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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

Sektor industri manufaktur merupakan salah satu sektor yang berperan 

penting dalam proses pertumbuhan perekonomian Indonesia. Indonesia dinilai 

sudah menjadi basis produksi manufaktur terbesar di ASEAN. Dari tahun 

ketahun, ketika peran sektor primer mengalami penurunan, dilain pihak  peran 

industri manufaktur secara konsisten terus menerus mengalami kenaikan secara 

konsisten dalam perekonomian nasional. Hal ini seiring dengan upaya pemerintah 

saat ini yang ingin mentransformasi ekonomi agar fokus terhadap pengembangan 

industri pengolahan nonmigas.  

Kontribusi yang telah diberikan industri manufaktur dapat dikatakan luar 

biasa dikarenakan industri manufaktur dapat menjadi salah satu pendorong 

pertumbuhan utama bagi PDB nasional. Berdasarkan data International Yearbook 

of Industrial Statistics 2016, industri manufaktur di Indonesia memberikan 

kontribusi hampir seperempat bagian dari PDB. Kinerja industri manufaktur 

sepanjang 2015 mencapai Rp. 2.097,71 triliun atau berkontribusi 18,1% terhadap 

PDB nasional, dengan sokongan terbesar dari sektor makanan dan minuman, 

barang logam, alat angkutan serta industri kimia, farmasi, dan obat tradisional. 

Raihan tersebut meningkat di bandingkan dengan tahun sebelumnya yakni senilai 

Rp. 1.884 triliun atau memberikan kontribusi 17,8% terhadap PDB nasional 

(Kemenperin:2015). 
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Gambar 1.1.  

Grafik Jumlah Perusahaan Industri Manufaktur yang Terdaftar di BEI 

Tahun 2010-2017. 

 

Sumber: BEI, data diolah (2017) 

Salah satu faktor dari pertumbuhan PDB sektor industri manufaktur adalah 

banyaknya usaha atau perusahaan berskala besar dan sedang yang memiliki 

kegiatan utama di sektor tersebut. Gambar 1.1 menunjukkan bahwa jumlah 

perusahaan industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2010-2017 terus mengalami peningkatan. Pada tahun 2011 jumlah perusahaan 

industri manufaktur mengalami pertumbuhan sebesar 2,3 persen dari tahun 

sebelumnya. Sementara Pada tahun 2012 jumlah perusahaan industri manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia mengalami peningkatan sebesar 1,5 persen 

dan ditahun 2013 naik sebesar 2,2 persen. Lalu pada tahun 2014 peningkatan 

perusahaan industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebesar 3,6 

persen, peningkatan ini adalah yang terbesar selama periode tahun 2010-2017. 

Pada tahun 2015 sama sekali tidak ada peningkatan jumlah industri manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan pada dua tahun berikutnya yaitu tahun 
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2016 dan tahun 2017 terjadi peningkatan jumlah industri manufaktur masing-

masing sebesar 0,6 persen dan 2,1 persen.  

Pertumbuhan jumlah perusahaan akan berdampak secara langsung 

terhadap faktor-faktor produksi, yaitu peningkatan jumlah tenaga kerja dan nilai 

output terutama dalam kurun waktu tahun 2010-2015. Hal ini tercermin dalam 

Gambar 1.2 di bawah ini. 

Gambar 1.2.  

Grafik Jumlah Tenaga Kerja dan Output Industri Manufaktur Besar dan Sedang 

Tahun 2010-2015 

 

Sumber: BPS, data diolah (2017) 

Pada grafik di atas, dalam kurun waktu 2010-2015 jumlah tenaga kerja dan 

output industri manufaktur besar dan sedang  mengalami tren positif. Pada tahun 

2011 jumlah tenaga kerja industri manufaktur mengalami kenaikan sebesar 2,75 

persen dibandingkan tahun 2010. Kemudian di tahun 2012 naik sebesar 6,55 

persen yang merupakan kenaikan tertinggi selama periode waktu tersebut. 

