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Abstrak

Tujuan Penelitian: Penelitian ini merujuk pada data sekunder perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang diperoleh dari perusahaan Bursa efek Indonesia (BEI) yang mempublikasikan laporan
keuangan tahunan pada tahun 2018-2020.

Desain/metode/pendekatan: Metode untuk memilih sampel dalam penelitian ini adalah purposive
sampling. Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif. Metode pengumpulan data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah metode studi pustaka dan metode dokumentasi. Menggunakan
metode rasio perhitungan (DER) untuk struktur modal, struktur kepemilikan institusonal, dan (ROA)
untuk mengukur rasio kinerja keuangan.

Hasil penelitian: Hasil penelitian menyimpulkan bahwa struktur modal berpengaruh negatif terhadap
kinerja keuangan perusahaan. Hal ini ditujukkan karena adanya pengaruh negatif antara struktur modal
yang diukur dengan Debt to Equity Ratio terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROA). Struktur
kepemilikan tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. diduga pemilik perusahaan
tidak bisa mengendalikan perilaku manajemen sehingga bertindak tidak sesuai dengan tujuan
perusahaan. Struktur modal dan struktur kepemilikan secara simultan berpengaruh positif signifikan
terhadap kinerja keuangan perusahaan. Semakin besar kepemilikan saham oleh investor institusional,
maka semakin besar kekuatan suara atau dorongan institusi keuangan untuk mengawasi manajemen
sehingga akan memeberikan dorongan yang lebih besar untuk mengoptimalkan nilai perusahaan
sehingga kinerja keuangan perusahaan juga akan meningkat.

Kata Kunci: Struktur Modal, Struktur Kepemilikkan, Kinerja Keuangan Perusahaan.
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PENDAHULUAN

Perkembangan bisnis di Indonesia sampai saat ini tumbuh semakin pesat,
pengembangan sektor industri juga secara global saat ini sangat menuntut untuk
adanya pengaturan secara standar dalam sebuah laporan. Sektor industri barang konsumsi
merupakan salah satu sektor yang mempunyai peranan penting dalam
memicu pertumbuhan ekonomi Negara. Penelitian ini menggunakan salah satu perusahaan
manufaktur khususnya sektor industri barang konsumsi. Hal ini dikarenakan industri
barang konsumsi salah satu industri yang cukup menarik dan produk barang
konsumsi selalu dibutuhkan dalam kehidupan sehari-hari. Sadar atau tidak sadar setiap
manusia pasti membutuhkannya. Sehingga persaingan diantara pelaku bisnis semakin ketat.
Oleh sebab itu kegiatan bisnis baik yang perusahaan swasta maupun perusahaan milik negara
dituntut untuk lebih dikembangkan, lebih efisien dan selektif dalam
menjalankan bisnisnya agar tidak mengalami kebangkrutan atau hal-hal yang tidak
diinginkan lainnya. Berkembang atau tidaknya suatu perusahaan dapat dipengaruhi dari
segi pendanaan, jika perusahaan memiliki sumber pendanaan yang lancar dan melimpah
maka akan sangat dengan mudah perusahaan tersebut akan berkembang dengan baik.
Dalam memenuhi kebutuhan pendanaan perusahaan berfokus pada struktur modal
yang diperoleh dari dalam perusahaan (modal sendiri) maupun dari luar perusahaan
(modal asing) yaitu berupa pinjaman atau hutang. Sehingga dengan ini struktur modal
menjadi nilai yang sangat penting bagi perusahaan menyangkut kebijakan penggunaan
sumber dana yang berpotensi menguntungkan. Struktur modal menggambarkan pendanaan
tetap yang terdiri dari hutang jangka panjang dan modal sendiri (Margaretha, 2011).
Oleh karena itu, dalam pendanaan perlu diperhatikan komposisinya dengan baik,
karena baik buruknya struktur modal akan mempunyai efek terhadap bagaimana posisi
keuangan dalam perusahaan. Dengan adanya hutang yang sangat besar akan memberikan
beban kepada pihak perusahaan itu sendiri.

