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ABSTRAK

PENGARUH STRUKTUR MODAL TERHADAP PROFITABILITAS
PADA PERUSAHAAN LQ45 YANG TERDAFTAR
DI BURSA EFEK INDONESIA

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh struktur modal perusahaan
terhadap profitabilitas. Struktur Modal diproksikan dengan Debt to Asset Ratio
(DAR) dan Debt to Equity Ratio (DER). Sementara profitabilitas diproksikan
dengan Return on Equity (ROE). Penelitian ini menggunakan data sekunder dan
metode purposive sampling. Sampel penelitian adalah 17 Perusahaan LQ45 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2020. Teknik analisis menggunakan
regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa DAR dan DER secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap ROE dengan kontribusi sebesar 11% tapi
tidak secara parsial. Sehingga dapat disimpulkan bahwa jika utang sebagai sumber
pendanaan eksternal ditingkatkan untuk modal usaha maka akan meningkatkan
profitabilitas perusahaan, dengan syarat proporsi antara DAR dan DER secara
bersama-sama ditingkatkan.

Kata Kunci: Struktur Modal, Profitabilitas,DAR, DER, ROE.
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ABSTRACT

THE EFFECT OF CAPITAL STRUCTURE ON PROFITABILITY
OF LQ45 COMPANIES ON THE INDONESIAN
STOCK EXCHANGE

This research aims to analyze the effect of capital structure on profitability of the
firm. Capital structure was proxied by Debt to Asset Ratio (DAR) and Debt to
Equity Ratio (DER). While profitability was proxied by Return on Equity (ROE).
This research used secondary data with purposive sampling method. Samples of
this research were 17 LQ45 companies which listed on Indonesia Stock Exchange
in 2016 - 2020. This research used multiple linear regression for analysis
technique. The research results showed that DAR and DER simultaneously affected
ROE with contribution 11%, but not affected partially. So, it could be concluded
that increasing debt for funding asset would increase profitability of the firm with
requirement that the proportion both DAR and DER was increased simultaneously.

Keywords:CapitalStucture,Profitability, DAR, DER, ROE.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Bagi perusahaan masalah profitabilitas sangat penting. Bagi pimpinan
perusahaan, profitabilitas digunakan sebagai tolak ukur berhasil atau tidak
perusahaan yang dipimpinnya, sedangkan bagi karyawan perusahaan semakin
tinggi profitabilitas yang diperoleh oleh perusahaan, maka ada peluang untuk
meningkatkan gaji karyawan.

Menurut Sutrisno, (2009) Profitabilitas adalah suatu keahlian dalam suatu
perusahaan guna memberikan keuntungan (profit) dalam taraf penjualan, aset dan
peningkatan penjualan saham tertentu. Profitabilitas merupakan sebuah interaksi
antara pendapatan yang dihasilkan dengan melihat titik peningkatannya
menggunakan aset perusahaan (baik lancar maupun tetap) untuk meninjau alur
kegiatan produksi. Tanpa profitabilitas, perusahaan dapat meningkatkan struktur
modal eksternal dan menginvestasikan uang di perusahaan. Rasio profitabilitas
adalah rasio yang digunakan untuk mengukur tingkatan efektivitas pengelolaan
hasil produksi berdasarkan penjualan investasi dan profitabilitas suatu perusahaan
dan berfungsi sebagai dasar untuk memilih struktur modal. Profitabilitas
merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi struktur modal yang ada di dalam
suatu perusahaan. Profitabilitas yang tinggi berarti keuntungan yang tinggi dan laba
ditahan yang tinggi. Laba ditahan ini digunakan sebagai pilihan utama untuk

