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ABSTRAK 
 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan memperoleh bukti empiris 

mengenai pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan struktur aktiva terhadap struktur 

modal. Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling 

dengan jumlah sampel sebanyak 214 data dari perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode pengamatan 3 tahun yaitu 2017- 

2019. Penelitian ini dilakukan menggunakan data sekunder yang diperoleh dari 

penelitian menyimpulkan bahwa variabel profitabilitas memiliki pengaruh positif 

dan tidak signifikan terhadap struktur modal, sedangkan variabel likuiditas dan 

variabel struktur aset memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur 

modal. 

Kata kunci : Struktur Modal, Profitabilitas, Likuiditas, Struktur Aset 

 
ABSTRACT 

The purpose of this study was analyze and obtain empirical evidence regarding 

the effect of profitability, liquidity, and tangibility assets on capital structure. This 

research was conducted using a purposive sampling method with a total sampel of 

214 data from manufacturing companies listed on Indonesia Stock Exchange with 

an observation period of 3 years, 2017-2019. This research was conducted using 

secondary data obtained from the financial statements cintained on the website 

www.idx.com. The results obtained from the study concluded that the profitability 

variables has a positif and not significant effect on capital structure, while the 

liquidity variables and tangibility assets variables have a negatif and significant 

effect on capital structure. 

 
Keywords : Capital Structure, Profitability, Liquidity, Tangibility Assets 

http://www.idx.com/
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A. Permasalahan 

 

1. Latar Belakang 

 
 

BAB 1 

Pendahuluan 

 

Seiring dengan berkembangnya zaman, perekonomian Indonesia makin 

meninggi. Hal ini menyebabkan persaingan antar perusahaan semakin tinggi. 

Persaingan tersebut tidak hanya terjadi di pasar domestik saja, melainkan juga di 

pasar internasional. 

Menghadapi persaingan ini, perusahaan perlu untuk lebih memperhatikan 

kegiatan perusahaannya agar kualitas dari perusahaan dapat maksimal. Kualitas 

dari suatu perusahaan salah satunya dapat dilihat dari kegiatan operasionalnya, 

karena perlu untuk memperoleh laba sebanyak-banyaknya dan berkewajiban 

untuk memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham (Shareholder). 

Kegiatan operasional suatu perusahaan tentu saja memerlukan dana. Hal 

ini membuat perusahaan perlu untuk membuat keputusan pendanaan. Keputusan 

pendanaan merupakan penentuan gabungan yang optimal dari penggunaan 

berbagai sumber dana. Sumber dana sendiri terbagi menjadi dua yaitu sumber 

dana eksternal dan sumber dana internal. 

Sumber dana eksternal adalah dana yang diperoleh dari luar perusahaan 

seperti utang maupun saham. Sumber dana internal adalah dana yang didapatkan 

dari dalam perusahaan seperti laba ditahan. Perusahaan yang menggunakan 

pendanaan dengan hutang akan mengalami pengurangan dari biaya pajak dan 

dapat meningkatkan pengembalian untuk pemegang saham. Jika perlu adanya 

hutang sebagai sumber pendanaan untuk suatu perusahaan, maka perusahaan akan 

mengalami peningkatan akan risiko keuangan. Hal ini karena perusahaan harus 

untuk membayar bunga pinjaman dari hutang dan membayarnya dengan tepat 

waktu. 
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Penggunaan hutang akan menguntungkan jika kondisi ekonomi dunia 

dalam keadaan yang baik karena dapat menurunkan biaya modal dan 

meningkatkan pengembalian untuk pemegang saham dibandingkan dengan 

menggunakan modal sendiri, untuk mengetahui kemampuan perusahaan untuk 

menjalankan kewajiban pengembalian hutang serta bunga pinjaman, kreditur mau 

agar perusahaan menyampaikan laporan keuangan secara mendetail dan lengkap. 

Keputusan pendanaan diambil oleh perusahaan dapat dilihat dari struktur 

modal. Modal menjadi hal utama yang perlu diperhatikan perusahaan untuk dapat 

membiayai kebutuhan perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan perlu untuk 

memperhatikan besarnya modal yang dibutuhkan oleh perusahaan. 

Struktur modal adalah pembiayaan secara terus-menerus yang dilakukan 

oleh perusahaan atas hutang jangka panjang dan modal. Baik atau buruknya 

struktur modal akan sangat berpengaruh pada kondisi keuangan suatu perusahaan. 

Rasio struktur modal menunjukan jumlah hutang jangka panjang daripada modal 

sendiri yang diinvestasikan untuk suatu aktiva tetap untuk memperoleh laba 

operasi. 

