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pengetahuan saya juga tidak terdapat karya, ide, gagasan atau pendapat yang
pernah ditulis atau diterbitkan oleh orang lain, kecuali yang secara tertulis
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ABSTRAK

Pengujian ini bertujuan untuk menguji pengaruh likuiditas, profitabilitas, struktur
asset dan ukuran perusahaaan terhadap struktur modal pada perusahaan makanan
dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2018-2021. Metode penarikan sampel
menggunakan sampel jenuh. Jumlah sampel akhir yang layak di observasi yaitu
23 perusahaan. Analisis digunakan dengan menggunakan analisis regresi linear
berganda dengan program SPPS 25. Dari hasil penelitian menunjukan bahwa
likuiditas dan profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal, struktur asset
dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur modal.

Kata Kunci : Struktur modal, likuiditas, profitabilitas, struktur asset dan
ukuran perusahaan.

ABSTRACT

This test aims to examine the effect of liquidity, profitability, asset structure and
company size on the capital structure of food and beverage companies listed on
the IDX for the 2018-2021 period. The sampling method uses a saturated sample.
The number of final samples that are worthy of observation is 2 3 companies. The
analysis was used using multiple linear regression analysis with the SPPS 25
program. The results showed that liquidity and profitability had an effect on
capital structure, asset structure and firm size had no effect on capital structure.

Keywords:  Capital structure, liquidity, profitability, asset structure and
company size.
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BAB |

PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Pertumbuhan ekonomi yang semakin pesat setiap harinya,
menyebabkan persaingan yang semakin ketat antar perusahaan di kancah
nasional, regional maupun internasional. Perkembangan ekonomi dan bisnis
saat ini menuntut setiap perusahaan berusaha untuk memaksimalkan laba yang
dihasilkan guna menjaga kelangsungan hidup perusahaan. Dalam kondisi
seperti ini, setiap perusahaan harus mampu menerapkan strategi dan kebijakan
tertentu agar tetap kompetitif dan mengikuti perkembangan zaman yang
semakin pesat. Oleh karena itu, perusahaan dituntut untuk meningkatkan

keunggulan produk perusahaan guna meningkatkan daya saing.

Pada dasarnya setiap perusahaan memiliki upaya yang dilakukan untuk
tetap mengembangkan perusahaannya, karena itu tidaklah sedikit dana yang
dibutuhkan oleh perusahaan agar tetap dapat mengembangkan dan
menjalankan kegiatan-kegiatan usahanya Sumber pendanaan yang di dapat
olen suatu perusahaan dapat berasal dari internal maupun eksternal
perusahaan. Penentuan pendanaan perusahan harus dipertimbangkan secara
baik agar dapat menghasilkan struktur modal perusahaan yang optimal. Oleh
karenanya, untuk memperoleh sumber pendanaan optimal dan efisien bagi

perusahaan, manajer perlu melakukan pengelolaan sebaik mungkin.

Struktur modal yang optimal merupakan salah satu faktor yang

meningkatkan daya saing perusahaan dalam jangka panjang. Struktur modal
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yang optimal merupakan pertimbangan antara penggunaan modal sendiri
dengan penggunaan hutang jangka panjang. Struktur modal yang optimal
adalah struktur yang mengoptimalkan keseimbangan antara resiko dan
pengembalian sehingga dapat memaksimalkan harga saham (Brigham &

Houston, 2019).

Struktur Modal merupakan masalah yang penting bagi setiap
perusahaan, karena baik atau buruknya struktur modal akan mempunyai efek
langsung terhadap posisi keuangan perusahaan, yang pada akhirnya akan
mempengaruhi aktivitas operasional perusahaan. Kesalahan dalam penentuan
struktur modal berdampak sangat luas pada perusahaan yang memiliki struktur
modal yang kurang baik dimana perusahaan yang memiliki tingkat utang yang
tinggi dapat menjadi beban yang berat bagi perusahaan yang bersangkutan

(Riyanto, 2016).

