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BAB I 

 

PENDAHULUAN 

 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

 Di era globalisasi seperti sekarang ini dunia bisnis telah memasuki 

masa persaingan yang semakin ketat. Setiap pelaku bisnis dituntut untuk 

selalu meningkatkan kinerjanya serta selalu aktif melakukan inovasi-inovasi 

yang baru, meningkatkan kepercayaan pelanggan, dan penetapan strategi yang 

tepat agar dapat bersaing di pasar. Dengan adanya inovasi diharapkan pelaku 

bisnis dapat lebih efektif dan efisien dalam mengelola kegiatan usahanya. 

Perkembangan ekonomi di Indonesia yang semakin tidak menentu dan 

mengalami perlambatan memberikan dampak terhadap eksistensi perusahaan 

di Indonesia. Perusahaan menjadi kesulitan untuk dapat tumbuh dan 

mengembangkan usahanya dalam rangka untuk mencapai tujuan utamanya, 

yaitu mengoptimalkan nilai perusahaan.  

Manajemen Keuangan (financial management) dalam hal ini berkaitan 

dengan perolehan, pendanaan, dan pengelolaan aktiva dengan beberapa tujuan 

umum yang melatarbelakanginya. Dalam sebuah perusahaan, pengelolaan dan 

pengambilan keputusan struktur modal yang berkaitan dengan urusan 

pembiayaan dan pendanaan untuk segala aktivitas operasional maupun 

investasi menjadi tanggung jawab dari manajer keuangan. Oleh karena itu, 

dalam menjalankan usahanya manajer harus teliti dalam mengambil 

keputusan penting dalam kaitannya dengan aktivitas operasi perusahaan 

mengenai komposisi penggunaan struktur modal sendiri, modal saham, hutang 

jangka pendek dan atau jangka panjang oleh perusahaan. Manajer memiliki 

tugas mengidentifikasi faktor-faktor yang dapat mempengaruhi struktur modal 

perusahaan dan juga mempertimbangkan keputusan pendanaan bagi 

perusahaan, pertimbangan diperlukan karena setiap sumbe r pendanaan 

memiliki risiko yang berbeda satu sama lain, terutama risiko finansial bagi 

perusahaan. 

Struktur modal merupakan gabungan dari berbagai macam pendanaan 

jangka panjang dalam perusahaan.  Struktur modal memiliki tujuan untuk 

menentukan besar proporsi atas kombinasi sumber pendanaan yang digunakan 

oleh perusahaan.  Kombinasi sumber dana dibagi menjadi dua yaitu sumber 

dana dari dalam perusahaan (intern source) dan sumber dana dari luar 

perusahaan (external source). Sumber dana yang berasal dari dalam 
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perusahaan adalah dana yang dihasilkan sendiri oleh perusahaan, yaitu laba 

ditahan (retairned earnings) dan penyusutan (depreciation). Sedangkan 

sumber dana yang berasal dari luar perusahaan yaitu dalam bentuk hutang. 

Hutang biasanya bersumber dari kreditur dan memiliki sifat sementara dan 

harus dibayarkan kembali pada saat jatuh tempo.  

Kelangsungan hidup dan perkembangan perusahaan sangat dipengaruhi 

oleh ketersediaan dana yang ada di dalam perusahaan. Dalam menentukan 

sumber pendanaan dari pihak luar perusahaan dengan jumlah proporsi tertentu 

dalam struktur modal diperlukan pengambilan keputusan yang tepat dari 

manajer keuangan. Salah satu tujuan dari manajer keuangan adalah 

mengoptimalkan nilai kekayaan perusahaan. Oleh karena itu manajer 

keuangan harus dapat menentukan struktur modal yang optimal sesuai dengan 

keadaan perusahaan. 

Hutang menjadi salah satu alternatif sumber pendanaan dari pihak luar 

perusahaan. Pilihan alternatif ini diambil karena sumber pendanaan dari dalam 

perusahaan dinilai tidak mampu mencukupi seluruh kebutuhan dalam 

menjalankan kegiatan operasional perusahaan atau sumber pendanaan dari 

luar perusahaan dinilai dapat memberikan keuntungan yang maksimal bagi 

perusahaan. Akan tetapi jika perusahaan meningkatkan hutang maka 

perusahaan dengan sendirinya akan meningkatkan risiko kebangkrutan 

perusahaan. Perusahaan yang menggunakan hutang dengan proporsi besar 

dalam sumber pendanaannya dan tidak mampu untuk melunasi kembali 

hutang tersebut maka akan terancam likuiditasnya. Sebagai contoh adalah PT. 

