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ABSTRAK 
 

PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, STRUKTUR ASET 

TERHADAP STRUKTUR MODAL PERUSAHAAN KONSUMEN PRIMER 

YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 
 

 
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh dari profitabilitas, 

likuiditas, dan struktur aset terhadap struktur modal pada perusahaan sektor 

konsumsi primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019- 

2021. Sampel penelitian dipilih dengan menggunakan metode purposive sampling 

dan data yang valid sebanyak 68 perusahaan. Data pada penelitian ini diolah dengan 

menggunakan analisis linear berganda dan dibantu oleh program IBM SPSS 

(Statistical Product and Service Solution) for Windows yang dirilis 27 dan 

Microsoft Excel 2017. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas, 

likuiditas, dan struktur aset mempunyai pengaruh negatif dan signifikan terhadap 

struktur modal perusahaan. Implikasi dari penelitian ini   diharapkan agar 

perusahaan-perusahaan konsumen primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

bisa mempertimbangkan variabel profitabilitas, likuiditas, dan struktur aktiva dalam 

memutuskan kebijakan struktur modal. 

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

 
This study aims to find out how profitability, liquidity, and asset structure affect 

the capital structure of primary consumption sector companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2019-2021 period. The research sample 

was selected using purposive sampling method and valid data were 68 companies. 

The data in this study were processed using multiple linear analysis and assisted by 

the IBM SPSS (Statistical Product and Service Solution) program for Windows 

released 27 and Microsoft Excel 2017. The results of this study indicate that 

profitability,  liquidity,  and  asset  structure  have  a  negative  influence  and 

significant to the company's capital structure. The implications of this research 

are expected that primary consumer companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange can consider the variables of profitability, liquidity, and asset structure 

in deciding capital structure policies. 

Keywords: Profitability, Liquidity, Asset Structure, Capital Structure, 

Manufacturing Company
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“You reap what you sow”
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BAB I 

PENDAHULUAN 
 

 
 
 
 

A.  Permasalahan 
 

1.   Latar Belakang masalah 
 

Dalam menghadapi persaingan di dalam dunia usaha yang semakin ketat, 

setiap   perusahaan   berupaya   mencapai   tujuannya   yaitu   mensejahterakan 

pemilik perusahaan, mencapai Karena terjadi persaingan bisnis  yang kuat, 

perusahaan berupaya untuk membuat nilai perusahaan menjadi naik. Nilai bisnis 

adalah nilai yang akan dibeli investor ketika bisnis dijual (Pudjiastuti & Husnan, 

2012). Menurut Riyanto dalam (Restiyowati & Widyawati, 2014) ada beberapa 

faktor yang dapat memengaruhi struktur modal diantaranya adalah : struktur 

aktiva, profitabilitas, pajak, likuiditas, ukuran perusahaan (firm size), dan 

fleksibilitas keuangan. Faktor-faktor tersebut akan menjadi dasar pertimbangan 

keputusan manajer. Penelitian ini dilakukan karena struktur modal merupakan 

salah satu faktor tingkat kepercayaan bagi para investor yang akan 

menginvestasikan dananya sebelum membeli saham suatu perusahaan. Dengan 

struktur modal yang optimal, maka semakin banyak investor menanamkan  

modalnya, karena berkaitan pula dengan resiko  dan deviden  yang diharapkan 

oleh para calon investor. Karena struktur modal merupakan sumber 

pendanaan perusahaan yang terdiri dari hutang jangka pendek, hutang jangka 

panjang dan modal sendiri yang dimiliki oleh perusahaan. Namun pada 

kenyataannya penggunaan hutang yang terlalu banyak atau berlebihan sehingga 

tidak dapat mengoperasikan dananya dalam suatu perusahaan akan mengalami 

kebangkrutan (Sari & Haryanto, 2013) 

Pada tahun 2020 sektor konsumen primer   mengalami penurunan yang 

sangat   signifikan,   ini   disebabkan   oleh   efek   domino   Covid-19   yang
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menyebabkan adanya tekanan biaya, dan turunnya permintaan. Sehingga daya 

beli masyarakat turun drastic sehingga berdampak pada permintaan pasar. 

Pandemi Covid-19 tidak hanya berdampak pada aspek kesehatan masyarakat. 