Kenaikan juga terjadi pada tahun-tahun berikutnya yaitu tahun 2013 sebesar 1,54 
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persen dan pada tahun 2014 sebesar 3,54 persen. Pada tahun 2015 kenaikan 

jumlah tenaga kerja menurun yaitu hanya sebesar 1,27 persen. Sedangkan untuk 

nilai output, selama kurun waktu tahun 2010 sampai tahun 2015 nilai output 

industri manufaktur besar dan sedang mengalami peningkatan 10-22 persen setiap 

tahunnya. Pada tahun 2010 nilai output industri manufaktur besar dan sedang 

sebesar Rp. 2.208 triliun. Kemudian pada tahun 2011 meningkat menjadi sebesar 

Rp. 2.678 triliun. Pada tahun 2012 nilai output industri manufaktur besar dan 

sedang mengalami kenaikan tertinggi selama periode tahun 2010-2015 sebesar 

Rp. 3.274 triliun atau sekitar 22 persen. Peningkatan terkecil terjadi pada tahun 

2013, nilai output industri manufaktur besar dan sedang hanya meningkat menjadi 

sebesar Rp. 3.289 triliun atau naik sekitar 0,4 persen. Kemudian di tahun-tahun 

berikutnya yaitu tahun 2014 dan 2015 kenaikan masing-masing menjadi sebesar 

Rp. 3.624 triliun dan Rp. 4.193 triliun. 

Fakta bahwa semakin meningkatnya industri manufaktur dari tahun 

ketahun membuat para manajer perusahaan industri manufaktur berusaha untuk 

mendorong peningkatan produksi, pemasaran, dan strategi perusahaan. Manajer 

perusahaan manufaktur juga dituntut untuk terus memaksimalkan kesejahteraan 

para pemegang saham (shareholders). Untuk terus dapat mencapai tujuan 

tersebut, maka perlu diambil keputusan yang tepat dari perusahaan. Salah satu 

keputusan penting yang dihadapi oleh perusahaan adalah keputusan pendanaan, 

karena keputusan pendanaan adalah pusat dari keputusan lainnya di manajemen 

keuangan. Perusahaan perlu memenuhi kebutuhan modal dan aset tetapnya 

sehingga segala kegiatan perusahaan dapat berjalan lancar. Saat manajer keuangan 
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mengelola pendanaan perusahaan, manajer akan dihadapkan dengan penyusunan 

struktur modal perusahaan.  

Menurut Mardiyanto (2009), Struktur modal didefinisikan sebagai 

komposisi dan proporsi utang jangka panjang dan ekuitas (saham preferen dan 

saham biasa) yang ditetapkan perusahaan. Struktur modal adalah struktur 

keuangan dikurangi utang jangka pendek. Utang jangka pendek tidak 

diperhitungkan dalam struktur modal karena utang pada jenis ini umumnya 

bersifat spontan (berubah sesuai dengan perubahan tingkat penjualan). Struktur 

modal yang optimum, terjadi apabila risiko dan pengembalian yang diharapkan 

“seimbang”, sehingga harga saham dapat dimaksimalkan (Musthafa, 2017). Akan 

tetapi menurut Brigham dan Houston (2013), struktur modal yang optimal dapat 

berubah sewaktu-waktu, perubahan ini dapat mempengaruhi tingkat risiko dan 

biaya dari setiap jenis modal, yang pada gilirannya mengubah biaya modal rata-

rata tertimbang. 

Rata-rata struktur modal perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia selama tahun 2006 sampai tahun 2008 cenderung turun. Pada 

tahun 2006 rata-rata struktur modal perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia adalah sebesar 52 persen, tahun 2007 sebesar 44 persen, 

demikian juga tahun 2008 sebesar 44 persen. Besarnya nilai rata-rata struktur 

modal pertahun dari tahun 2006-2008 perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia berada dibawah satu. Hal ini menunjukan penggunaan dana 

dari hutang untuk aktivitas investasinya relativf lebih rendah daripada penggunaan 

modal sendiri. 
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Pada tahun 2012-2017 diketahui struktur modal yang diukur dengan (Debt 

to Equity Ratio) DER industri manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

mengalami kenaikan yang sukup signifikan. 

Gambar 1.3.  

Grafik Rata-Rata Struktur Modal Industri Manufaktur yang Terdaftar 

di BEI Tahun 2012-2017. 

 

Sumber: BEI, data diolah (2017). 

Pada tahun 2012, struktur modal industri manufaktur sektor aneka insudtri 

sebesar -0,43. Lalu pada tahun 2013 struktur modal industri manufaktur yang 

terdaftar di BEI mengalami kenaikan cukup signifikan menjadi sebesar 0,23. Pada 

tahun berikutnya yaitu 2014 struktur modal industri manufaktur terus mengalami 

kenaikan menjadi sebesar 1,03. Pada tahun 2015 struktur modal perusahaan 

industri manufaktur mengalami peningkatan yang tidak signifikan dari tahun 

sebelumnya  menjadi sebesar 1,03 dan kemudian terus mengalami peningkatan 

pada tahun-tahun berikutnya menjadi sebesar 1,42 pada tahun 2015 dan 1,86 pada 

tahun 2017.  
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Apabila nilai struktur modal berada di atas satu atau lebih besar dari satu, 