Perusahaan makanan dan minuman merupakan salah satu kategori sub
sektor industri di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang memiliki peluang untuk
tumbuh dan berkembang. Perusahaan makanan dan minuman merupakan
salah satu sub sektor yang diminati oleh para investor, karena sub sektor ini
merupakan salah satu sub sektor yang dapat bertahan di tengah kondisi
perekonomian Indonesia, karena semakin banyak berdirinya perusahaan
makanan dan minuman diharapkan dapat memberikan prospek yang
menguntungkan untuk memenuhi kebutuhan masyarakat. Selain itu prospek
yang dimiliki oleh perusahaan sub sektor ini sangat baik karena pada dasarnya

setiap masyarakat membutuhkan makan dan minum dalam kehidupannya. Dan
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tingkat konsumsi juga dipengaruhi oleh jumlah penduduk, sehingga konsumsi
masyarakat akan meningkat seiring dengan bertambahnya jumlah penduduk
Indonesia setiap tahunnya. Ini merupakan hal yang baik karena melihat
fenomena jumlah penduduk Indonesia yang terus bertambah pada tiap
tahunnya. Hal tersebut membuat para investor tertarik untuk berinvestasi pada
sub sektor makanan dan minuman karena dilihat dari pertumbuhan yang

cukup baik.

Berikut ini adalah Grafik rata-rata DER nya Sub Sektor Makanan dan
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2021:

Grafik 1.1

Data Rata-rata Debt to Equity Ratio (DER) Perusahaan Manufaktur Sub

Data Rata-rata Debt to Equity Ratio (DER)
Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan
Minuman Periode 2018-2021
1,6

1,4 6
1,2

0,8 0,78
0,6
0,4
0,2

Jumlah DER

2018 2019 2020 2021

Sumber: www.idx.co.id diolah oleh penulis, 2023

Sektor Makanan dan Minuman Periode 2018-2021
Berdasarkan data Grafik 1.1 Dapat dilihat DER Sub Sektor Makanan

dan Minuman. Menunjukan bahwa nilai rata-rata Debt to Equity Ratio
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(DER) dari tahun 2018 sampai dengan tahun 2021 mengalami fluktuasi dan
cenderung mengalami kenaikan meskipun pada tahun 2019 mengalami
penurunan tetapi pada tahun 2020 mengalami kenaikan kembali. Dapat
dilihat pada tahun 2018 rata rata DER sebesar 0,78, pada tahun 2019
mengalami penurunan rata-rata DER menjadi 0,76, pada tahun 2020
mengalami peningkatan rata-rata DER sebesar 1,04 dan pada tahun 2021
mengalami peningkatan rata-rata DER sebesar 1,46. Nilai DER yang
semakin meningkat menunjukkan komposisi total hutang (jangka pendek dan
jangka panjang) lebih besar dibandingkan dengan total modal sendiri.
Menurut trade off theory penggunaan hutang akan meningkatkan nilai
perusahaan tetapi hanya pada sampai titik tertentu, dan jika melebihi dari titik
tersebut penggunaan hutang justru menurunkan nilai perusahaan (Hanafi &

Halim, 2018).

Dapat dikatakan bahwa jika modal perusahaan yang berasal dari
utang meningkat maka dapat mempengaruhi Kkinerja perusahaan dan
mempengaruhi keinginan investor untuk investasi pada perusahaan besar
subsektor makanan dan minuman akan menurun. Menurut Sawir (2015),
kebijakan struktur modal ini menyiratkan teori trade-off antara risiko dan
pengembalian, karena penggunaan utang yang lebih banyak akan
meningkatkan risiko yang ditanggung oleh pemegang saham. Tingkat hutang
yang optimal tercapai ketika penghematan pajak mencapai jumlah
maksimum terhadap biaya kesulitan keuangan. Teori Trade-off mempunyai

implikasi bahwa manajer akan berpikir dalam kerangka trade-off antara
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penghematan pajak dan biaya kesulitan keuangan dalam penentuan struktur

modal.