Jauh lebih luas daripada itu, pandemi ini juga mengakibatkan terjadinya 

perubahan gaya hidup, cara bersosialisasi,   hingga mengganggu jalannya 

perekonomian.  Ekonomi  masyarakat  yang  terganggu  ditambah  imbauan 

untuk membatasi mobilitas di luar rumah membuat banyak pelaku usaha, baik 

skala besar maupun kecil, berjuang susah payah untuk tetap bertahan hidup dan 

menjalankan perusahaan. Bahkan, hingga tahun kedua berlangsungnya 

pandemi, sejumlah perusahaan konsumen primer di Indonesia telah 

mengumumkan alami kerugian hingga sampaikan tak lagi bisa bertahan. PT 

Hero Supermarket  Tbk  (HERO) dan  PT  Matahari Department  Store Tbk 

(LPPF) adalah contoh yang telah melakukan penutupan sebagian atau bahkan 

seluruh gerai yang mereka miliki di berbagai wilayah. Berubahnya dinamika 

pasar, membuat tren belanja dengan format hypermarket mengalami penurunan 

dalam beberapa tahun terakhir. Menyikapi fakta itu, PT Hero Supermarket Tbk 

(HERO) memutuskan akan menutup semua gerai  Giant yang ada di 

Indonesia mulai akhir Juli 2021. Langkah ini terpaksa diambil, karena 

perusahaan harus melakukan penyesuaian strategi bisnis yang tepat dengan 

kondisi yang ada di pasar (Kompas.com, 2021) Selanjutnya, perusahaan yang 

juga memutuskan menutup gerai-gerainya adalah PT Matahari Department 

Store. PT Matahari Department Store Tbk (LPFF) akan menutup 13 gerai 

Matahari di berbagai wilayah, karena operasionalnya justru membebani 

keuangan PT Matahari Department Store Tbk (LPFF) secara umum. Secara 

total, perusahaan PT Matahari Department Store (LPFF) memiliki 147 gerai 

matahari di seluruh Indonesia. Selain 13 gerai yang dipastikan akan ditutup, PT 

Matahari Department Store (LPFF) juga diisyaratkan akan memantau 10 gerai 

lainnya dengan masalah yang serupa. Perusahaan pun tidak menutup 

kemungkinan gerai lainnya yang akan mengalami nasib serupa, yakni 

penutupan jika memang tidak cukup menghasilkan   laba   (Kompas.com,   

2021).       Fenomena   diatas   adalah
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ketidakmampuan perusahaan untuk membayar utang-utangnya yang berujung 

pada kebangkrutan ataupun menutup sebagian gerai usaha perusahaan yang 

sedang beroperasi. Oleh karena itu, manajemen keuangan harus dapat 

mengoptimalkan struktur modal perusahaan agar terhindar dari risiko 

kebangkrutan dan penutupan sebagian gerai. 

Menurut (Nurria & Jubaedah, 2017) keselarasan antara utang jangka 

pendek, jangka panjang, dan modal (saham   biasa dan preferen) disebut 

struktur  modal.  Kemudian  manajer perusahaan  harus mampu  menemukan 

bauran investasi    (financial mix) yang akurat dengan tujuan untuk 

mendapatkan bentuk modal yang paling efisien dan dapat memengaruhi nilai 

perusahaan. (Safitri, 2020) menyatakan bahwa unsur-unsur yang harus 

diperhatikan  oleh  korporasi  dalam  menentukan  bentuk  permodalan  terdiri 

dari peluang memperoleh dana, tingkat keahlian perusahaan dalam 

mempertaruhkan resiko, strategi yang dimiliki, serta analisis biaya. dan 

keuntungan   yang   didapatkan   dari   penawaran   anggaran   yang   dipilih. 

