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ABSTRAK 
 

 

This study aims to determine the effect of profitability, liquidity, asset structure and 

operating leverage on the capital structure of properties and real estate companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2018-2021. This study used a sample 

of 96 data. This study uses a sample selection technique with purposive sampling and 

uses SPSS 26 in processing the data. The results showed that profitability, liquidity 

and asset structure had a negative and significant effect on capital structure. 

Meanwhile,  operating  leverage has a  positive  and  insignificant  effect  on  capital 

structure.  profitability,  liquidity,  asset  structure  and  operating  leverage 

simultaneously affect the capital structure. 
 

Keywords: Capital Structure, Profitability, Liquidity, Asset Structure, Operating Leverage. 
 
 
 
 

Penelitian  ini  bertujuan  untuk  mengetahui pengaruh  dari profitabilitas,  likuiditas, 

struktur aset dan operating leverage terhadap struktur modal pada perusahaan 

properties & real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 
2018-2021.  Penelitian  ini  menggunakan  sampel  sebanyak  96  data.  Penelitian  ini 

menggunakan  teknik  pemilihan  sampel  dengan  purposive  sampling  dan 

menggunakan SPSS 26 dalam mengolah data. Hasil penelitian menunjukkan 

profitabilitas, likuiditas dan struktur aset berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

struktur  modal.   Sedangkan  operating   leverage   berpengaruh  positif   dan  tidak 

signifikan  terhadap  struktur  modal.  profitabilitas,   likuiditas,  struktur  aset  dan 

operating leverage berpengaruh secara simultan terhadap struktur modal. 
 

Kata Kunci:  Struktur  Modal,  Profitabilitas,  Likuiditas,  Struktur  Aset,  Operating 

Leverage.
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A.  PERMASALAHAN 
 

1.   Latar Belakang 

BAB I 

PENDAHULUAN

 

Keberadaan pembangunan pada sektor industri properties dan real estate 

memiliki aspek yang sangat berarti untuk bisnis terutama di bidang 

perekonomian. Setiap perusahaan pasti akan selalu berupaya untuk 

meningkatkan tingkat keuntungan perusahaan supaya para investor senantiasa 

berinvestasi. Perusahaan membutuhkan faktor-faktor yang berarti supaya bisa 

mendukung produktifitas yang baik dalam aktivitas pemasaran maupun dalam 

menyusun strategi. 

Perusahaan nasional yang bergerak di dunia usaha memiliki sebuah tujuan 

yakni untuk mendapatkan laba. Umumnya semakin besar suatu perusahaan 

maka permasalahan yang dihadapi juga akan semakin besar. Banyak sekali 

permasalahan yang dihadapi oleh perusahaan di mana salah satunya adalah 

terkait dengan modal. Ketersediaan modal yang mencukupi akan menunjang 

operasional  perusahaan  untuk  meraih  keberhasilan  jadi  suatu  perusahaan 

harus memperhatikan struktur modal di perusahaannya. 

Struktur modal adalah pembelanjaan tetap perusahaan yang 

menggambarkan rasio utang berjangka panjnag dengan modal sendiri yang 

berbentuk laba ditahan dan penerbitan saham (Deviani dan Sudjarni, 2018: 

28). Struktur modal yang baik pastinya mempunyai dampak yang baik bagi 

nilai ataupun keuangan suatu perusahaan. Apabila terdapat kesalahan dalam 

mengelola struktur modal bisa menyebabkan utang perusahaan yang besar dan 

membuat   perusahaan  tidak   akan   mampu   melunasi  hutang   perusahaan. 

Masalah struktur modal adalah permasalahan utama bagi setiap perusahaan, 

struktur modal akan memiliki dampak terhadap keuangan perusahaan. 

Kesalahan    dalam    menentukan    struktur    modal    akan    mempengaruhi
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keberlangsungan sebuah perusahaan, khususnya apabila utang perusahaan 

besar, maka beban perusahaan juga akan semakin besar (Maryanti, 2016:41) 