Nyonya Meneer yang dinyatakan pailit oleh Pengadilan Negeri (PN) 

Semarang karena tidak mampu melunasi seluruh hutang-hutangnya kepada 

kreditor. Oleh karena itu manajer harus mengambil keputusan yang tepat 

untuk meminimalisir dampak dari penggunaan hutang yang besar bagi 

perusahaan. 

Kondisi perekonomian di Indonesia yang sedang berkembang seperti 

saat ini menjadi pasar yang menarik perhatian banyak investor karena 

memiliki banyak sumber daya yang potensial. Dalam upaya mengoptimalkan 

nilai perusahaan hal ini membuat para manajer berusaha untuk melakukan 

yang terbaik untuk mencapainya. Tentu saja berkaitan dengan faktor apa saja 

yang dapat mempengaruhi leverage dan seberapa besar tingkat pengaruhnya 

terhadap struktur modal perusahaan.  

Beberapa penelitian sebelumnya telah dilakukan untuk 

mengidentifikasi faktor-faktor yang mempengaruhi leverage. Dalam 

penelitian ini variabel yang akan dibahas hanya sebatas pada likuiditas, 
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pertumbuhan penjualan, profitabilitas dan kepemilikan institusional, meskipun 

ada banyak variabel yang diangggap sebagai faktor yang mempengaruhi 

leverage. 

Likuiditas atau Current Ratio (CR)  mengukur kemampuan perusahaan 

memenuhi utang jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva lancarnya. 

Likuiditas menunjukkan jumlah modal yang tersedia dalam perusahaan yang 

digunakan atau diinvestasikan untuk membiayai kegiatan operasional 

perusahaan. Likuiditas merupakan faktor yang dianggap berpengaruh terhadap 

permintaan hutang  perusahaan, hal ini disimpulkan dari dasar pemikiran 

bahwa semakin tinggi tingkat likuiditas suatu perusahaan, dengan 

ketersediaan aktiva yang juga tinggi maka akan timbul pengaruh negatif 

terhadap permintaan hutang. Hal ini sesuai dengan teori pecking order yang 

berkesimpulan bahwa likuiditas berpengaruh negatif terhadap leverage.  

Sedangkan dalam teori trade-off yang disimpulkan bahwa likuiditas 

berpengaruh positif terhadap leverage, karena tingkat likuiditas yang baik 

menunjukkan bahwa perusahaan mempunyai kemampuan yang baik dalam 

memenuhi kewajibannya sesuai waktu yang telah ditentukan. 

Pertumbuhan penjualan  atau Sales Growth (SG) yaitu meningkatnya 

jumlah penjualan dari tahun ke tahun. Perusahaan dengan penjualan yang 

semakin meningkat cenderung lebih banyak mengandalkan sumber pendanaan 

dari luar perusahaan. Semakin tinggi tingkat pertumbuhan penjualan suatu 

perusahaan, maka perusahaan tersebut berhasil menjalankan strateginya, akan 

tetapi disisi lain perusahaan juga semakin membutuhkan dana besar untuk 

pembiayaan operasional. Hal ini berarti pertumbuhan penjualan berpengaruh 

positif terhadap leverage. 

Profitabilitas atau Return on Asset (ROA) mengukur kemampuan 

perusahaan menghasilkan laba dengan menggunakan total asset yang dimiliki 

perusahaan. ROA bisa diinterpretasikan sebagai hasil dari serangkaian 

kebijakan perusahaan (strategi) dan pengaruh dari faktor-faktor lingkungan 

(environmental factors). Perusahaan yang menghasilkan laba tinggi akan 

cenderung menggunakan sumber pendanaan dari dalam perusahaan daripada 

luar perusahaan. Maka dari itu, ROA berpengaruh secara negatif terhadap 

leverage. Apabila ROA mengalami kenaikan, maka leverage mengalami 

penurunan, begitu pula sebaliknya.  

Struktur kepemilikan dapat dikelompokkan menjadi dua, yaitu 

kepemilikan manajerial (MOWN) dan kepemilikan institusional (INST). 

Kepemilikan intitusional merupakan persentase kepemilikan saham oleh 

pihak-pihak instansi seperti perusahaan investasi, bank, perusahaan asuransi 
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maupun berupa kepemilikan lembaga dan perusahaan-perusahaan lain. 

Kepemilikan institusional yang tinggi mengakibatkan penggunaan hutang 

yang relatif lebih rendah karena investor takut akan risiko gagal bayar dan 

risiko kebangkrutan. Semakin tinggi kepemilikan institusional maka 

diharapkan semakin kuat kontrol eksternal terhadap perusahaan. Kepemilikan 

intitusional berpengaruh positif terhadap leverage, yang berarti bahwa 

semakin besar kepemilikan institusional maka hutang akan turun atau dengan 

kata lain kepemilikan institusional dapat mensubstitusi fungsi utang dalam 

mengatasi konflik agensi (agency conflict) . 