Keputusan mengenai penetapan struktur modal yang digunakan 

perusahaan harus dipertimbangkan dengan detail, rinci dan juga teliti. Hal ini 

karena bila suatu keputusan yang dipilih tersebut tidak tepat/salah atau dinilai 

tidak cukup efektif dan efisien dalam memutukan suatu struktur modal dapat 

berdampak pada kesukaran akan keuangan yang diterima perusahaan yang bisa 

menimbulkan kebangkrutan pada perusahaan. 

Istilah untuk struktur modal tidak bisa untuk disamakan dengan struktur 

keuangan. Struktur keuangan terdiri atas hutang baik hutang jangka pendek 

maupun hutang jangka panjang serta dana pemegang saham. Untuk struktur 

modal terdiri dari hutang jangka panjang maupun dana pemegang saham. Oleh 

karena itu, struktur modal merupakan salah satu bagian dari struktur keuangan 

(Sudana,2015). Bila suatu struktur modal pada suatu perusahaan dikatakan 

optimal berarti perusahaan tersebut dapat untuk meminimumkan biaya 
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penggunaan modal keseluruhan atau biaya modal rata-rata sehingga akan 

memaksimumkan nilai perusahaan (Sudana, 2015: 165). 

Dalam rangka mengukur struktur modal dapat menggunakan rasio Debt to 

total assets Ratio (DAR). Rumus menghitung DAR dengan menunjukan 

perbandingan total hutang dengan total aset. Untuk total aset mencakup semua 

aset lancar dan aset tetap. Rasio Debt to total assets ratio yang baik umumnya <1 

kali atau < 100%. 

Semakin kecil nilai Debt to total asset ratio, maka makin sedikit hutang 

yang digunakan perusahaan untuk medapatkan aktiva. Rasio Debt to total asset 

ratio yang tinggi mengumumkan adanya sinyal tidak sehat, tetapi bukan berarti 

buruk karena rasio Debt to total asset ratio yang tinggi dapat berarti memberikan 

peluang pendapatan yang diperoleh lebih besar untuk perusahaan, namun tidak 

semua dapat memaksimumkan hutang. Oleh karena itu, secara umum hanya 

perusahaan yang telah matang yang secara umum dapat memaksimalkan 

penggunaan utang untuk menghasilkan laba yang lebih besar. Dengan dilakukan 

validasi, perusahaan dapat mengevaluasi penggunaan hutang perusahaan sudah 

dilakukan secara efisien dan efektif. 

Beberapa faktor yang dapat dilakukan perusahaan untuk membuat 

keputusan dalam meningkatkan struktur modal salah satunya dengan 

menggunakan rasio profitabilitas. Rasio profitabilitas adalah rasio untuk 

mengetahui kemampuan dari suatu perusahaan untuk memperoleh laba dari suatu 

pendapatan dalam suatu perusahaan berdasarkan suatu pengukuran tertentu. 

Perusahaan yang memiliki rasio profitabilitas yang tinggi (tingkat 

pengembalian investasi yang lebih tinggi) secara umum memiliki tingkat hutang 

dengan jumlah yang rendah. Tingkat pengembangan investasi yang besar 

kemungkinkan untuk perusahaan menyediakan dana internal yang perlu dengan 

laba ditahan. 

Ada banyak rasio profitabilitas. Return On Equity (ROE) merupakan salah 

satunya. Return On Equity (ROE) ialah rasio profitabilitas yang mengukur tingkat 



15 
 

 

 

kesanggupan perusahaan dalam menghasilkan laba dari dana investasi 

shareholders yang dinyatakan dalam bentuk persentase. ROE digambarkan 

dengan laba bersih setelah pajak dibagi dengan ekuitas pemegang saham. 

Perusahaan yang mampu mendanai kegiatan operasionalnya sendiri berarti 

memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi (Wirianata dan Wijoyo,2020). 

Return On Equity (ROE) juga menggambarkan tingkat pengembalian akan 

ekuitas pemilik perusahaan. Return On Equity adalah kemampuan suatu 

perusahaan untuk mengukur peroleh laba yang ada untuk pemegang saham 

perusahaan. Return on Equity (ROE) merupakan rasio untuk pembagian antara 

laba bersih setelah pajak dengan modal sendiri. Rasio ini mengambarkan efisiensi 

penggunaan modal sendiri. 

Makin tinggi rasio ini, maka akan makin baik. Hal ini karena adanya 

posisi kepemilikan dalam suatu perusahaan yang akan makin kuat, demikian pula 

sebaliknya. Return on Equity (ROE) memberikan gambaran mengenai seberapa 

baik suatu perusahaan dalam menggunakan dana investasi dari para investor untuk 

menghasilkan laba. 

