan dengan 

banyak pihak seperti kreditur, pemegang saham, serta pihak manajemen 

sendiri. Setiap keputusan pendanaan mengharuskan manajer keuangan untuk 

dapat mempertimbangkan manfaat dan biaya dari sumber-sumber dana yang 

akan dipilih karena masing-masing sumber dana mempunyai konsekuensi 

finansial yang berbeda.  Keputusan pendanaan sering disebut juga sebagai 

kebijakan capital structure atau struktur modal.   
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Struktur modal adalah pembiayaan permanen yang terdiri dari hutang 

jangka panjang, saham preferen dan modal pemegang saham (Weston & 

Copeland, 1999: 19 dalam Ali Kesuma 2009). Menurut Sutrisno (2013:263) 

struktur modal merupakan imbangan antara modal asing atau hutang dengan 

modal sendiri. Dalam manajemen keuangan, salah satu unsur yang harus 

diperhatikan adalah tentang seberapa besar kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kebutuhan dana yang digunakan untuk beroperasi dan 

mengembangkan usaha. Manajer harus mampu menghimpun dana secara efisien, 

sehingga keputusan pendanaan mampu meminimalkan biaya modal yang harus 

ditanggung perusahaan dan dapat memaksimalkan nilai perusahaan. 

Struktur modal menjadi masalah yang penting bagi perusahaan karena 

baik buruknya struktur modal akan mempunyai efek langsung terhadap posisi 

finansial perusahaan, dimana akhirnya akan mempengaruhi nilai perusahaan. 

Kesalahan pada saat menetukan struktur modal berdampak luas terutama jika 

perusahaan yang hutangnya terlalu besar atau banyak, sehingga beban tetap yang 

ditanggung perusahaan akan semangkin besar. Ini juga berarti meningkatkan 

risiko finansial, yaitu risiko atau kemungkinan perusahaan tidak dapat membayar 

angsuran-angsuran hutang dan beban bunga hutang tersebut. 

Struktur modal perlu diperhatikan karena dapat memotivasi manajemen 

untuk mencari suatu struktur modal yang optimal untuk perusahaannya. Struktur 

modal yang optimal merupakan salah satu faktor yang membuat suatu 
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perusahaan memiliki daya saing dalam jangka panjang. Struktur modal yang 

optimal adalah struktur modal yang dapat mengoptimalkan keseimbangan antara 

risiko dan pengembalian sehingga dapat memaksimumkan harga saham. 

Faktor-faktor yang dapat mempengaruhi komposisi struktur modal 

perusahaan menurut Brigham dan Houston (2011:188) adalah stabilitas 

penjualan, struktur aset, leverage operasi, tingkat pertumbuhan, profitabilitas, 

pajak, kendali, sikap manajemen, sikap pemberi pinjaman dan lembaga 

pemeringkat, kondisi pasar, kondisi internal perusahaan, dan fleksibelitas 

keuangan. 

Struktur aktiva merupakan perbandingan antara aktiva tetap dengan total 

aktiva yang dimiliki perusahaan yang dapat menentukan besarnya alokasi dana 

untuk masing-masing komponen aktiva. Struktur aktiva mempunyai peranan 

penting dalam menentukan pembiayaan perusahaan. Perusahaan yang memiliki 

aktiva tetap jangka panjang yang tinggi, yang dikarenakan permintaan akan 

produk mereka tinggi. Hal tersebut akan mengakibatkan penggunaan utang 

jangka panjang. Perusahaan yang sebagian aktivanya berupa piutang dan 

persediaan barang yang nilainya sangat tergantung pada kestabilan tingkat 

profitabilitas, tidak terlalu tergantung pada pembiayaan jangka pendek.  

Leverage adalah penggunaan aktiva atau sumber dana di mana untuk 

penggunaan tersebut perusahaan harus menanggung biaya tetap atau membayar 

beban tetap (Sutrisno, 2013: 198). Leverage operasi mengukur perubahan 
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pendapatan atau penjualan terhadap keuntungan operasi. Dengan mengetahui 

tingkat leverage operasi, maka manajemen bisa menaksir perubahan laba operasi 

sebagai akibat perubahan penjualan. 

profitabilitas  adalah kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba. 

Tingkat profitabilitas dapat menunjukkan kemampuan perusahaan untuk 

mendanai kegiatan operasionalnya sendiri. Selain itu, profitabilitas juga 

menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar hutang jangka panjang 

dan bunganya. Profitabilitas yang tinggi juga merupakan daya tarik bagi 

penanam modal di perusahaan. 

Perusahaan yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan 

utama sektor pertanian sub sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Perusahaan sub sektor perkebunan dalam perekonomian Indonesia 

mempunyai peranan strategis, antara lain sebagai penyerap tenaga kerja, 

penyedia pangan, penopang pertumbuhan industri manufaktur dan sebagai 

sumber devisa negara. Perusahaan subsektor perkebunan juga berperan penting 

dalam perekonomian nasional melalui kontribusi dalam pendapatan nasional, 

penyediaan lapangan kerja, penerimaan ekspor, dan penerimaan pajak. 

Pengembangan subsektor perkebunan diharapkan dapat mendorong 

pertumbuhan, pemerataan, dinamika ekonomi dan meningkatkan kesejahteraan 

masyarakat dipedesaan khususnya perkebunan kelapa sawit. 