Teori struktur modal menjelaskan pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan.
Nilai perusahaan dapat diartikan sebagai ekspektasi nilai investasi pemegang saham (harga
pasar ekuitas) dan atau ekspektasi nilai total perusahaan (harga pasar ekuitas ditambah dengan

nilai pasar hutang atau ekspektasi harga pasar aktiva (Sugihen, 2003).
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Struktur modal yang baik bagi perusahaan adalah struktur modal yang dapat
memberikan keuntungan dan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan baik dalam
jangka pendek maupun dalam jangka panjang. Oleh karena itu manajer harus berhati-hati
mengambil keputusan pendanaan bagi perusahaan yang berkaitan dengan penentuan
struktur modal, karena keputusan ini dapat berpengaruh terhadap kinerja perusahaan dan
pada akhirnya  berpengaruh terhadap  pencapaian  tujuan untuk  memaksimalkan
kesejahteraan pemegang saham. Terkait dengan penentuan nilai dan meminimalkan risiko
yang besar atas penggunaan utang maka keputusan mengenai penggunaan utang dalam
pembiayaan sepenuhnya dipegang oleh pihak manajer perusahaan guna menentukan
porposi yang tepat bagi perusahaan atas pengguanaan dana investasi tersebut (Gitman,
2009).

Struktur kepemilikan dipercaya memiliki kemampuan untuk mempengaruhi jalannya
perusahaan yang nantinya dapat mempengaruhi kinerja perusahaan. Struktur kepemilikan
perusahaan termasuk didalamnya adalah (1) kepemilikan manajerial dan (2)
kepemilikan institutional. Menurut teory keagenan struktur kepemilikan merupakan suatu
mekanisme untuk menguransi konflik kepentingan antara manajer dengan pemegang saham
(Faisal, 2005). Berdasarkan beberapa penelitian diatas terdapat hasil yang tidak
konsisten antara  peneliti satu dengan yang lain, maka dari itu peneliti  ingin
mengembangkan penelitian tentang pengaruh struktur modal dan struktur
kepemilikan terhadap kinerja  keuangan  perusahaan. Perbedaan penelitian ini
dengan penelitian sebelumnya yaitu perusahaan dan periode pengamatan yang digunakan
berbeda dengan dengan penelitian sebelumnya. Penelitian saat ini menggunakan
perusahaan sektor Industri Barang Komsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan
melakukan penelitian pada periode 2018-2020 diharapkan hasil yang diperoleh lebih

akurat.

KAJIAN LITERATUR
Analisis Laporan Keuangan

Analisis laporan keuangan terdiri dari dua bagian kata, yaitu  “analisis”
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dan laporan keuangan”. Analisis adalah penguraian suatu persoalan atau permasalahan

serta menjelaskan mengenai hubungan antara bagianbagian yang ada didalamnya
untuk selanjutnya diperoleh suatu pengertian secara keseluruhan. Sedangkan laporan
keuangan adalah suatu penyajian terstruktur dari posisi keuangan dan kinerja keuangan
suatu entitas.

Sebagai pengukuran kinerja keuangan perusahaan rasio keuangan dapat digunakan
sebagai dasar memprediksi keuntungan yaang diperoleh dimasa datang. Kinerja
keuangan perusahaan dapat dikur dengan menggunakan rasio profitabilitas.

Kinerja keuangan perusahaan dalam penelitian ini dikur dengan Return on Aset (ROA) yang
berguna untuk mengetahui tingkat keuntungan yang didapatkan perusahaan dari aset yang
dimiliki. ROA menunjukkan rasio laba bersih terhadap total aset, menurut Kasmir (2014)

dapat dihitug dengan rumus:

Laba setelah pajak

ROA =
Total aset

Sumber : Kasmir (2012)
Pengertian Struktur Modal

Menurut Kusumajaya (2011) Struktur modal merupakan perbandingan antara
jumlah hutang jangka panjang dengan modal sendiri perusahaan. Struktur modal
berkaitan dengan  pembelanjaan  jangka  panjang perusahaan  yang digambarkan
dengan perbandingan utang jangka panjang dan modal sendiri, Sudana (2011).

Berdasarkan pengertian tersebut dapat disimpulkan bahwa , struktur modal
merupakan kombinasi antara hutang dan ekuitas dalam suatu struktur keuangan

jangka panjang perusahaan terhadap modal perusahaan.

Pengukuran Struktur Modal

Struktur modal perusahaan biasa dirumuskan dalam rasio leverage ataupun rasio

solvabilitas tergantung pada jenis perusahaan yang menggunakannya. Dalam penelitian ini

struktur modal diukur dengan menggunakan beberapa rasio leverage yaitu rasio Debt to

Equity Ratio (DER).
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Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk menggambarkan kemampuan perusahaan
dalam modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan hutang. Menurut Kasmir, (2014) rumus

perhitungan DER adalah sebagai berikut:

Total Hutang
DER =

Total modal/ekuitas

Sumber : Kasmir (2014)