Brigham dan Houston (2019) menyatakan bahwa terdapat faktor-
faktor yang dapat mempengaruhi struktur modal, yaitu stabilitas penjualan,
struktur aset, tingkat pertumbuhan penjualan, profitabilitas, pajak, kendali
dan sikap manajemen, sikap pemberi pinjaman dan lembaga peringkat,
kondisi pasar, kondisi internal perusahaan, serta fleksibilitas perusahaan.
Pada penelitian ini akan mencoba menganalisis faktor-faktor yang
mempengaruhi struktur modal perusahaaan manufaktur sub sektor makanan
dan minuman periode 2018-2021, adapun faktor-faktor yang akan diteliti

adalah likuiditas, profitabilitas, struktur asset dan ukuran perusahaan.

Likuiditas merupakan faktor pertama yang mempengaruhi struktur
modal. Menurut Sartono (2017), dalam menentukan struktur modal,
likuiditas merupakan faktor yang harus diperhatikan. Likuiditas adalah
kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka pendek
perusahaan. Likuiditas berguna untuk mengetahui kemampuan perusahaan
dalam membiayai dan memenuhi kewajiban atau utang pada saat penagihan
atau jatuh tempo (Kasmir, 2019). Perusahaan dengan likuiditas tinggi
cenderung menggunakan pembiayaan internal daripada pembiayaan
eksternal. Perusahaan lebih  memilih pendanaan internal karena
mempertimbangkan keamanan finansial perusahaan. Selain
mempertimbangkan  keamanan  finansial  perusahaan,  penggunaan

pembiayaan internal juga mencegah kenaikan biaya modal perusahaan
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(Husnan, Hanafi dan Munandar, 2015). Berbagai penelitian mengenai
pengaruh likuiditas terhadap struktur modal telah banyak dilakukan.
Diantaranya penelitian Liang dan Natsir (2019) dalam penelitiannya
menemukan bahwa likuiditas berpengaruh negatif terhadap struktur modal.
Hasil lain ditemukan oleh Nasar dan Krisnando (2020) dimana tingkat

likuiditas berpengaruh positif terhadap struktur modal.

Profitabilitas merupakan faktor kedua yang mempengaruhi struktur
modal. Profitabiltas adalah kemampuan untuk memperoleh laba perusahaan
melalui kemampuan dan sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, kas,
modal, jumlah karyawan, jumlah cabang, dan sebagainya (Harahap, 2018).
Menurut Kusuma (2013), semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan
maka akan berpengaruh positif terhadap struktur modal yang akan
berdampak pada peningkatan struktur modal perusahaan. Hal ini terjadi
karena perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi mampu
mengelola aset dengan baik, sehingga akan mudah melakukan pembayaran
hutang jika perusahaan tersebut meminjam dalam jumlah yang besar.
Profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan Return On
Equity (ROE). Berbagai penelitian mengenai pengaruh profitabilitas
terhadap struktur modal telah banyak dilakukan. Diantaranya penelitian
Liang dan Natsir (2019) menyatakan bahwa tingkat profitabilitas
berpengaruh negatif dengan struktur modal, Hasil yang bertentangan
ditemukan oleh Mas dan Dewi (2020) serta Darmawan dkk., (2021)

menunjukkan bahwa profitabilitas positif dan signifikan terhadap struktur
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modal perusahaan.

Struktur Asset merupakan faktor ketiga yang mempengaruhi struktur
modal. Menurut Halim (2015), struktur aset adalah rasio yang
membandingkan total aset tetap dengan total aset yang dimiliki oleh suatu
perusahaan. Semakin besar nilai aset, semakin rendah nilai hutang. Hal ini
dikarenakan perusahaan memiliki aset yang cukup untuk menambah
modalnya tanpa harus berutang terlebih dahulu. Menurut Kasmir (2019)
besarnya aset perusahaan dapat menentukan besarnya utang yang digunakan.
Karena aset tersebut bisa dijadikan jaminan pinjaman. Berbagai penelitian
mengenai pengaruh struktur asset terhadap struktur modal telah banyak
dilakukan. Diantaranya penelitian Dewiningrat (2018), Meilani dan
Wahyudin (2021) yang dalam penelitiannya mengungkapkan bahwa struktur
aset berpengaruh positif dan signifikan pada struktur modal. Hal
bertentangan dinyatakan oleh Kartikayanti (2021)menemukan bahwa struktur
aset berpengaruh negatif terhadap struktur modal. Lain halnya Nasar dan
Krisnando (2019) yang mengungkapkan bahwa struktur aset tidak

berpengaruh pada struktur modal.