Struktur modal adalah keseimbangan dari utang jangka panjang dengan 

modal sendiri. Ada sejumlah alat ukur dalam mengukur struktur modal dan 

bisa dipergunakan dalam menghitung struktur modal yang merupakan rasio 

antara total debt dengan total equity (Krisnanda dan Wiksuana, 2015: 16). Hal 

tersebut  selara  dengan  sebuah  pernyataan  yang  menjelaskan  jika  struktur 

modal menjadi penting  bagi perusahaan untuk kepentingan evaluasi risiko 

dalam waktu yang panjang dan adanya prospek tentang tingkat pendapatan yang 

akan didapatkan suatu perusahaan selama operasional perusahaan. Struktur 

modal di perusahaan harus diidentifikasi oleh seorang manajer perusahaan 

dengan optimalnya struktur modal diharapkan bisa meminimalisir biaya dan 

harus bisa mengoptimalkan keuntungan. Struktur modal bisa dipengaruhi oleh 

likuiditas dan profitabilitas (Krisnanda dan Wiksuana 2015: 

27). Kemudian pendapat dari (Yumna dan Gusti, 2016: 81) menjelaskan jika 

ada sejumlah faktor yang memberikan pengaruh terhadap struktur modal 

perusahaan  yang  berbentuk tingkat  bunga,  kestabilan  laba bersih,  susunan 

aset, tingkat risiko dari aset, jumlah modal, kondisi pasar modal, manajemen 

dan ukuran dari perusahaan. 

Dewasa ini industri properti dan real estate sedang naik daun dan banyak 

diminati oleh para investor besar. Bisa dipahami jika industri properti 

mengalami keuntungan yang besar maka investor pun akan semakin mudah 

dalam melakukan investasi (Kusna dan Setijani, 2018: 44). Profitabilitas 

merupakan rasio yang berguna untuk mengetahui tingkat kemampuan 

perusahaan untuk mendapatkan keuntungan dalam kurun waktu tertentu. 

Profitabilitas  yang  besar  merupakan  magnet  untuk  mendatangkan  investor 

agar berinvestasi karena investor akan sangat mengharapkan keuntungan yang 

kelak akan didapatkan. Pendapat dari Eviani (2015: 72) pecking order theory 

menjelaskan jika perusahaan yang tingkat keuntungannya besar maka justru
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hutangnya kecil. hal tersebut karena perusahaan terkait mempunyai sumber 

dana internal. Rasio profitabilitas bisa diwakili oleh Return On Asset yang mana 

merupakan perbandingan antara laba bersih dengan aset. 

Likuiditas  adalah  permaslahan  utama  bagi  perusahaan  yang  umumnya 

sulit untuk terpecahkan. Dari sisi kreditur, perusahaan yang mempunyai 

likuiditas yang besar adalah perusahaan yang baik mengingat dana jangka 

pendek kreditur yang dipinjam perusahaan terjamin oleh aktiva lancar yang 

jumlahnya relatif besar namun apabila ditinjau dari aspek manajemen, 

perusahaan yang  mempunyai likuiditas yang besar memperlihatkan kinerja 

manajemen  yang  kurang  baik  mengingat  likuiditas  yang  besar 

memperlihatkan adanya saldo kas yang tidak dipergunakan, persediaan yang 

relatif berlebihan, ataupun menyebabkan tinggi piutang perusahaan. 

Permasalahan likuiditas juga bisa dipandang sebagai permasalahan penting 

apabila ditinjau dari besarnya modal yang diinvestasikan dalam aktiva lancar 

jadi   likuiditas   adalah   aspek   yang   sangat   penting   dalam   operasional 

perusahaan. 

Likuiditas ialah sesuatu hal yang berkaitan dengan kemampuan sebuah 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan berjangka pendek yang sudah  

jatuh  tempo.  Kemampuan  tersebut  adalah  kemampuan  perusahaan dalam 

melanjutkan operasionalnya pada saat perusahaan tersebut diharuskan untuk  

melunasi kewajibannya ayang  akan  meminimalisir  dana operasional (Oki, 

dkk 2020:3). 

Menurut Astrinika, Darminto & Siti (2013:4) menjelaskan jika rasio 

likuiditas  merupakan  rasio  yang  mencerminkan  kemampuan  perusahaan 

dalam memenuhi kewajiban hutang berjangka pendeknya. Disini rasio 

likuiditas akan diproksikan dengan Current Ratio. Current ratio sesuai dengan 

pendapat  Astrinika,  Darminto  dan  Siti  (2013:  14)  menjelaskan  jika  rasio 

lancar   merupakan   rasio   yang   bertujuan   untuk   menguji   kemampuan 

perusahaan memenuhi tanggung  jawabnya yang  berjangka pendek ataupun
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hutang yang sudah jatuh tempo ketika ditagih secara keseluruhan. Perusahaan 

dengan CR yang  besar  memperlihatkan adanya jumlah aktiva lancar  yang 

besar daripada hutang lancarnya. 