maka berarti perusahaan memiliki jumlah hutang yang lebih besar daripada 

jumlah modal sendiri. Kondisi ini tidak sesuai dengan teori struktur modal yang 

optimal, dimana seharusnya jumlah hutang perusahaan tidak boleh lebih besar dari 

modal itu sendiri. Sementara itu kebanyakan investor lebih tertarik menanamkan 

modalnya ke dalam bentuk investasi pada perusahaan yang mempunyai struktur 

modal tertentu yang besarnya kurang dari satu. Karena jika struktur modal lebih 

besar dari satu berarti risiko yang ditanggung oleh investor menjadi meningkat. 

Banyak faktor yang mempengaruhi keputusan manajer dalam menentukan 

struktur modal perusahaan. Menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh Nofriani 

(2015) dan Subagyo (2009) struktur modal dipengaruhi oleh rasio likuiditas, rasio 

profitabilitas , ukuran perusahaan, pertumbuhan aset, dan tingkat suku bunga.  

Penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan Sari dan Haryanto 

(2013), Putra dan Kesuma (2013), Seftianne dan Handayani (2011), dan Renaldy 

(2013) bahwa likuiditas merupakan salah satu variabel yang berpengaruh terhadap 

struktur modal perusahaan. Penelitian ini juga dimotivasi oleh penelitian Rahmiati 

et al (2015) dan ningsih (2016) yang menyatakan bahwa profitabilitas mempunyai 

pengaruh negative terhadap struktur modal. Demikian juga hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Alvareza dan Topowijono (2017), Naur dan Nafi (2017), Putri 

(2012), dan Ningsih (2016) menemukan bukti empiris bahwa ukuran perusahaan 

dan pertumbuhan aset mempunyai pengaruh positif terhadap struktur modal.  

Selanjutnya, dalam penelitian yang dilakukan oleh Subagyo (2009) 

terdapat faktor eksternal yang dapat mempengaruhi stuktur modal. Subagyo 

(2009) menyatakan bahwa tingkat suku bunga berpengaruh negatif terhadap 
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struktur modal. Dilihat dari perspektif perusahaan, tingkat bunga merupakan 

komponen biaya modal bagi perusahaan, sehingga naiknya tingkat suku bunga ini 

merupakan tambahnya beban biaya yang harus ditanggung oleh perusahaan. 

Dengan demikian ketika tingkat bunga meningkat manajemen akan merespon 

dengan menyesesuaikan tingkat struktur  modalnya untuk mengurangi beban 

finansial  yang harus dibayarkan. 

Dalam perspektif Islam, modal disebut juga ra’sul maal. Ra’sul dalam 

bahasa arab adalah segala sesuatu. Jadi, ra’sul maal diartikan sebagai modal awal 

atau modal pokok. Menurut pakar ekonomi islam, ra’sul maal adalah semua 

kekayaan yang bernilai secara syar’i disertai usaha manusia dalam  

memproduksinya dengan tujuan pengembangan (Fahmi, 2014). 

Dalam sistem ekonomi islam modal diharuskan terus berkembang agar 

sirkulasi uang tidak berhenti. Dikarenakan jika modal atau uang berhenti 

(ditimbun), maka harta itu tidak mendatangkan manfaat bagi orang lain. 

Sebagaimana Allah SWT berfirman:  

ُ لكَُمْ قيِاَمًا وَارْزُقوُهمُْ فيِهاَ وَاكْسُوهمُْ  فهَاَءَ أمَْوَالكَُمُ الَّتيِ جَعَلَ اللََّّ وَلََ تؤُْتوُا السُّ

 وَقوُلوُا لهَمُْ قوَْلًَ مَعْرُوفاً

 

Artinya : “Dan janganlah kamu serahkan kepada orang-orang yang 

belum sempurna akalnya, harta (mereka yang ada dalam kekuasaanmu) yang 

dijadikan Allah sebagai pokok kehidupan. Berilah mereka belanja dan pakaian 

(dari hasil harta itu) dan ucapkanlah kepada mereka kata-kata yang baik” (Q.S 

An-Nisa (4): 5). 
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Ayat di atas menjelaskan bahwa modal tidak boleh diabaikan, manusia 

berkewajiban menggunakannya agar terus produktif dan tidak habis digunakan. 