Selain itu ada rasio likuiditas. Rasio likuiditas menunjukan kemampuan 

suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan pada saat ditagih. Salah 

satu pengukuran rasio likuiditas adalah dengan rasio lancar/current ratio (CR). 

Current Ratio digambarkan dengan aktiva lancar dibagi dengan hutang lancar. 

Suatu perusahaan dengan tingkat likuiditas yang tinggi mengindikasikan 

rendahnya utang perusahaan. Semakin likuid suatu perusahaan dapat membuat 

menurunnya struktur modal pada suatu perusahaan karena pendanaan internal 

yang lebih besar dibandingkan dengan pendanaan eksternal (Wirianata dan 

Wijoyo,2020). 

Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi menandakan 

bahwa perusahaan tersebut memiliki dana internal yang cukup besar sehingga 

perusahaan tersebut akan terlebih dahulu untuk menggunakan dana internalnya 

dibandingkan dengan menggunakan pembiayaan eksternal melalui hutang. Jika 
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suatu perusahaan mempunyai tingkat likuiditas yang tinggi, maka penggunaan 

hutang pada perusahaan tersebut akan mengalami penurunan akibat perusahaan 

mempunyai dana internal yang besar untuk membiayai kegiatan operasinya 

(Widayanti,2016). 

Faktor lainnya adalah struktur aktiva. Struktur aktiva merupakan aktiva 

tetap dibagi dengan total aktiva yang dipunyai oleh suatu perusahaan. Struktur 

aset merupakan gambaran tentang kekayaan suatu perusahaan yang dilihat pada 

nilai suatu aset yang dimiliki oleh perusahaan. Jika suatu perusahaan yang 

memiliki jumlah aset yang dinilai memadai untuk digunakan sebagai suatu 

jaminan dalam mendapatkan utang maka perusahaan tersebut cenderung 

menggunakan utang yang banyak. Secara umum aktiva dapat digunakan sebagai 

jaminan bila perusahaan tidak bisa melakukan kewajibannya kepada kreditur yaitu 

membayar hutangnya. 

Aktiva tetap adalah aktiva yang tinggi akan risiko karena mempunyai 

waktu perputaran yang lama. Bila perusahaan yang mempunyai aktiva tinggi akan 

risiko dengan jumlah besar, maka akan menggunakan pendanaan internal terlebih 

dulu dan meminimalkan modal asing. 

Perusahaan yang aktivanya adalah suatu biaya tetap secara umum untuk 

memenuhi kebutuhan dananya dengan menggunakan hutang jangka panjang. 

Sebaliknya perusahaan dengan aktiva adalah suatu aktiva lancar biasanya akan 

memenuhi kebutuhan dana dengan penerbitan hutang jangka pendek. Perusahaan 

yang memiliki struktur aktiva yang fleksibel lebih memilih untuk menggunakan 

leverage besar daripada perusahaan yang struktur aktivanya tidak fleksibel. 

Dalam penelitian ini, objek penelitian yang digunakan adalah perusahaan- 

perusahan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 

2017-2019. Perusahaan manufaktur adalah perusahaan yang memproduksi barang 

jadi dari bahan baku mentah dengan menggunakan peralatan, mesin produksi 

dalam skala produksi yang besar. Perusahaan manufaktur juga mencakup industri 

yang mengolah barang mentah menjadi barang setengah jadi, atau barang 
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setengah jadi menjadi barang jadi. Untuk mengembangkan hasil produksinya, 

perusahaan manufaktur membutuhkan pendanaan yang cukup besar sehingga 

sangat membutuhkan kecermatan untuk menentukan struktur modalnya. 

 

Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

periode 2017-2019 mencakup pada tiga sektor. Tiga sektor tersebut antara lain; 

sektor barang konsumsi; sektor industri dan kimia; sektor aneka industri. 

Sektor barang konsumsi terdiri dari beberapa subsektor, yaitu subsektor 

makanan, subsektor farmasi, subsektor kosmetik, subsektor keperluan rumah 

tangga, subsektor rokok, subsektor lainnya. Sektor indsutri dan kimia terdiri dari 

subsektor semen, subsektor kimia, subsektor pakan ternak, subsektor kertas, 

subsektor keramik, porselen dan kaca, subsektor logam dan sejenisnya, subsektor 

kayu dan pengolahannya, subsektor lainnya. Sektor aneka industri terdiri dari 

subsektor otomotif dan komponen, subsektor tekstil dan garmen, subsektor 

elektronika, subsektor kabel, subsektor alas kaki, subsektor mesin dan alat berat 

Perusahaan manufaktur merupakan salah satu perusahaan yang 

berkontribusi paling besar dalam PDB (Produk Domestik Bruto) dan juga devisa 

di Indonesia. Pertumbuhan industri perusahaan industri manufaktur menurun yang 

dimana pada tahun 2017 memiliki nilai sebesar 4,29% secara year on year (yoy), 

lalu menurun pada tahun 2018 menjadi 4,27% dan pada tahun 2019 menjadi 

3,8%. Selain itu, kontribusi industri manufaktur terhadap PDB (Produk Domestik 

Bruto) Indonesia juga mengalami penurunan yang dari sebelumnya pada tahun 

2017 dan 2018 adalah 19,86% dan 20,16% menjadi 19,7% di tahun 2019. 