Keuntungan sangat  berkaitan dengan profitabilitas. Profitabilitas adalah 

kemampuan perusahaan untuk  mendatangkan keuntungan bagi perusahaan. 

Profitabilitas yang besar menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan   keuntungan   melalui   kegiatan   operasional   yang   tinggi. 

Kemudian profitabilitas yang rendah menggambarkan kegiatan operasional 

perusahaan  yang  kurang  baik  jadi  kemampuan  perusahaan  untuk 

menghasilkan keuntungan menjadi semakin rendah. Profitabilitas yang rendah 

akan mempengaruhi tingkat kepercayaan pihak eksternal kepada perusahaan. 

Profitabilitas adalah kemampuan yang dimiliki perusahaan untuk 

mendapatkan keuntungan yang terkait dengan penjualan, total aset ataupun 

modal sendiri (Alfajri, 2016: 4). Dalam penelitian ini rasio profitabilitas 

diproksikan dengan ROA. Kegunaan dari rasio ini adalah untuk mengetahui 

tingkat return yang sudah dilaksanakan perusahaan dengan mempergunakan 

semua asetnya, Jika profitabilitas perusahaan semakin besar maka hal tersebut 

akan semakin baik, mengingat mengindikasikan kemampuan untuk 

menghasilkan keuntungan dari aktiva yang perusahaan miliki. 

Profitabilitas sebuah perusahaan akan sangat berpengaruh terhadap 

kebijakan para investor atas investasi yang dilaksanakan. Kemampuan 

perusahaan untuk menghasilkan keuntungan bisa menjadi magnet untuk 

mendatangkan investor supaya mau berinvestasi untuk mengembangkan 

usahanya, kemudian tingkat profitabilitas yang rendah akan membuat investor 

menarik dananya kemudian bagi perusahaan profitabilitas bisa dipergunakan 

untuk bahan evaluasi atas efektivitas pengelolaan badan usahanya. 

Operating leverage merupakan penggunaan asset dengan beban tetap 

dengan harapan jika return yang dihasilkan atas penggunaan tersebut akan dapat  

menutup  biaya tetap  dan biaya  variabel (As’ad  Syaifullah,  2018:4).
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Operating  leverage  adalah  seberapa  jauh  perubahan  tertentu  dari  volume 

penjualan berpengaruh terhadap laba operasi bersih (Yudiandari, 2018:11). 

Penelitian ini dilaksanakan di perusahaan properti dan real estate karena 

pada sektor tersebut menjadi salah satu alternatif investasi yang banyak 

diminati  investor  di  mana  investasi  pada  sektor  tersebut  adalah  investasi 

jangka panjang dan properti adalah aktiva multiguna yang bisa dipergunakan 

oleh  perusahaan  sebagai  jaminan.  Sehingga,  perusahaan  properti  dan  real 

estate memiliki struktur modal yang besar. Sektor property dan real estate 

adalah sektor yang sangat rentan dalam industri makro terhadap fluktuasi suku 

bunga, inflasi dan nilai tukar yang nantinya akan berpengaruh terhadap daya 

beli masyarakat. Bahkan bagi beberapa individu justru dipergunakan untuk 

menyembunyikan dan memutar uang. 

 

Sejumlah penelitian terdahulu dengan tema yang sama penting untuk diuji 

kembali, mengingat pada sejumlah kasus muncul perbedaan hasil yang 

disebabkan perbedaan waktu penelitian, jumlah sampelnya, lokasi 

penelitiannya dan sebagainya. Misalnya variabel profitabilitas, likuiditas, 

struktur aset dan operating leverage yang masih perlu untuk dikaji kembali 

karena hasil yang inkosisten dari sejumlah penelitian yang sudah dilaksanakan 

terlebih dulu. 

Hubungan Profitability terhadap struktur modal oleh peneliti terdahulu 

Ayu Indira Dewiningrat & I Ketut Mustanda (2018) menyatakkan jika 

profitabilitas secara parsial secara negatif dan signifikan dalam mempengaruhi 

struktur modal. Sebaliknya Ema Lukyta Rahayu, Arif Hartono, & Ika Farida 

Ulfah (2021)  menyatakan  bahwa  Profitabilitas tidak  berpengaruh terhadap 

Stuktur Modal. 

Hubungan Liquidity (Current Ratio) terhadap struktur modal oleh peneliti 

terdahulu Ayu Indira Dewiningrat & I Ketut Mustanda (2018) menyatakkan 

bahwa likuiditas secara individual memberikan pengaruh yang  negatif dan
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signifikan pada struktur modal. Kemudian Ida Ayu Kade Trisia Andayani & 

Ketut Alit Suardana (2018) menyatakan bahwa Likuiditas tidak berpengaruh 

terhadap Stuktur Modal. 