Keputusan pendanaan atau struktur modal adalah salah satu aspek  keuangan 

yang terpenting dalam perkembangan perusahaan. Keputusan pendanaan 

adalah  keputusan   yang  harus  dilakukan  oleh  manajer  keuangan   yang 

berkaitan  dengan  dimana  dana  perusahaan  dipenuhi,  berkaitan  dengan 

analisis  biaya  dana atau modal yang digunakan perusahaan (Embara dkk., 

2012). Struktur modal merupakan keseimbangan dari hutang jangka panjang 

dengan  modal  sendiri.  Terdapat  beberapa  alat  ukur  dalam  pengukuran 

struktur modal serta dapat digunakan dalam menghitung struktur modal yang 

perbandingan total debt dan total equty. (Mikrawardhana dkk., 2015). Hal ini 

senada dengan pernyataan bahwa struktur modal menjadi perlu bagi perusahaan 

untuk mengevaluasi resiko dalam masa jangka yang panjang serta adanya 

prospek mengenai tingkat pendapatan yang akan diperoleh sebuah perusahaan 

selama opeasional perusahaan (Irham, 2014). 

Ada banyak faktor dalam memengaruhi dan menentukan struktur modal 

diantaranya yaitu profitabilitas, likuiditas, dan struktur aset. Profitabilitas 

adalah  kemampuan  suatu  perusahaan  untuk  menghasilkan  laba.  Hal  ini
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menunjukkan bahwa perusahaan dengan profitabilitas yang kuat cenderung 

memiliki kas yang lebih banyak (Ryando, 2020). Profitabilitas merupakan hasil 

dari kebijakan yang diambil oleh manajemen. Profitabilitas   adalah 

kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan keuntungan. Profitabilitas 

merupakan indikator penting untuk menentukan struktur modal. Semakin tinggi 

keuntungan yang diperoleh perusahaan dari kegiatan produksinya, semakin 

rendah kebutuhan pendanaan eksternal, karena keuntungan tersebut akan 

meningkatkan kekayaan perusahaan. Kekayaan ini dapat digunakan untuk 

membayar utang perusahaan dan operasional, sehingga mengurangi 

ketergantungan terhadap modal eksternal (Khafid dkk., 2020) 

Likuiditas berhubungan dengan kemampuan suatu perusahaan untuk 

memenuhi kewajiban finansial jangka pendeknya yang segera harus dilunasi. 

Kemampuan tersebut merupakan kemampuan perusahaan dalam melanjutkan 

operasionalnya ketika perusahaan tersebut diwajibkan untuk melunasi 

kewajibannya  yang  akan  mengurangi  dana  operasionalnya.  Perusahaan 

dengan likuiditas yang tinggi akan cenderung mengurangi penggunaan utang. 

Ketika perusahaan memiliki kas yang berjumlah cukup besar, perusahaan 

condong akan melakukan pembayaran  atas  utang (Hanafi, 2016). Menurut 

(Habibah & Andayani, 2015)  likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk 

memenuhi kewajiban keuangan jangka pendeknya segera mungkin. Kapasitas 

ini mengacu pada kemampuan perusahaan untuk terus beroperasi ketika 

perusahaan diminta untuk melunasi kewajibannya yang akan mengurangi 

modal operasinya. 

Struktur aktiva/aset menggambarkan  jumlah aktiva yang dapat dijadikan 

jaminan. (Tijow dkk., 2018) menyatakan bahwa struktur aset didefinisikan 

sebagai susunan aset perusahaan, yang menunjukkan seberapa banyak aset 

perusahaan dapat dijadikan jaminan pinjaman. Struktur aktiva memengaruhi 

struktur modal karena perusahaan dengan aktiva tetap yang besar cenderung 

memperoleh pinjaman yang dapat dijadikan jaminan untuk meningkatkan 

aktivitas   operasinya.   (Andika,   2020)   menyatakan   bahwa   struktur   aset
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mengacu pada kekayaan atau sumber ekonomi yang dimiliki oleh suatu 

perusahaan yang diharapkan dapat memberikan manfaat di masa depan. 

Perusahaan yang bergerak di sektor konsumen primer selama pandemi 

Covid-19    akan  dilirik  para  investor  jika  perusahaan  dapat  memperbaiki 

kinerja  perusahan  dan  investor  akan  melihat  prospek  perusahaan  tersebut 

untuk jangka pendek maupun jangka panjang, sehingga cara yang digunakan 

para investor untuk melihat prospek perusahaan adalah dengan mengamati 

kemampuan keuangan perusahaan, ketika kemampuan keuangan perusahaan 

dalam kondisi yang baik maka pemilik modal akan merespon positif sedangkan  

ketika  kemampuan  keuangan  perusahaan  dalam  kondisi  yang buruk maka 

akan mendapatkan respon negatif dari para pemilik modal. 