Hal ini dikarenakan ekonomi dunia sedang lesu, maka impor bahan baku 

untuk produksi menurun dan mempengaruhi suplai bahan baku industri dalam 

negeri. Oleh karena itu, perlambatan ekonomi global yang menekan daya beli dan 

permintaan barang terjadi baik didalam negeri maupun diluar negeri. Akibatnya, 

nilai ekspor produksi industri mengalami penurunan yang cukup 

signifikan.https://nasional.kontan.co.id/news/pertumbuhan-manufaktur-melambat- 

menperin-optimistis-tahun-ini-tumbuh-53?page=1 
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Berdasarkan dari penjelasan diatas, peneliti tertarik untuk meneliti tentang 

permasalahan tersebut. Penelitian ini ditetapkan dengan judul penelitian 

"Pengaruh profitabilitas, likuiditas, struktur aktiva terhadap struktur modal pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 

2017-2019. 

 

2. Identifikasi Masalah 

 
Berdasarkan penelitian terdahulu oleh Cevheroglu-Acar (2018) 

menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

struktur modal, sedangkan menurut Armelia (2016) menyatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal. 

Berdasarkan penelitian Astuti & Giovanni (2021) menyatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap struktur modal, 

sedangkan menurut hasil penelitian Sansoethan (2020) menyatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap struktur modal. 

 

Pada hasil penelitian oleh Cevheroglu-Acar (2018) menyatakan bahwa 

likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur modal, sedangkan 

menurut penelitian oleh Bhawa & Dewi (2015) likuiditas berpengaruh positif 

terhadap struktur modal. Berdasarkan pernelitian yang dilakukan oleh 

Novwedayaningayu & Hirawati (2020) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh 

negatif dan tidak signifikan terhadap struktur modal, sedangkan menurut hasil 

penelitian Dewi & Dana (2017) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif 

dan tidak signifikan terhadap struktur modal. Penelitian yang dilakukan oleh 

Sansoethan (2020), struktur aset berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

struktur modal, sedangkan penelitian menurut Cevheroglu-Acar (2018) 

menyatakan bahwa struktur aset berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

struktur modal. Hasil penelitian menurut Armelia (2016) menyatakan bahwa 

struktur aktiva berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap struktur modal. 

 

3. Batasan Masalah 
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Masalah dalam penelitian ini mengunakan variable independen yaitu 

profitabilitas, likuiditas, dan struktur aktiva. Untuk variable dependen 

menggunakan struktur modal. Adapula sampel yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2017-2019. 

 

4. Rumusan Masalah 

 
Berdasarkan dari batasan masalah sebelumnya, penulis merumuskan 

masalah-masalah yang akan diteliti. Rumusan masalahnya adalah : 1) apakah 

profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur modal?; 2) 

apakah likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur modal?; 3) 

apakah struktur aktiva berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur 

modal? 

 

B. Tujuan dan Manfaat 

 
1. Tujuan 

 
Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah yang telah dijabarkan 

sebelumnya, penulis memiliki tujuan akan penelitian ini. Tujuannya adalah untuk 

: 1) menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019; 2) 

menganalisis pengaruh likuiditas terhadap struktur modal pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019; 3) 

menganalisis pengaruh struktur aktiva terhadap struktur modal pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019. 

 

2. Manfaat 

 
Hasil penelitian yang dilakukan ini dapat memberi manfaat bagi beberapa 

pihak yang bersangkutan. Bagi peneliti, diharap penelitian ini sebagai sarana 

untuk meningkatkan wawasan tentang faktor yang berpengaruh pada struktur 

modal, manfaat untuk manajemen sebagai bahan pertimbangan dalam mengambil 
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keputusan dalam pendanaan dan manfaat bagi investor untuk bahan pertimbangan 

mengambil keputusan menanam saham pada suatu perusahaan. Bagi penelitian 

selanjutnya diharapkan dapat sebagai bahan pembandingan dan sumber referensi 

terkait struktur modal. 
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