Pengertian Struktur Kepemilikan

Struktur kepemilikan  dipercaya memiliki  kemampuan  untuk mempengaruhi
jalannya perusahaan yang nantinya dapat mempengaruhi kinerja perusahaan (Sugiyatno,
2019). Struktur kepemilikan akan memiliki pengaruuh maupun motivasi yang berbeda

dalam mengontrol perusahaan serta dewan direksi dan manajerialnya.
Pengukuran Kepemilikan Institusional

Sugiyatno (2019) menjelaskan bahwa investor institusi dapat dibedakangmenjadi 2,
yaitu investor pasif dan investor aktif. Investor pasif tidakgingin terlalu terlibat dalam
pengambilan keputusan manajerial, sedangkan investor aktif ingin terlibat dalam keputusan

manajerial. Kepemilikan institusional dihitung dengan rumus sebagai berikut:

Jumlah saham yang dimiliki institusi
INST =

Jumlah saham yang beredar

Sumber: Haryono (2005)

PELAKSANAAN DAN METODE
Ruang Lingkup Penelitian

Objek dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor Industri Barang Konsumsi
yang terdaftar di Bursa efek Indonesia pada periode 2018 sampai dengan 2020.

Penelitian ini menggunakan data sekunder dimana peneliti mengambil data dari

laporan keuangan tahunan (annual report) yang berada di situs Bursa Efek Indonesia yaitu
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www.idx.co.id. Hasil penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi investor dan manajemen
perusahaan agar dapat meningkatkan keuntungan bagi perusahaan.
Populasi dan sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah semua perusahaan sektor Industri Barang
Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2018 sampai dengan
2020 yang diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu www.idx.co.id.
Definisi Operasional Variable

Variabel dalam penelitian .ini adalah Variabel Independen (X) yang digunakan dalam
penelitian ini adalah struktur modal dan struktur kepemilikan. Variabel dependen (YY)
dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan perusahaan yang diukur dengan rasio

profitabilitas yaitu (ROA) Return on Asset.

HASIL DAN PEMABAHASAN
Penelitian ini akan mengukur pengaruh — pengaruh dalam kinerja keuangan
menggunakan tiga elemen yang diteliti. Berikut ini teknik analisis data yang digunakan pada

masing-masing elemen.

Pengaruh Nilai X1 sebesar negatif -0.081 artinya | Nilai ~ Uji T | Struktur Modal
Struktur Variabel Struktur Modal (DER) | Variabel Struktur | berpengaruh negatif
Modal akan berakibat penurunan terhadap | Modal sebesar - | terhadap  Kinerja
Kinerja Keuangan Perusahaan | 4.573 dengan sig. | Keuangan
(ROA) sebesar -0.081 satuan | 0.000<0.10. Perusahaan.
dengan asumsi semua  variabel | Hol:  Diterima
independen lain konstanta. Hal: Ditolak
Pengaruh Nilai X2 sebesar positif 0.015 artinya | Nilai ~ Uji T | Kepemilikan
Kepemilikan Variabel Kepemilikan Institusional | Variabel Institusional tidak
Institusional (KINST) akan berakibat kenaikan | Kepemilikan berpengaruh
terhadap Kinerja Keuangan | Institusional terhadap  Kinerja
Perusahaan (ROA) sebesar 0.015 | sebesar  0.400 | Keuangan
satuan dengan asumsi semua variabel | dengan sig. | Perusahaan.
independen lain konstanta. 0.690<0.10.
Ho2: Diterima
Ha2: Ditolak
Nilai Uji F hitung 10,783 dengan signifikasi 0,000 dimana signifikasi 0,000 lebih
Uji F kecil dari 0,10, maka dapat diartikan bahwa secara bersama-sama DER (X;) dan
INST (X2) berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan
perusahaan. Dengan demikian Ho3 diterima dan Ha3 ditolak.
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Uji Koefisien Nilai uji R Square sebesar 0,246 yang berarti 24,6% Kinerja Keuangan
Determinan (R?) | Perusahaan mampu dijelaskan oleh variabel Struktur modal, Kepemilikan
Institusional dan sedangkan 75,4% dijelaskan oleh faktor lain yang tidak diikutkan
dalam penelitian ini.