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka penelitian ini diberi judul 

“PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, DAN STRUKTUR ASET 

TERHADAP STRUKTUR MODAL PERUSAHAAN SEKTOR 

KONSUMEN PRIMER YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK 

INDONESIA PERIODE TAHUN 2019-2021” 

 
 

2.   Identifikasi Masalah 
 

(Pertiwi & Darmayanti, 2018) melakukan penelitian empiris mengenai 

pengaruh   profitabilitas,   likuiditas,   struktur   aset   dan   kebijakan   deviden 

terhadap struktur modal. Hasilnya menunjukkan bahwa profitabilitas tidak 

berpengaruh signifikan terhadap struktur modal, sedangkan likuiditas dan 

struktur  aset  berpengaruh  signifikan  terhadap  struktur  modal.  (Zulkarnain, 

2020) melakukan penelitian empiris mengenai pengaruh likuiditas dan 

profitabilitas terhadap struktur modal. Hasilnya likuiditas dan profitabilitas 

tidak  berpengaruh  signifikan  terhadap  struktur  modal.  (Wijaya  &  Utama, 

2014) melakukan penelitian empiris mengenai pengaruh profitabilitas, struktur 

aset, dan pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal. Hasilnya menunjukan  

bahwa  struktur  aset  tidak  berpengaruh  signifikan  terhadap struktur modal 

tetapi profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. (Dewi & 

Fachrurrozie, 2021) melakukan penelitian empiris mengenai
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pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan struktur aset terhadap struktur modal 

dengan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi. Hasilnya menunjukkan 

bahwa profitabilitas, likuiditas dan struktur aset berpengaruh secara signifikan 

terhadap struktur modal. 

Karena adanya ketidak konsistenan terhadap hasil penelitian sebelumnya, 

maka dilakukan penelitian kembali untuk mengetahui faktor-faktor yang 

berpengaruh terhadap struktur modal. 

 
 

3.   Batasan Masalah 
 

Objek dari penelitian ini adalah struktur modal sebagai variabel dependen, 

sedangkan variabel independen pada penelitian ini dibatasi pada variabel 

profitabilitas, likuiditas, dan struktur aset. Subjek penelitian ini dibatasi hanya 

pada perusahaan konsumen primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

dengan periode penelitian dari tahun 2019-2020. 

 
 

4.   Rumusan Masalah 
 

Sesuai dengan latar belakang masalah dan identifikasi masalah di  atas 

yang telah dijelaskan, maka perumusan masalah yang akan dibahas dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut: a. Apakah variabel profitabilitas 

berpengaruh signifikan terhadap struktur modal?, b. Apakah variabel likuiditas 

berpengaruh signifikan terhadap struktur modal?, dan c. Apakah variabel 

struktur aset berpengaruh signifikan terhadap struktur modal? 

 
 

B.  Tujuan dan Manfaat 
 

1.   Tujuan 
 

Berdasarkan permasalahaan yang telah dikemukakan maka tujuan penelitian 

ini yaitu a. untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh profitabilitas 

terhadap struktur modal, b. untuk mendapatkan bukti empiris mengenai 

pengaruh likuiditas terhadap struktur modal, dan c. untuk mendapatkan bukti 

empiris mengenai pengaruh struktur aset terhadap struktur modal.
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2.   Manfaat 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi pengembangan 

ilmu dan manfaat operasional. Manfaat bagi pengembangan ilmu, penelitian 

ini diharapkan  dapat memberikan tambahan informasi untuk pengembangan 

penelitian selanjutnya mengenai struktur modal. Manfaat operasional, penelitian 

ini diharapkan dapat dijadikan salah satu acuan untuk pihak manajemen   dalam 

menyusun struktur modal yang lebih optimal dengan memahami faktor yang 

memengaruhinya, sehingga mampu meningkatkan keuntungan perusahaan. 

Untuk calon investor dapat digunakan sebagai salah satu informasi dalam 

pengambilan keputusan investasi agar menerima pengembalian atau return yang 

diharapkan
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