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ABSTRAK

This study aims to determine the effect of profitability, firm size, asset structure
and liquidity on the capital structure of manufacturing companies listed on the
Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2018-2020. This study used a sample of 246
data. This study uses a sample selection technique with purposive sampling and
uses Eviews 12 in processing the data. The results showed that profitability, firm
size and asset structure had a positive and significant effect on capital structure.
Meanwhile, liquidity has a negative and insignificant effect on capital structure.
profitability, firm size, asset structure and liquidity simultaneously affect the
capital structure.

Keywords: Capital Structure, Profitability, Firm Size, Asset Structure, Liquidity.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari profitability, firm size,
asset structure dan liquidity terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2020. Penelitian ini
menggunakan sampel sebanyak 246 data. Penelitian ini menggunakan teknik
pemilihan sampel dengan purposive sampling dan menggunakan Eviews 12 dalam
mengolah data. Hasil penelitian menunjukkan profitability, firm size dan asset
strucutre berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal. Sedangkan
liquidity berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap struktur modal.
profitability, firm size, asset structure dan liquidity berpengaruh secara simultan
terhadap struktur modal.

Kata Kunci: Struktur Modal, Profitability, Firm Size, Asset Structure, Liquidity.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. PERMASALAHAN
1. Latar Belakang

Perusahaan memiliki peran yang sangat penting untuk mengerakkan dan
memajukkan suatu kegiatan perekonomian salah satunya perusahaan yang
bergerak di bidang manufaktur. Perusahaan industri manufaktur mengalami
tantangan seperti kesulitan dalam meningkatkan efisiensi, mengurangi biaya
perusahaan dan sebagainya. Persaingan ekonomi juga merupakan tantangan
yang berat bagi setiap perusahaan.

Jumlah perusahaan yang sangat banyak dan beragam menunjukkan
bahwa persaingan perusahaan sangat ketat. Cara mengatasi tantangan
tersebut adalah Manajer perusahaan harus berinovasi, kreatif dan
memecahkan masalah atau bertindak untuk meningkatkan pemasaran,
produksi dan strategi perusahaan serta memaksimalkan kesejahteraan
pemegang saham (shareholder). Unuk mengantisipasi perubahan-perubahan
yang tidak menguntungkan bagi perusahaan diperlukan pengelolaan keuangan
yang baik, (Waskito, 2019:18).

Menurut Surjadi dan Sinambela (2016), keputusan pendanaan harus
dilaksanakan dengan tepat yaitu perusahaan dituntut untuk mampu
memaksimumkan nilai perusahaan dengan cara menentukan bauran
komposisi utang dan ekuitas yang optimal. Bauran komposisi ini dikenal
dengan istilah Struktur Modal. Penerapan struktur modal yang dipilih oleh
manajer keuangan perusahaan akan berpengaruh terhadap besarnya risiko
yang ditanggung para pemegang saham.

Menurut Christhalia dan Jonardi (2019), struktur modal adalah suatu
komparasi antara modal internal dengan modal eksternal serta struktur modal
yang optimal adalah struktur modal yang mampu mengoptimalkan balance

antara risk dan return sehingga memaksimumkan harga saham kemudian

1



dijelaskan bahwa modal internal berasal dari penyertaan kepemilikan
perusahaan dan laba ditahan selanjutnya apabila modal internal tidak
mencukupi dalam pembiayaan kegiatan operasional maka perusahaan perlu
menggunakan modal eksternal sebagai dana tambahan, Modal eksternal
berasal dari utang jangka pendek dan utang jangka panjang.

Menurut Firmanullah dan Darsono (2017), tujuan perusahaan melakukan
keputusan pendanaan untuk menentukan tingkat struktur modal yang optimal
perusahaan sebaiknya mampu pertimbangan memilih alternatif pendanaan
dengan menciptakan perpaduan yang menguntungkan antara dana internal
perusahaan dan dana eksternal perusahaan sehingga perusahaan mampu
mengurangi risiko perusahaan dan meningkatkan nilai perusahaan.

Dengan demikian dapat dikatakan bahwa struktur modal merupakan
masalah yang penting didalam pengambilan keputusan pendanaan
perusahaan. Maka dari itu, seorang manajer keuangan harus cermat dalam
mengambil keputusan dan menentukan komposisi struktur modal yang tepat.

Surjadi dan Viviana (2019) menyatakan bahwa Profitabilitas merupakan
salah satu faktor yang mempengaruhi struktur modal perusahaan dengan
melihat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba pada suatu periode
tertentu dan perusahaan yang memiliki tingkat income yang tinggi tingkat
penggunaan hutangnya relatif rendah karena dalam pendanaannya perusahaan
akan lebih memilih untuk memakai dana yang berasal dari dana internal
perusahaan terlebih dahulu sehingga memperkecil risiko kebangkrutan dan
biaya hutang yang besar karena dengan tingkat pengembalian yang tinggi
perusahaan tersebut mampu membiayai sebagian besar kebutuhan
perusahaannya dengan dana dari internal perusahaan.