Ukuran perusahaan merupakan faktor keempat yang memepengaruhi
struktur modal. Ukuran perusahaan merupakan suatu skala dimana dapat
diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan diukur dengan total aktiva, jumlah
penjualan, nilai saham dan sebagainya (widiastri & yasa, 2018). Menurut
Sawir (2015), ukuran perusahaan dinyatakan sebagai penentu struktur

keuangan. Berdasarkan definisi tersebut dapat diketahui bahwa ukuran
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perusahaan merupakan skala yang menentukan besar kecilnya perusahaan
yang dapat dilihat dari nilai ekuitas, nilai penjualan, jumlah karyawan dan
nilai total aset yang merupakan variabel konteks yang mengukur tuntutan
pelayanan atau produk organisasi. Ukuran perusahaan diukur dengan
menggunakan logaritma natural dari total asset perusahaan. Berbagai
penelitian mengenai pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal
telah banyak dilakukan. Diantaranya penelitian Andika dan Sedana (2019),
Liang dan Natsir (2019) ukuran perusahaan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap struktur modal. Lain halnya dengan penelitian Ekinanda

dkk., (2021) ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur modal.

Berdasarkan research gap tersebut, maka penelitian ini dimaksudkan
untuk pengembangan studi dari berbagai penelitian mengenai faktor-faktor
yang mempengaruhi struktur modal yang telah dilakukan sebelumnya.
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah, adapun
peneliti mengambil tahun terbaru yaitu pada tahun 2018-2021 sedangkan
sebelumnya mengambil pada tahun 2013-2016. Variabel yang digunakan
dalam penelitian ini adalah likuiditas, profitabilitas,struktur asset dan ukuran
perusahaan, sementara peneliti sebelumnya menggunakan variabel likuiditas,

profitabilitas, dan struktur asset.

Berdasarkan latar belakang dan fenomena di atas, penulis tertarik
untuk menguji kembali struktur modal dan beberapa faktor yang
mempengaruhinya, sehingga penelitian ini dapat memberikan kontribusi

untuk menguiji apakah penguatan konsistensi terhadap teori maupun
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penelitian yang ada selama ini atau sebaliknya. Dan diketahui bahwa terdapat
ketidak konsistenan hasil penelitian mengenai pengaruh likuiditas,
profitabilitas, struktur aset dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal.
Oleh sebab itu peneliti tertarik untuk melakukan penelitian terkait dengan
struktur modal dengan objek, dan periode pengamatan yang berbeda dengan
penelitian terdahulu. Penulis tertarik untukmelakukan penelitian dengan judul
“ Pengaruh likuiditas, Profitabilitas, Struktur Asset, dan ukuran
perusahaan Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan Manufaktur
Sub Sektor Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2018-2021".
1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas maka penulis
dapat merumuskan masalah dalam penelitian sebagai berikut :
1. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap struktur modal?
2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal?
3. Apakah struktur asset berpengaruh terhadap struktur modal?
4. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal?
1.3 Tujuan Peneitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan sebelumnya,

maka tujuan penelitian sebagai berikut:

1. Untuk menguji pengaruh likuiditas terhadap struktur modal pada
perusahan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI.

2. Untuk menguji pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal pada
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perusahan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI.

3. Untuk menguji pengaruh struktur asset terhadap struktur modal pada
perusahan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI.

4. Untuk menguji pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal pada

perusahan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI.

1.4 Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi berbagai
pihak, diantaranya :
1. Bagi akademisi
penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi, informasi, dan
pertimbangan bagi peneliti-peneliti lainnya terutama yang berkaitan
dengan pengaruh likuiditas, profitabilitas, struktur asset, dan ukuran
perusahaan terhadap struktur modal khususnya perusahaan sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
2. Bagi praktisi
Hasil penelitian ini memberikan informasi mengenai faktor internal
apa saja yang akan mempengaruhi struktur modal, sehingga berguna bagi
investor dalam menilai Kinerja perusahaan serta melihat kondisi
perekonomian atau prospek perusahaan sebelum investor menanamkan

modalnya pada suatu perusahaan.
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