Pembahasan hasil penelitian ini merupakan sebuah analisis terhadap hasil yang telah
dilakukan penelitian, berikut adalah analisa pembahasan dan analisisnya
A. Pengaruh Struktur Modal terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan

Berdasarkan hasil uji statistik (uji t) menujukkan bahwa variabel struktur modal
berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Hal ini ditujukkan karena
adanya pengaruh negatif antara struktur modal yang diukur dengan Debt to Equity Ratio
terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROA). Pengaruh negatifini berarti setiap adanya
upaya kenaikan Debt to  Equity Ratio akan adanya penurunan kemampuan
untuk memperoleh laba.
B. Pengaruh Struktur Kepemilikan Institusional terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan

Dari hasil uji statistik (uji t) menujukkan bahwa variabel kepemilikan institusional
tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan, sehingga hipotesis pertama yang
telah diajukan ditolak, diduga pemilik perusahaan tidak bisa mengendalikan perilaku
manajemen sehingga bertindak tidak sesuai dengan tujuan perusahaan, Kepemilikan
institusional pada umumnya memiliki porsi dalam jumlah yang besar. Semakin tinggi
tingkat kepemilikan saham oleh institusi, maka semakin rendah kinerja pada laporan
keuangan. Dugaan, pihak institusi hanya berorientasi pada perusahaan yang sedang laba.
Dan dapat secara sewaktu-waktu menarik kepemilikan saham terhadap perusahaan.
Hal ini dapat menyebabkan penurunan secara drastis terhadap harga saham perusahaan.
Ditolaknya hipotesis dalam penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan yang dimiliki oleh
institusional yang tinggi juga diikuti dengan menurunnya kinerja suatu perusahaan. Hal ini
disebabkan karena kepemilikan institusional yang kuat mampu memonitor kinerja
manajer sehingga berimbas pada peningkatan kinerja perusahaan. Hipotesis keempat dalam
Penelitian ini sejalan oleh Sujoko dan Soebiantoro (2017) bahwa pihak pemegang saham
institusi akan bekerja sama mendukung pihak manajemen dalam pemanfaatan sumber daya
untuk kepentingan pribadi dan akan mengabaikan kepentingan dari pemegang saham

minoritas. Hal ini dapat menyebabkan penurunan secara drastis terhadap harga saham
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perusahaan. Selain itu, banyak juga perusahaan yang menemukan hasil pengaruh tidak
signifikan antara kepemilikan institusional terhadap kinerja keuangan. seperti oleh Nuraina
(2002) dan Xavier et al (2015).
C. Pengaruh Struktur Modal dan Struktur Kepemilikan terhadap Kinerja Keuangan
Perusahaan

Dari hasi uji statistik (uji F) menunjukkan bahwa variabel struktur modal dan struktur
kepemilikan institusional secara bersama-sama berpengaruh positif signifikan
terhadap kinerja  keuangan perusahaan. Hasil penelitian ini  menjelaskan bahwa
kemampuan struktur modal yang didukung dengan struktur kepemilikan institusional
dapat memberikan pengaruh yang penting terhadap kinerja keuangan perusahaan.
Kemampuan pengawasan kinerja manajemen yang baik dari pihak institusional
akan memotivasi ~ pihak manajemen perusahaan dalam  pencapaia target  kinerja
perusahaan, sehingga mampu meningkatkan kinerja keuangan. Faktor lain yang
mempengaruhi ialah pengelolaan struktur modal yang efisien dan efektif yang dibantu oleh
adanya struktur struktur kepemilikan sangat mampu merubah pola ekosistem dalam kinerja

keuangan itu sendiri

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil pembahasan analisis data melalui pembuktian terhadap hipotesis
dari permasalahan yang diangkat mengenai pengaruh struktur modal (DER), struktur
kepemilikan (Kepemilikan Institusional) terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROA) pada
perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2018-2020. Setiap adanya upaya kenaikan Debt to Equity Ratio akan adanya
penurunan kemampuan  untuk memperoleh laba.  Sehingga  dapat  disimpulakn
semakin tinggi nilai DER atau hutang yang dimiliki oleh perusahaan, maka
tingkat untuk memperoleh keuntungan akan semakin rendah. Hasil penelitian ini
menjelaskan bahwa  kemampuan struktur modal  yang  didukung dengan struktur
kepemilikan  institusional dapat  memberikan  pengaruh yang  penting terhadap
kinerja keuangan  perusahaan.  Semakin besar  kepemilikan saham  oleh investor
institusional, maka semakin besar kekuatan suara atau dorongan institusi keuangan

untuk mengawasi manajemen sehingga akan memeberikan dorongan yang lebih
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besar untuk mengoptimalkan nilai perusahaan sehingga kinerja keuangan perusahaan juga

akan meningkat.

SARAN
Bagi perusahaan, penelitian ini dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan bagi manajer
dalam pengambilan keputusan agar tujuan perusahaan untuk meningkatkan kinerja keuangan

perusahaan dapat tercapai.
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