Ukuran perusahaan merupakan salah satu pendorong bagi investor untuk
berinvetasi, investor cenderung memilih perusahaan besar dibandingkan
perusahaan kecil karena investor menilai perusahaan besar lebih stabil dan
mampu menghasilkan profit yang lebih tinggi daripada profit yang dihasilkan
oleh perusahaan kecil, ukuran perusahaan dapat diukur atau dinilai dari total

aset perusahaan tersebut yang menghasilkan kesimpulan bahwa semakin
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besar total aset suatu perusahaan maka semakin besar pula ukuran perusahaan
tersebut (Surjadi dan Viviana, 2019)

Struktur aset merupakan komparasi antara aset tetap dan total aset
perusahaan, Salah satu kompenen penting dari keputusan pendanaan
perusahaan adalah struktur aset karena aktivitas operasi perusahaan terkait
dengan aset tetap kemudian Semakin besar aktiva tetap perusahaan maka
semakin optimal kegiatan operasi perusahaan dapat menghasilkan laba yang
maksimal (Pardanawati, 2021).

Likuiditas adalah kebijakan hutang yang ditentukan oleh perusahaan
tentang kesanggupan perusahaan untuk membayar hutang jangka pendeknya
(Wardana & Sudiartha, 2015 dalam Pardanawati, 2021). Perusahaan dengan
likuiditas tinggi memiliki dana internal yang besar, sehingga perusahaan
menggunakan dana internalnya (Pardanawati, 2021).

Menurut (Brigham dan Houston, 2019: 502-504) faktor-faktor yang
mempengaruhi struktur modal adalah stabilitas penjualan, struktur aset,
leverage operasi, tingkat pertumbuhan, profitabilitas, pajak, kendali, sikap
manajemen, sikap pemberi pinjaman dan lembaga pemeringkat, kondisi
pasar, kondisi internal perusahaan, dan fleksibilitas keuangan.

Penelitian ini memfokuskan untuk menganalisis empat faktor yaitu
profitabilitas (ROE), ukuran perusahaan (SIZE), struktur aktiva, dan likuiditas
(CR) terhadap struktur modal (DER), sehingga peneliti memberi judul
“PENGARUH PROFITABILITY, FIRM SIZE, ASSET STRUCTURE, AND
LIQUIDITY TERHADAP STRUKTUR MODAL PADA PERUSAHAAN
MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI PADA TAHUN 2018-
2020.”

2. ldentifikasi Masalah

Seperti yang telah dibahas sebelumnya di bagian latar belakang bahwa
struktur modal perusahaan bisa membawa pengaruh yang cukup signifikan,
maka perusahaan terutama manajer keuangan perlu menghasilkan struktur

modal yang optimal. Struktur modal merupakan hal yang penting bagi
3



perusahaan karena baik buruknya struktur modal akan mempunyai dampak
langsung terhadap posisi keuangan perusahaan. Oleh karena itu, hal ini dapat
dijadikan sebagai pertimbangan pentingnya mengidentifikasi faktor yang
dapat mempengaruhi struktur modal. Faktor-faktor yang mempengaruhi
struktur modal pada penelitian-penelitian sebelumnya memiliki hasil yang
berbeda-beda.

Hubungan Profitability (Return on Equity) terhadap struktur modal oleh
peneliti terdahulu Putra & Mustafa (2021) menyatakkan bahwa Return on
Equity memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap struktur modal
(DER). Sebaliknya Saputra (2016) menyatakan bahwa Return on Equity
memiliki hubungan yang negatif dan tidak signifikan terhadap struktur modal
(DER).

Hubungan Firm Size terhadap struktur modal oleh peneliti terdahulu
Putra & Mustafa (2021) menyatakkan bahwa Firm Size memiliki pengaruh
yang positif dan signifikan terhadap struktur modal (DER). Sedangkan
Tarwiyah (2020) menyatakan bahwa Firm Size memiliki hubungan yang
negatif dan tidak signifikan terhadap struktur modal (DER).

Hubungan struktur aktiva terhadap struktur modal oleh peneliti terdahulu
Putra & Mustafa (2021) menyatakkan bahwa struktur aktiva memiliki
hubungan yang positif dan tidak signifikan terhadap struktur modal (DER).
Sebaliknya Giovanni & Rasyid (2021) menyatakan bahwa struktur aktiva
memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap struktur modal
(DER).