Hubungan Struktur Aktiva terhadap struktur modal oleh peneliti terdahulu 

Ayu  Indira Dewiningrat  & I  Ketut  Mustanda (2018)  menyatakkan  bahwa 

struktur  aset  berpengaruh  positif  dan  signifikan  terhadap  struktur  modal 

(DER). Sebaliknya Ida Ayu Kade Trisia Andayani & Ketut Alit Suardana (2018) 

membuktikan jika struktur aktiva tidak mempengaruhi struktur modal (DER). 

Hubungan Leverage terhadap struktur modal oleh peneliti terdahulu Luh 

Putu Erma Liestyasih & I Putu Yadnya (2020) menyatakan bahwa leverage 

secara positif signifikan mempengaruhi struktur modal. Sebaliknya Anggraini 

Oktaviana dan Salma Taqwa (2021) membuktikan jika Operating Leverage 

memberikan pengaruh  yang  negatif dan tidak  signifikan terhadap  Struktur 

Modal. 

 

Selain penelitian terdahulu terdapat juga beberapa fenomena yang terjadi 

berkaitan  dengan  penelitian  yang  akan  dilakukan  seperti  Krisis  ekonomi 

global yang disebabkan karena adanya krisis ekonomi Eropa serta Amerika 

Serikat sudah berdampak pada Perusahaan Properties & Real Esate akibat krisis 

tersebut. Sebagian besar industri Pada Perusahaan Properties & Real Esate 

hadapi kecenderungan penyusutan pemasukan bersih serta banyak yang merugi. 

Hal tersebut  mengindikasikan jika kalau perusahaan tidak  mampu 

menghasilkan keuntungan, di mana pemicu menurunnya laba adalah tingkat 

penjualannya terus menurun maupun berkurang. Hal itu akan semakin 

memperparah kondisi pada perusahaan Properties dan Real Etstae yang tidak 

menutup kemungkinan akan menemui kesulitan keuangan jika usahanya 

mengalami kegagalan (Atika dkk, 2013:7). 

 

Tabel 1. 1
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Perkembangan Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER) Pada Perusahaan 
 

Properties & Real Esate di BEI tahun 2013-2016 
 

 

Kode 

Perusahaan 

 

Nama Perusahaan 
LTDER (%) 

2013 2014 2015 2016 

ERTX Eratex Djaja Tbk 164 109.3 85.3 78.7 

INDR indo Rama Syntetic Tbk 51 55.6 84.4 97.9 

PBRX Pan Brothers Tbk 85 43.1 65.2 83.1 

RICY Ricy Putra Globalindo Tbk 67 73.5 20 13.2 

SRIL Sri Rejeki Isman Tbk 45 174 158.8 148.8 

STAR Star Petrochem Tbk 7 4.8 2.3 1.4 

TRIS Trisula International Tbk 6 6.7 5.5 3.3 

UNIT Nusantara Inti Corpora Tbk 2 1.9 1.7 1.8 

Sumber: www.idx.co.id, 2017 (Dewiningrat dan Mustanda, 2018) 

 
Tabel di atas memperlihatkan di mana tingkatan LTDER setiap periode 

pada   Perusahaan   Properties   dan   Real   Estate   menghadapi   fluktuasi 

sebagaimana yang terlihat dalam tabel di atas. Tabel tersebut memperlihatkan 

jika LTDER yang tertinggi ditempati Sri Rejeki Ismail Tbk tahun 2014 yaitu 

174% dan yang paling rendah ditempati Star Petrochem tahun 2016  yaitu 
 

1.4%. Rasio LTDER tersebut memperlihatkan jika masing-masing peusahaan 

memilik keputusan strktur modal yang tidak sama, jika beberapa perusahaan 

Properties  &  Real  Estate memiliki  LTDER  yang  besarnya  di atas  100%. 

LTDER  yang  besar  memperlihatkan  kalau  perusahaan  memiliki  proporsi 

utang berjangka panjang yang lebih besar dalam struktur modalnya, artinya 

perusahaan cenderung bergantung dengan modal eksternal yang besar untuk 

membiayai operasional perusahaan (Dewiningrat dan Mustanda, 2018). 