Fenomena yang terjadi di Perusahaan Sub Sektor Perkebunan di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2009-2017 yaitu tingginya rata-rata struktur modal 
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perusahaan dari tahun ketahun yang terus meningkat. Berikut ini data 

perkembangan rata-rata struktur modal tahun 2009-2017:  

 
       Sumber : Laporan keuangan data yang telah diolah (www.idx.co.id) 

Grafik I.1 

Rata-rata Struktur Modal Perusahaan Sub Sektor Perkebunan  

Tahun 2009-2017 

 

 

 Berdasarkan Grafik 1.1 menunjukkan bahwa rata-rata struktur modal 

perusahaan sub sektor perkebunan di Bursa Efek Indonesia tahun 2009-2017 

yang dihitung dengan menggunakan debt to equity ratio (DER) mengalami 

fluktuasi. Rata-rata struktur modal yang terendah berada pada tahun 2009 yaitu 

sebesar 81,65% dimana artinya perusahaan menggunakan modal sendiri lebih 

banyak dibandingkan dengan hutang atau modal asing, perusahaan yang baik 

adalah perusahaan yang menggunakan hutang lebih sedikit dibandingkan modal 

sendiri dalam mendanai aktivitas perusahaan. Sedangkan rata-rata struktur modal 
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tertinggi berada pada tahun 2016 yakni sebesar 140,14% berada di atas 100%  ini 

artinya perusahaan banyak menggunakan dana yang berasal dari hutang atau 

modal asing dari pada modal sendiri. 

Adapun perkembangan struktur aktiva Perusahaan Sub Sektor 

Perkebunan di Bursa Efek Indonesia tahun 2009-2017 adalah sebagai berikut: 

Sumber : Laporan keuangan data yang telah diolah (www.idx.co.id) 

Grafik I.2 

Rata-rata Struktur Aktiva Perusahaan Sub Sektor Perkebunan 

Tahun 2009-2017  

 

Berdasarkan Gambar 1.2 dapat dilihat besarnya rata-rata struktur aktiva 

Perusahaan Sub Sektor Perkebunan di Bursa Efek Indonesia terendah berada 

pada tahun 2017 yaitu sebessar 30,18% yang artinya aktiva lancar perusahaan 

sebesar 30,18% dari aktiva tetap perusaahaan. Rata-rata struktur aktiva 
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perusahaan tertinggi yaitu sebesar 49,54%  pada tahun 2010 yang artinya aktiva 

lancar sebesar 49,54% dari aktiva tetap perusahaan.  

Adapun perkembangan leverage operasi Perusahaan Sub Sektor 

Perkebunan di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2009-2017 adalah sebagai 

berikut : 

Sumber : Laporan keuangan data yang telah diolah (www.idx.co.id) 

Grafik 1.3 

Rata-rata Profitabilitas  Perusahaan Sub Sektor Perkebunan  

Tahun 2009-2017 

 

 

Berdasarkan Grafik 1.3 dapat dilihat besarnya rata-rata leverage operasi 

Perusahaan Sub Sektor Perkebunan di Bursa Efek Indonesia tertinggi berada 
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pada tahun 2016 yaitu sebesar -34,79% . Rata-rata leverage operasi perusahaan 

tertinggi adalah sebesar 29,64% di tahun 2011. 

Adapun perkembangan profitabilitas Perusahaan Sub Sektor Perkebunan 

di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2009-2017 adalah sebagai berikut : 

Sumber : Laporan keuangan data yang telah diolah (www.idx.co.id) 

Grafik I.4 

Rata-rataProfitabilitas  Perusahaan Sub Sektor Perkebunan 

Tahun 2009-2017  

 

Berdasarkan Grafik 1.4 dapat dilihat besarnya profitabilitas yang dihitung 

dengan Return on Equity (ROE) Perusahaan Sub Sektor Perkebunan di Bursa 

Efek Indonesia mengalami fluktuasi dari tahun ketahun. Rata-rata profitabilitas 

perusahaan tertinggi pada tahun 2011 yaitu sebesar 23,56% sedangkan rata-rata 

profitablitas perusahaan terendah yaitu sebesar -9,40% yang terjadi pada tahun 
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2016, dimana rata-rata perusahaan mengalami kerugian pada tahun ini. 

Rendahnya rata-rata profitabilitas perusahaan yang dilihat dari besarnya ROE 

menunjukkan ketidakmampuan manajemen dalam mengelola aktiva perusahaan.  

Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan bukti empiris bahwa struktur 

aktiva, leverage operasi dan profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal 

Perusahaan Sub Sektor Perkebunan di Bursa Efek Indonesia tahun 2009-2017. 

Berdasarkan uraian di atas menarik peneliti untuk melakukan penelitian dengan 

mengambil judul :  

Pengaruh Struktur Aktiva, leverage operasi dan Profitabilitas Terhadap Struktur 

Modal Perusahaan Sub Sektor Perkebunan di Bursa Efek Indonesia. 

 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas maka rumusan masalah 

dalam penelitian ini adalah bagaimana pengaruh struktur aktiva, leverage 

operasi dan profitabilitas terhadap struktur modal Perusahaan Sub Sektor 

Perkebunan di Bursa Efek Indonesia? 

 

C. Tujuan Penelitian 
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Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh struktur 

aktiva, leverage operasi dan profitabilitas terhadap struktur modal Perusahaan 

Sub Sektor Perkebunan di Bursa Efek Indonesia.  

 

D. Manfaat Penelitian 

Manfaat dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Bagi penulis 

Penelitian ini dapat memberikan tambahan pengetahuan dan menguji 

pemahaman materi yang telah didapatkan selama perkuliahan.  

2. Bagi investor 

Mengetahui dan memahami informasi terkait faktor yang mempengaruhi 

struktur modal, yang dapat dijadikan sebagai pertimbangan dalam 

pengambilan keputusan berinvestasi. 

3. Bagi Almamater 

Diharapkan dapat menjadi bahan referensi dan pertimbangan untuk penelitian 

serupa di masa yang akan datang. 
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