Hubungan Liquidity (Current Ratio) terhadap struktur modal oleh
peneliti terdahulu Putra & Mustafa (2021) menyatakkan bahwa Current Ratio
memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap struktur modal
(DER). Sedangkan Marlina et al. (2020) menyatakan bahwa Current Ratio
memiliki hubungan yang negatif dan tidak signifikan terhadap struktur modal
(DER).



3. Batasan Masalah

Berdasarkan peneltian sebelumnya terdapat berbagai macam faktor-
faktor yang dapat memengaruhi struktur modal. Dengan adanya berbagai
faktor tersebut, maka diperlukan pembahasan mengenai batasan masalah
untuk lebih terarah penelitian pada variabel tersebut. Batasan masalah dalam
penelitian ini yaitu pembatasan variabel independen terhadap variabel
dependen. Terdapat 4 variabel independen yang digunakan adalah
profititability, firm size, asset structure, dan liquidity. Variabel dependen
yang digunakan adalah struktur modal. Penelitian ini menggunakan data
kuantitatif dari laporan keungan seluruh perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2020.

4. Rumusan Masalah

Berdasarkan batasan masalah yang telah diungkapkan maka rumusan
masalah penelitian ini adalah: (1) Apakah profitability berpengaruh terhadap
struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2018-2020?; (2) Apakah firm size berpengaruh
terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-20207?; (3) Apakah asset structure
berpengaruh terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-20207?; (4) Apakah
liquidity berpengaruh terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2020?



B. Tujuan dan Manfaat

1. Tujuan

Berdasarkan uraian tentang rumusan masalah tersebut, sehingga dapat
disimpulkan tujuan dari penelitian ini yaitu untuk menganalisis pengaruh
profitability terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2020, untuk
menganalisis pengaruh firm size terhadap struktur modal pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2020,
untuk menganalisis pengaruh asset structure terhadap struktur modal pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2018-2020, dan untuk menganalisis pengaruh liquidity terhadap struktur
modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2018-2020.

2. Manfaat

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat ke berbagai pihak
yaitu, dapat menjadi bahan acuan atau refrensi untuk pemangku kepentingan
yang ada di perusahaan terutama bagi para manajer keuangan agar struktur
modal yang optimal dapat tersusun bagi perusahaan sehingga tujuan
perusahaan dapat tercapai dan nilai perusahaan semakin meningkat.
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan referensi bagi para investor
yang akan berinvestasi dalam membuat keputusan investasi di perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan melihat
struktur modal yang ada di dalam perusahaan tersebut. Penelitian ini
diharapkan dapat bermanfaat bagi para akademisi untuk memperluas ilmu
mengenai faktor profitability, firm size, asset structure, liquidity dan
pengaruhnya terhadap struktur modal perusahaan. Penelitian ini juga
diharapkan dapat bermanfaat bagi peneliti selanjutnya sebagai sumber

refrensi dan untuk menambah wawasan peneliti selanjutnya mengenai faktor



profitability, firm size, asset structure, liquidity dan pengaruhnya terhadap
struktur modal perusahaan.

Sistematika Laporan

Skripsi yang disusun oleh penulis terdiri dari lima bab. Bab pertama
merupakan Pendahuluan yang terdiri dari latar belakang, tujuan, manfaat dan
sistematika laporan. Latar belakang menjelaskan secara rinci tentang latar
belakang memilih topik skripsi dan menguraikan masalah yang akan
dianalisis serta tujuan dan manfaat dalam memilih topik tersebut. Sistematika
laporan menguraikan serta menjelaskan setiap bab dan sub-bab yang ada di
dalam laporan.

Bab kedua membahas tentang landasan teori. Landasan teori
mengambarkan dan menjelaskan gambaran umum teori yang digunakan,
definisi konseptual variabel, kaitan antar variabel-variabel, kerangka

pemikiran dan hipotesis.

Bab ketiga merupakan pembahasan tentang metode penelitian. metode
penelitian terdiri atas desain penelitian, populasi, teknik pemilihan sampel
dan ukuran sampel, operasionalisasi variabel dan instrumen, analisis validitas

dan reliabilitas, serta analisis data dan asumsi.

Bab keempat terdiri dari hasil penelitian dan pembahasan. Dalam bab ini
penulis menyajikan hasil penelitian yang berkaitan langsung dengan hipotesis
penelitian serta menyajikan deskripsi subyek dan objek penelitian sebelum
menyajikan hasil pengujian hipotesis penelitian.

Bab kelima merupakan bagian penutup yang menjelaskan kesimpulan,
keterbatasan dan saran. Kesimpulan penelitian berdasarkan bab sebelumnya
yaitu hasil penelitian dan pembahasan serta memaparkan keterbatasan yang
terjadi di penelitian ini dan saran untuk mengatasi keterbatasan penelitian

berikutnya.
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