Hutang dapat meningkatkan nilai perusahaan akan tetapi disisi lain 

penggunaan hutang juga dapat meningkatkan risiko perusahaan. Kondisi ini 

meyebabkan manajer harus bekerja keras dalam meningkatkan laba sehingga 

dapat memenuhi kewajiban dari penggunaan hutang. Penelitian mengenai 

faktor yang mempengaruhi leverage sudah banyak dilakukan peneliti 

sebelumnya, selain likuiditas dan profitabilitas, peneliti sebelumnya juga 

menggunakan variabel lain yaitu peluang pertumbuhan, pembayaran dividen, 

agunan dan ukuran perusahaan yang mempengaruhi kebijakan leverage, dan 

yang terbukti berpengaruh signifikan dengan arah yang positif adalah 

kebijakan dividen dan peluang pertumbuhan, sedangkan ukuran perusahaan 

tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap leverage. Hasil yang berbeda 

juga ditemukan pada penelitian yang lainnya yang membuktikan bahwa 

peluang pertumbuhan dan tingkat jaminan tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap kebijakan utang. Sedangkan ukuran perusahaan, 

penghasilan, biaya utang, dan likuiditas berpengaruh signifikan terhadap 

leverage. Hal tersebut menunjukkan beragam hasil penelitian, yang sama 

maupun dengan hasil yang berbeda.  

Peneliti ingin menguji kembali penelitian-penelitian sebelumnya 

mengenai variabel likuiditas, pertumbuhan penjualan, profitabilitas, dan 

kepemilikan institusional terhadap leverage perusahaan untuk mendapatkan 

hasil yang lebih signifikan dan akurat. Menurut peneliti, penelitian ini penting 

untuk dilakukan karena penelitian mengenai faktor-faktor yang 

mempengaruhi leverage perusahaan berdampak pada keputusan pendanaan. 

Oleh sebab itu, penelitian ini dilakukan untuk membantu perusahaan dalam 

mempertimbangkan kembali pengambilan keputusan mengenai kebijakan 

pendanaan demi mencapai nilai perusahaan yang optimal.  

Berdasarkan latar belakang masalah diatas, melandasi peneliti untuk 

melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Likuiditas, Pertumbuhan 

Penjualan, Profitabilitas dan Kepemilikan Institusional terhadap 
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Leverage Pada Perusahaan Sektor Industri dasar dan kimia yang 

terdaftar di BEI periode 2014-2016”.  

1.2 Rumusan Masalah 

Sehubungan dengan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka 

dapat ditarik permasalahan dalam penelitian ini yang dirumuskan sebagai 

berikut : 

1. Apakah likuiditas berpengaruh signifikan terhadap Leverage perusahaan 

industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2014-2016? 

2. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh signifikan terhadap 

Leverage perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2014-2016? 

3. Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap Leverage industri 

dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016? 

4. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh signifikan terhadap 

Leverage perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2014-2016? 

5. Apakah likuiditas, pertumbuhan penjualan, profitabilitas dan kepemilikan 

institusional secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Leverage 

perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2014-2016? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diajukan diatas, maka tujuan 

dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh likuiditas  terhadap Leverage 

perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2014-2016. 

2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh pertumbuhan penjualan  

terhadap Leverage perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016. 

3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap 

Leverage perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2014-2016. 

4. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh  kepemilikan institusional 

terhadap Leverage perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016. 
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5. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh  likuiditas, pertumbuhan 

penjualan, profitabilitas dan kepemilikan institusional secara simultan 

terhadap Leverage perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat yang 

baik, diantaranya bagi perusahaan, investor, maupun bagi peneliti selanjutnya 

yang masing-masing akan dijelaskan sebagai berikut: 

1. Bagi manajemen perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi, saran dan solusi 

berkaitan dengan permasalahan mengenai likuiditas, pertumbuhan 

penjualan, profitabilitas, kepemilikan institusional dan leverage 

perusahaan. 

2. Bagi kreditur dan investor 

Penelitian ini dapat dijadikan sebagai dasar untuk menambah kajian dan 

sebagai pertimbangan untuk menilai kemampuan perusahaan untuk dapat 

memenuhi kewajibannya terhadap kreditur dan sebagai acuan bagi 

investor sebelum melakukan keputusan investasi. 

3. Bagi akademisi 

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai penambah ilmu 

pengetahuan serta dapat dijadikan sebagai sumber referensi maupun 

acuan bagi mahasiswa maupun pembaca untuk melakukan penelitian 

lebih lanjut di masa mendatang. 

  