pembiayaan bisnis.(Andika et al., 2019).
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Profitabilitas perusahaan merupakan salah satu dasar penilaian kondisi suatu
perusahaan, untuk itu dibutuhkan suatu alat analisis untuk dapat menilainya. Alat
analisis yang dimaksud adalah rasio-rasio keuangan (Nirmala et al., 2016). Dalam
mengukur profitabilitas ini rasio keuangan yang digunakan adalah rasio
profitabilitas. Rasio profitabilitas digunakan untuk mengukur efektivitas
manajemen berdasarkan hasil pengembalian yang diperoleh dari penjualan dan
investasi. Bagi perusahaan masalah profitabilitas sangat penting. Bagi pimpinan
perusahaan, profitabilitas digunakan sebagai tolak ukur berhasil atau tidak
perusahaan yang dipimpinnya, sedangkan bagi karyawan perusahaan semakin
tinggi profitabilitas yang diperoleh oleh perusahaan, maka ada peluang untuk
meningkatkan gaji karyawan (Prakoso et al., 2020).

Ada beberapa alat ukur yang dapat dipergunakan untuk mengukur tingkat
profitabilitas, antara lain: Gross Profit Margin (GPM), Operating Profit Margin
(OPM), Net Profit Margin (NPM), Return On Assets (ROA) dan Return On Equity
(ROE). Dalam penelitian ini profitabilitas diukur dengan menggunakan Return On
Assets (ROA) (Manoppo & Arie, 2016). Profitabilitas yang tinggi akan mendukung
kegiatan operasional secara maksimal. Tinggi rendahnya profitabilitas dipengaruhi
oleh banyak faktor seperti modal kerja. Apabila perusahaan tidak dapat
mempertahankan “tingkat modal kerja yang memuaskan”, maka kemungkinan
sekali perusahaan akan berada dalam keadaan insolvent (tidak mampu membayar
kewajiban-kewajiban yang sudah jatuh tempo) dan bahkan mungkin terpaksa harus

dilikuidir atau bangkrut (Wicaksono, 2015).
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Profitabilitas dipengaruhi oleh struktur modal, seperti yang dinyatakan oleh
Atmaja dimana dalam mempertimbangkan berbagai faktor untuk menentukan
struktur modalnya haruslah mengetahui bagaimana keberlangsungan jangka
panjang suatu perusahaan, pengelolaan manajemen, sistim pengawasan, rekap
kepemilikan aset, risiko bisnis, tingkat pertumbuhan, pajak, cadangan, kelayakan
kredit dan potensi profitabilitas yang ada pada saat itu. (Atmaja, 2008). Dibawah

ini merupakan data fenomena Profitabilitas pada perusahaan LQ45
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Grafik 1.1 Rata-rata ROA Perusahaan LQ45Periode 2016-2020

Sumber : Data Sekunder yang diolah

Grafik diatas menunjukkan bahwa nilai ROA setiap triwulan pada setiap
tahunnya mengalami naik turun. Dari Tahun 2016 paling besar di triwulan kedua
yaitu sebesar 2,25% dan mengalami naik turun hingga tahun 2020 sebesar 2,17 di
triwulan pertama. Sama seperti DAR dan DER tentu saja memunculkan pertanyaan
mengapa terjadi naik turun setiap tahunnya.

Dalam hal ini untuk mengetahui struktur modal yang baik ada ketika
keputusan keuangan dapat mempengaruhi kinerja dan nilai perusahaan. Kinerja

perusahaan yang baik dapat mempengaruhi harga saham di pasar modal, sehingga
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memaksimalkan keuntungan pemegang saham. Selain itu, penentuan struktur
modal perusahaan mempengaruhi dan mempengaruhi perusahaan itu sendiri karena
menentukan tingkat kemampuan bisnis perusahaan. (Rahmadewi et al., 2018).

