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ABSTRAK

Penelitian ini berujuan uniu¥ mengetahor secara empirts pengarch dast arser fangibility, profitabilites, wkosm
perusahaan, perumbuban perusalinan dan Tkuidites terhadap strukiue modal dengan pendekatan pecking arder
thery. Sampel yang digenakan dalam peseliian ini adalah perusahasn-perusshaan LG 43 nonkeuangan
poriode 2005 — 2008 yang memenuhi criteria sampel penclitian, Pada penelition ini terdapar lima variahel
independen, yaitu asser sangibifin, profitebilitas, ukurun perusahaan, pertumhuhan perusahaan dan Tikuiditos
dan satu variabel dependen, yaitu strukiue modal, Adoepun hipotesiz vang digunakan adaluh (1) auset tansduling
oerpengaruh negatif terbadap strukiur modal, (2} profitabilites berpengarih neganif 1erhadap struktur modat, (3)
| ukuran perusahzan berpengandh negatil lechadap strubtur modal, {4) perumbalan perusahaan berpengarub
positit terhadap strubur modal, {5) lkuiditas berpengaruh negatif ferladap strukivr modal dan (6) aever
tangibifity, profiabilitas, ukuran perusahaan, periumbuhan perusghasn dan likuidites secarn bersema-zama
berpengaruh terhadap struktur modal. Teknik analisis data mengeunakan metede analisis berganda yang werlehib
dahulu dilnkukan uji asumsi klasik untek mengetabul antara varizbel independen dan variabel dependen lolas
uji asumsi klasik. Berdasarkan hasil uji t disimpulkan bahwa harya ada dua varizbel yang berpengaruh negatif
signifikan terhadap struktur modal vaitu variabel profisbilitas dan likoidites, Sedangkan variabel sy
tangibility, ukuran perusahaan dan pertumbakan perusehaan tidak herpengaruh erhadap strukter modal, Dari
husil wji F diperoleh kesimpulan bahwa asset fangibifite, profitabilitas, ukuran perusahean, pertumbohan
perusahuan dan likuiditas secara bersama-sama berpengaruh techadap sorakier modal,

flatt kunci: dssef tanmibifiny, Profitabilitas, Ulkuran Perusahaan, Pertembubhan Perusshean, Likuviditas, Strukir
Modal, Pecking Crder Theary,
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perkembangan teart struktur medsl modern diawali dengan proposisi Modiglioni
dan Miller {I958) yang menyvatakan balwa kepulusan pendamaan Gdsk relevan dalam
menentukan nilal perusahaan ketika fa beroperasi di dzlam pasar yang efisien, dimana
seluruh informasi dapat diperoleh siapa saja tanpa biava vang signifikan (kalan tidzk hisa
dikatakan tanpa bisya) serta tidek ndanya pajak dan biava-biava rransaksi. MNamun
demikian, pada kenyatmannya perusahzan beroperasi pada pasar yang kurang cfisien.
Penelitian-penclitian - berikutny: i bidang  kevangan  kemudian  mengembangkan
kerangka teori ini dengan mempertimbangkan faktor-fuktor penvebab inefisicnsi pasar ke
dalam penjelasan kepulusan :-E[ru]{lur misdal perusahaan,

Secara singkat ada dua pandangan vang terus diperdebatkan oleh ahli-ahli
keuangan duniz mengenal struktur modal. Pandangan pertama dikenal dengan
pandangan tradisional vang ciwakili oleh dua teorni vaitu Yrade-0f Theory dan
Pecking Cirder Theory yvang menvatakan bahwa strukiur modal mempengaruhi nilai
perusahaan, Pandangan kedua dikemukakan oleh Modigliani dan Miller vang
menyvatakan bahwa struktur modal tidak mempengarubi nilal perusahaan. Walaupun
diskust tentang kedva pandangan tersebut terus berlangsung di kalangan akademisi,
dalam praktek manajemen kevangan perusehaan lebih menerima  pandangan

tradisional untuk diterapkan dalam prakiek bisnis mereka. Pandangan tradisional



vang cenderung untuk ditkuti olch perusahaan di Indonesiz adalab Pecking Order
theary (Wibowoe dan Erkaningrum, 2006 dalam Rosa, 20081,