Karena itu seorang wali yang menguasai harta orang-orang yang belum mampu 

mengurus hartanya agar mengembangkan harta yang berada didalam 

kekuasaannya dalam membiayai kebutuhan pemiliknya yang tidak mampu itu, 

dari keuntungan perputaran modal, bukan dari pokok modal. 

 Bedasarkan latar belakang dan data diatas, penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis hubungan antara struktur modal dengan variabel independen yang 

ada pada perusahaan Manufaktur Sektor Aneka Industri yang terdaftar di BEI 

(Bursa Efek Indonesia/Indonesian Stock Exchange) periode 2012-2017. Peneliti 

tertarik untuk mengajukan penelitian yang  berjudul “Pengaruh Rasio 

Likuiditas, Rasio Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Aset, dan 

Tingkat Suku Bunga Terhadap Struktur Modal dan Tinjauannya dari Sudut 

Pandang Islam (Studi Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Aneka Industri 

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2012-2017)”. Dalam 

penelitian ini variabel yang digunakan adalah variabel bebas dan terikat. Variabel 

bebas terdiri dari: rasio likuiditas, rasio profitabilitas, ukuran perusahaan, dan 

pertumbuhan aset sedangkan variabel terikatnya adalah struktur modal. 

1.2. Rumusan Masalah 

 Bedasarkan penjelasan latar belakang variable-variabel seperti 

profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan aset dapat 

mempengaruhi struktur modal secara positif maupun negatif, maka dalam 

penelitian ini dapat diajukan pertanyaan sebagai berikut : 
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1. Apakah Rasio Likuiditas berpengaruh terhadap Struktur Modal? 

2. Apakah Rasio Profitabilitas berpengaruh terhadap Struktur Modal? 

3. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Struktur Modal? 

4. Apakah Pertumbuhan Aset berpengaruh terhadap Struktur Modal? 

5. Apakah Tingkat Suku Bunga berpengaruh terhadap Struktur Modal? 

6. Apakah Rasio Likuiditas, Rasio Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, 

Pertumbuhan Aset, dan Tingkat Suku Bunga secara bersama dapat menjadi 

variabel yang mempengaruhi Struktur Modal? 

7. Bagaimana pandangan islam mengenai Rasio Likuiditas, Rasio 

Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Aset, Tingkat Suku 

Bunga dan  Struktur Modal? 

1.3. Tujuan Penelitian 

 Bedasarkan pemaparan perumusan masalah diatas, maka tujuan yang ingin 

dicapai penelitian ini adalah : 

1. Untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh Rasio Likuiditas terhadap 

Struktur Modal. 

2. Untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh Rasio Profitabilitas 

terhadap Struktur Modal. 

3. Untuk menganalisis dan mengetahui  pengaruh Ukuran Perusahaan 

terhadap Struktur Modal. 
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4. Untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh Pertumbuhan Aset terhadap 

Struktur Modal. 

5. Untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh Tingkat Suku Bunga 

terhadap Struktur Modal. 

6. Untuk menganalisis dan mengetahui apakah Rasio Likuiditas, Rasio 

Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Aset, dan Tingkat Suku 

Bunga dapat menjadi model yang secara bersama mempengaruhi Struktur 

Modal. 

7. Untuk mengetahui Pandangan Islam mengenai Rasio Likuiditas, Rasio 

Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Aset, Tingkat Suku 

Bunga dan Struktur Modal. 

1.4. Manfaat Penelitian 

 Adapun manfaat yang dapat diambil dari penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

a. Manfaat Praktis 

1. Penelitian ini mempunyai manfaat bagi perusahaan untuk mengetahui 

gambaran dan kondisi keuangan perusahaan sehingga dapat menjadi 

masukan bagi perusahaan dalam mengambil keputusan dimasa yang 

akan datang. 

2. Penelitian ini diharapkan dapat menjadi nilai tambah berupa 

pengetahuan dan wawasan mengenai pengaruh rasio likuiditas, rasio 
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profitabilitas, ukuran perusahaan, pertumbuhan asset, dan Tingkat 

Suku Bunga terhadap struktur modal. 

b. Manfaat Teoritis 

1. Bagi peneliti selanjutnya dapat digunakan sebagai dasar perluasan 

penelitian terutama yang berhubungan dengan pengaruh rasio 

likuiditas, rasio profitabilitas, ukuran perusahaan, pertumbuhan aset 

dan tingkat suku bunga yang dikaitkan dengan struktur modal. 

2. Bagi pembaca, penelitian ini diharapkan memberikan bukti empiris 

mengenai variabel – variabel yang dapat mempengaruhi struktur 

modal. 