Dari   latar   belakang   masalah   yang   sudah   diuraikan,   penulis   ingin 

melakukan penelitian secara empiris mengenai: “Pengaruh Profitabilitas, 

Likuiditas, Struktur Aset,  Operating Leverage terhadap Struktur Modal Pada 

Perusahaan Properties & Real Estate Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) Periode 2018-2021”.

http://www.idx.co.id/
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2.   Identifikasi 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 adalah hal utama bagi perusahaan karena 

baik buruknya struktur modal akan memiliki dampak langsung terhadap posisi 

keuangan perusahaan. Terdapat banyak perbedaan hasil dari penelitian 

sebelumnya mengenai profitabilitas, likuiditas, struktur aset, dan operating 

leverage terhadap sturktur modal pada perusahaan properties & real estate 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2021. Maka 

penelitian ini berusaha untuk mengetahui secara lebih jelas mengenai hal 

tersebut. 

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 bebas dalam penelitian ini adalah profitabilitas, likuiditas, struktur aset, 

operating leverage. Variabel dependen yang digunakan adalah struktur modal. 

Penelitian ini menggunakan data kuantitatif dari laporan keungan perusahaan 

properties & real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 

tahun 2018-2021. 

4.   Rumusan Masalah 
 

Sesuai dengan latar belakang masalahnya, penelitian ini dikembangkan 

dengan menguji pengaruh Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Struktur Aset, 

Operasi Leverage Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan Properties & Real 

Esate Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2018-2021.
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1.     Apakah Profitabilitas mempengaruhi Struktur Modal pada Perusahaan 
 

Sektor Properties & Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
 

2.     Apakah  Likuiditas  mempengaruhi  Struktur  Modal  pada  Perusahaan 
 

Sektor Properties & Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
 

3.     Apakah Struktur Aset mempengaruhi Struktur Modal pada Perusahaan 
 

Sektor Properties & Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
 

4.  Apakah  Operating  Leverage  mempengaruhi  Struktur  Modal  pada 

Perusahaan Sektor Properties & Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia? 

 

B.  Tujuan dan Manfaat 
 

1.   Tujuan 
 

Tujuan  yang  ingin  dicapai  dalam  melakukan  penelitian  berdasarkan 

rumusan tersebut adalah : 

1.  Untuk  mengetahui  pengaruh  Profitabilitas  terhadap  Struktur  Modal 

pada perusahaan Sektor Properties & Real Estate yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

2.  Untuk mengetahui pengaruh Likuiditas terhadap Struktur Modal pada 

perusahaan Sektor Properties & Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

3.  Untuk  mengetahui  pengaruh  Struktur  Aset  terhadap  Struktur  Modal 

pada perusahaan Sektor Properties & Real Estate yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

4.  Untuk  mengetahui  pengaruh  Operating  Leverage  terhadap  Struktur 

Modal pada perusahaan Sektor Properties & Real Estate yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. 

2.   Manfaat 
 

Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 
 

1.   Bagi perusahaan dan investor
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Diharapkan dengan adanya penelitian ini dapat memberikan manfaat 

bagi perusahaan dan dapat digunakan sebagai patokan dalam penyusunan 

Struktur   Modal  serta   mengetahui  dampak   Profitabilitas,   Likuiditas, 

struktur aset, dan operating leverage terhadap Struktur Modal. Sebagai 

referensi investor, sebagai bahan pertimbangan dan informasi manajer dan 

investor dalam menentukan alternatif dana, serta informasi tentang kinerja 

perusahaan.  Juga dapat  digunakan untuk  membuat  keputusan  investasi 

tentang perusahaan yang akan diinvestasikan dengan melihat Struktur 

Modal perusahaan. 

 

2. Bagi akademisi 
 

Bagi akademisi dan peneliti yang akan datang, studi ini diharapkan 

dapat memperdalam pengetahuan mereka tentang dampak Profitabilitas, 

Likuiditas, struktur aset, dan operating leverage terhadap Struktur Modal. 

Selain itu, hasil penelitian  juga dapat  digunakan  sebagai referensi atau 

pembanding untuk penelitian selanjutnya yang dapat mengoreksi 

kekurangan yang ada dalam penelitian tersebut. 

 

3. Bagi penulis 

 
Untuk mendapatkan wawasan tentang Struktur Modal dan faktor-faktor 

yang mempengaruhinya, dan untuk menguji pengetahuan yang diperoleh 

mahasiswa selama kuliah sehingga mampu menganalisis data, 

memecahkanmasalah, dan menerapkannya untuk menyusun penelitian dan 

mengolah data yang ada untuk mencapai hasil yang diharapkan.
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