Adapun hipotesis pecking arder theory dalam Myers (1984) ini menyatakan
bahwa permasalahan wtama keputusan strokiur modal perasahazn adalab informasi
vang tidak simetris {(gsspmeelric information) di antara manajer dan investor mengenai
kondisi infernal perusshaan, serta argumentasi bahwa manajer berpibak kepada
pemegang saham lama. Kedua permaszlahan tersebot menyebabkan pervsahaan memiliki
hierarki pendanean vang dimulal daei arus kas internal, huleng, kemudisn subam, Versi
stramg dari teoel ini menyatakan bahwa saham tidak skan pernab diterbitkan karena
memiliki permasalehan asimetri informast yang paling tingei. Shyam-Sunder dan Myers
{1999 menguji teori int dengan menganalisis hubungan antara defisit pendanaan internal
dengan perubaban tingkar Butang perusahaan dan menemukan babwa kedua varizbel
tersebut memiliki hubungan satu-satlu, veng menunjukkan bahwa defisit pendanaan
imemal akes selalu dibiavai melalui hutasg. dan saham bukas merupakan altemnatif
pendanazn ckstemal vang akan dipilib perusahaan {Adranta, 2007)

Pada sisi vang lain. teon rradeaff menyatakan balvwa perusabaan memiliki tingkat
hutang vang optimal di dalam struktur modalnva, disebabken oleh keuntungan dan biaya
dart hutang. Keuntungan sumber peéndanasn in antara lam dalam hal kemampuan
penpurangan paak ketika perusshoan menggunakan lehih banyzk hutang di dalam
struktur modalnva. Brounen, de Jong, dan Keedijk (2006) dalam Adrianto (2007)
menemukan bahwa pajak merupakan salah sato pertimbangan utama dalam penentuan
keputusan struktor modal perusahaan di Eropa. Selain itu, pemepang seham memiliki

insentif untuk meningkatkan penggunaan hutang untuk mengurangi jumlah ares kas



BAB V

PENUTUP

3.1 Simpulan

Berdasarkan Pengujian yang telah dilakukan melalui analisa korelasi dapat
disimpulkan beberapa hal sebapgai berikut @ Berdasarkan uji normalitas vang
dilakukan. secara kescluruhan variabel yang digunakan dalam penelitian terdistribusi
secara normal, sehingpa analisis dapat dilakukan. Flanya saja secara satu per satu ada
3 variabel yvang tidak berdistribusi normal vaitu strukiur modal (CAP), profitabilitas
clan likuiditas. Dalam hal ini data diangeap terdistribust normal denpgan mengacu pada
central limit theorm, bahwa apabila sampel vang digunakan cukup besar n = 30 maka
distribusi sampling mendekati normal (Mendenball dan Beaver, 1992 mengutip
dalam Razhayu dan Faisal, 2005}, Kemudian dilakukan analisis dari kelima variable
bebas, vailu:

L. Asset tangibility (ASTANG), profitabilitas (PROF), ukuran perusabaan (SIZE).
perlumbuban perusabasn (GROW), dan likuiditas (LI} secara bersama-sama

berpengaruh terhadap struktur modal (CAP),

I-a

Hanya ada dua wvariable bebas wang berpengaruh sipnifikan secara parsial
terhadap vamable terikat  yaitu variable  profitabilitas (PROF) dan likuidilas
(LI},  Sedangkan untuk ketiga  vanabel lainnyva  vaitn Assed Tangibility
(ASTANG), ukuran perusahaan (SIZE) dan pertumbuhan perusahaan (GROW)

tidak signifikan secara parsial terhadap struktur maodlal (CAP)
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