Struktur modal merupakan isu penting bagi bisnis dan merupakan sebuah
pembahasan yang seringkali di perbincangkan di ranah media bisnis. Hal ini
disebabkan oleh struktur modal yang memiliki peranan untuk menentukan struktur
modal yang nantinya akan dipakai oleh perusahaan kedepannya. Struktur modal
sendiri merupakan sebuah persentase pendanaan berkelanjutan perusahaan dari
kombinasi hutang jangka panjang, saham biasa, saham preferen, dan laba ditahan
kumulatif. (Dura, 2021). Struktur modal juga dapat diartikan sebagai
keseimbangan hutang jangka panjang suatu perusahaan. Hal ini tercermin dari
perbandingan utang jangka panjang dan ekuitas. Dari sini kita dapat menyimpulkan
bahwa struktur modal adalah persentase dari sumber modal yang digunakan untuk
mengoperasikan perusahaan.

Struktur modal dianggap menjadi masalah penting bagi perusahaan karena
kualitas struktur modal secara langsung mempengaruhi kondisi keuangan
perusahaan. Oleh karena itu, diperlukan analisis yang tepat mengenai komposisi
struktur modal yang digunakan. (Setiawan et al., 2016). Oleh karenanya hal ini
haruslah diperhatikan apakah modal internal dari penerbitan saham dan laba ditahan
lebih banyak dari pada utang, atau sebaliknya. Setiap keputusan yang diambil
memiliki resikonya masing-masing. Ketika sebuah perusahaan menerbitkan saham
dan menghabiskan terlalu banyak ekuitas, kepemilikan perusahaan menjadi lebih

dan lebih didistribusikan di antara investor, dan keuntungan didistribusikan lebih
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banyak. (Hanif et al., 2020). Hal tersebut, akan membuat laba per lembar saham
yang akan dibagikan kepada investor semakin turun, padahal laba per lembar saham
menjadi salah satu ukuran yang dipertimbangkan investor dalam mengevaluasi
apakan perusahaan itu sehat atau tidak (Denziana et al., 2017).

Penurunan laba saham tidak dianggap sebagai perkembangan yang baik bagi
perusahaan oleh para investor (Zulkarnain, 2020). Ketika perusahaan memutuskan
untuk mengambil hutang guna mendukung operasional perusahaan, maka bisa
menekan biaya pajak yang harus dibayar ke pemerintah. Namun ketika terlalu
banyak hutang yang dimiliki sebuah perusahaan ini juga akan menimbulkan
masalah. Permasalahan tersebut diantaranya yaitu (1) meningkatkan resiko
kebangkrutan. Ketika kewajiban perusahaan lebih tinggi dari aset yang dimiliki hal
ini akan meningkatkan resiko kebangkrutan, karena perusahaan tidak mampu
melunasi kewajiban jika usaha tersebut dilikuidasi. (2) menurunnya penerimaan
yang harus diterima para pemegang saham. Ketika perusahaan mendapat laba,
maka perusahaan akan mengutamakan untuk membayar kewajiban pada kreditur
(April et al., 2019).

Struktur modal berkaitan dengan rasio hutang yaitu semua kewajiban
keuangan perusahaan kepada pihak lain yang belum terpenuhi, di mana hutang ini
merupakan sumber dana modal perusahaan yang berasal dari kreditor. Hutang atau
kewajiban perusahaan dapat dibedakan ke dalam hutang lancar (hutang jangka
pendek) dan hutang jangka panjang. Dalam penelitian ini rasio hutang yang
digunakan adalah Debt to Assets Ratio (DAR) dan Debt to Equity Ratio (DER).

Debt to Asset Ratio (DAR) adalah rasio utang yang digunakan untuk mengukur
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perbandingan antara total utang dengan total aktiva sedangkan Debt to Equity Ratio
(DER) adalah rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas (Mulya
Haryanto, 2013a). Dibawah ini merupakan data fenomena struktur modal pada

perusahaan LQ45.
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Grafik 1.2 Rata-rata DAR Perusahaan LQ45Periode 2016-2020
Sumber : Data Sekunder yang diolah

Secara garis besar, DAR dan DER yang merupakan struktur modal memiliki
pengaruh positif terhadap profitabilitas (ROE), oleh karena itu peneliti merasa
tertarik untuk melakukan penelitian mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi
profitabilitas perusahaan yang umumnya menggunakan rasio struktur kapital
(Riyanto, 2010). Beberapa pengukuran struktur modal terdiri atas: (1) Debt to
Assets Ratio (DAR), (2) Debt to Equity Ratio (DER), (3) Longterm Debt to Assets
Ratio (LDAR), dan (4) Equity to Assets Ratio (EAR). Dalam pengukuran struktur
modal tersebut menggunakanDebt to Equity Ratio (DER) (Myers dan Brigham,

2009).
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Grafik 1.3 Rata-rata DER Perusahaan LQ45Periode 2016-2020
Sumber : Data Sekunder yang diolah.

Berdasarkan grafik 1.2 dan 1.3 di atas dapat dilihat bahwa rata-rata DER
tertinggi pada tahun 2020 yaitu triwulan kesatu. Dimana DER terendah pada tahun
2016 yaitu triwulan kedua. Sedangkan DAR tertinggi pada Tahun 2020 yaitu pada
triwulan kedua dan terendah pada Tahun 2017 yaitu pada triwulan keempat. Dapat
kita lihat bahwa nilai DAR dan DER ini turun naik pada setiap triwulan disetiap
tahunnya. Dengan demikian fenomena nilai DAR dan DER yang naik turun tersebut
dapat dikatakan tidak stabil sehingga memunculkan pertanyaan apa penyebab dari
ketidakstabilan nilai DAR dan DER setiap tahunnya.

Sebagai research gap, penelitian yang dilakukan (Nurhasanah, 2012) dengan
judul “Pengaruh Struktur Modal Terhadap Profitabilitas pada Perusahaan yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Hasil peneletian menunjukkan bahwa
secara simultan DAR dan DER tidak berpengaruh signifikan terhadap ROE.

Kemudian penelitian yang dilakukan oleh (Astita et al., 2007) mengenai
Pengaruh Likuiditas Dan Struktur Modal Terhadap Profitabilitas (Studi Kasus Pada

Perusahaan Manufaktur Sektor Food & Beverage Yang Terdaftar Di Bursa Efek
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Indonesia Periode 2007-2012). Hasil penelitian menunjukkan bahwa (1) perubahan
likuiditas memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap profitabilitas pada
perusahaan manufaktur sektor food & beverage yang terdaftar di BEI, (2)
perubahan struktur modal memilki pengaruh negatif yang signifikan terhadap
profitabilitas pada perusahaan manufaktur sektor food & beverage yang terdaftar di
BEI dan (3) perubahan likuiditas dan struktur modal memiliki pengaruh signifikan
terhadap profitabilitas pada perusahaan perusahaan manufaktur sektor food &
beverage yang terdaftar di BEI.

Atas dasar fenomena dan reserach gap yang telah dijelaskan di atas, saat ini
peneliti tertarik untuk meneliti “Pengaruh Struktur Modal terhadap Profitabilitas

pada Perusahaan LQ45 yang Terdaftar pada Bursa Efek Indonesia”.

1.2 Rumusan masalah penelitian
1. Apakah terdapat pengaruh yang signifikan antara DER dengan ROE?

2. Apakah terdapat pengaruh yang signifikan antara DAR dengan ROE?

1.3 Tujuan Penelitian
1. Untuk mengetahui pengaruh yang signifikan antara DER dengan ROE.

2. Untuk mengetahui pengaruh yang signifikan antara DAR dengan ROE.

1.4 Manfaat Penelitian

Manfaat penelitian dari ini yaitu:

1. Manfaat Teoritis
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Bagi cabang ilmu pengetahuan khususnya bidang manajemen keuangan
Khususnya mengenai profitabilitas dan struktur modal.

Manfaat Praktis

Dapat bermanfaat bagi Perusahaan di BEI agar dapat menelaah mengenai

hubungan antara profitabilitas dan struktur modal
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