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ABSTRAK 
 

Penelitian ini secara jangka panjang memiliki tujuan untuk meningkatkan 

pengetahuan dalam Struktur Modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. Peningkatan tersebut berupa peningkatan pemanfaatan 

sebagai perbandingan untuk Struktur Modal bagi perusahaan, dalam penelitian 

ini difokuskan pada perusahaan manufaktur. Struktur Modal yang dimana sangat 

berpengaruh pada perusahaan karena melibatkan banyak pihak yaitu investor 

dan  kreditur.  Tujuan  penelitian  ini  adalah  untuk  mengetahui  bukti  empiris 

tentang  pengaruh  struktur  aktiva  terhadap  struktur  modal,  untuk  mengetahui 

bukti empiris tentang pengaruh likuiditas terhadap struktur modal, untuk 

mengetahui  bukti  empiris  tentang  pengaruh  profitabilitas  terhadap  struktur 

modal dan untuk mengetahui bukti empiris tentang pengaruh firm size terhadap 

struktur modal. Dengan menggunakan variabel Struktur Aktiva, Current Rasio, 

Return On Aset, dan Size pada Debt to Equity Rasio. Hasil penelitian ini 

menunjukkan  bahwa  variabel  Struktur  Aktiva,  Likuiditas,  Profitabilitas,  dan 

Firm Size memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap Struktur Modal. 
 

Kata Kunci: Struktur Modal, Struktur Aktiva, Likuiditas, Profitabilitas, Firm 

Size 
 

This research in the long term aims to increase knowledge in dividend policy in 

manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange. This increase 

was in the form of increased utilization as a comparison for Capital Structure 

for companies, in this study focused on manufacturing companies. Capital 

Structure which is very influential on the company because it involves many 

parties, namely investors and creditors. The purpose of this study was to find 

empirical evidence about the effect of asset structure on capital structure, to find 

out empirical evidence about the effect of liquidity on capital structure, to find 

out empirical evidence about the effect of profitability on capital structure and 

to find out empirical evidence about the effect of firm size on capital structure. 

By using the variable Asset Structure, Current Ratio, Return On Assets, and Size 

on the Debt to Equity Ratio. The results of this study indicate that the variables 

Asset  Structure,  Liquidity,  Profitability,  and  Firm  Size  have a  negative and 

significant effect on Capital Structure. 
 

Keywords: Capital Structure, Asset Structure, Liquidity, Profitability, Firm Size
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
 

A.   Permasalahan 
 

1.  Latar Belakang Masalah 
 

Menentukan sumber keuangan atau modal yang  akan digunakan 

perusahaan melibatkan pengambilan keputusan pendanaan atau modal. 

Keputusan  pendanaan  atau  modal  sangat  penting  untuk  perusahaan 

karena mempengaruhi berbagai pihak termasuk manajemen, pemegang 

saham, dan kreditur. Setiap perusahaan membutuhkan modal untuk 

mendanai pengeluaran berkelanjutan, melakukan investasi atau mengejar 

tujuan lain. Baik sumber internal maupun sumber eksternal dapat 

digunakan untuk menentukan kebutuhan dana ini. Modal sendiri terkadang 

dikenal sebagai ekuitas adalah dana yang berasal dari dana yang 

disediakan oleh pemilik perusahaan untuk keperluan operasional. Modal 

terdiri dari pemilik, cadangan, dan keuntungan yang tidak dibagikan, serta 

berupa modal eksternal perusahaan yang terdiri dari hutang  atau  pinjaman  

jangka  panjang  (Lasut  et  al.,  2018).  Menurut Lestari  dan  Purnawati  

(2018)   masalah  struktur   modal  merupakan masalah penting  bagi 

perusahaan,  karena baik  atau buruknya struktur modal akan berpengaruh 

langsung terhadap posisi keuangan perusahaan. 

Perusahaan Manufaktur adalah sebuah badan usaha yang mengubah 

barang mentah menjadi barang setengah jadi atau barang jadi yang 

memiliki nilai jual. Dalam proses pengolahannya, perusahaan 

mengoperasikan mesin, peralatan, dan tenaga kerja dalam satu medium. 

Di Indonesia perusahaan yang bergerak dibidang manufaktur sering 

disebut dengan pabrik. Perusahaan yang bergerak di bidang manufaktur 

adalah salah satu industri yang menggunakan atau memanfaatkan banyak 

hal, mulai dari penggunaan mesin, peralatan dan teknologi yang canggih 

(Utami, 2020). Perusahaan industri manufaktur merupakan industri yang 

paling   diminati  para   investor,   dikarenakan   perkembangan   industri
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manufaktur  cukup  tinggi.  Perusahaan  industri  manufaktur  merupakan 

jenis  atau  badan  usaha  yang  bergerak  di  bidang  industri  pengolahan 

bahan baku menjadi barang setengah jadi atau barang jadi yang mempunyai  

nilai  tambah  melalui  satu  atau  lebih  proses  sehingga memiliki   nilai   

jual.   Pada   tanggal   25   Januari   2021,   Perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) telah mengimplementasikan 

klasifikasi baru atas sektor dan industri di perusahaan tercatat menjadi 12 

sektor. Sektor barang konsumen primer (Consumer Non - Cyclicals),  

merupakan salah satu bagian dari industri manufaktur. Sektor barang 

konsumen primer adalah sektor industri dari perusahaan yang 

memproduksi atau mendistribusikan produk dan jasa yang dikonsumsi 

secara primer atau bersifat anti siklis. Perusahaan yang tergolong ke dalam 

sektor barang konsumen primer (Consumer Non - Cyclicals) adalah 

perusahaan ritel barang primer yaitu perusahaan yang memproduksi 

makanan dan minuman kemasan, supermarket, obat – obatan, barang 

keperluan rumah tangga, dan sebagainya (www.idx.co.id). 

Pandemi Covid – 19 yang terjadi di dunia mempengaruhi dunia 

investasi di Indonesia, yang membuat perusahaan manufaktur mengalami 

penurunan yang sangat signifikan. Hal yang mendasari kejadian tersebut 

adalah permintaan barang produksi dalam negeri menurun dan kinerja 

ekspor menurun. Sektor manufaktur yang mengalami penurunan ini 

disebabkan  oleh  efek  dari  pandemi  Covid  –  19  yang  menyebabkan 

adanya tekanan biaya, turunnya permintaan, dan penurunan kapasitas 

produksi. 

Perusahaan  yang  mempunyai  struktur  modal  yang  tidak  baik, 

dimana perusahaan tersebut memiliki hutang yang cukup besar akan 

membebani   perusahaan   atau   kinerja   keuangannya   akan   menurun. 

Struktur  modal  perlu  diperhatikan  karena  dapat  menginspirasi 

manajemen untuk mengidentifikasi struktur modal yang optimal bagi 

perusahaannya. 

Menurut Brigham dan Houston (2018) menyatakan bahwa struktur

http://www.idx.co.id/
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modal  adalah  mengoptimalkan  keseimbangan  return  dan  risiko  agar 

harga  saham  perusahaan  menjadi  maksimum.  Semakin  tinggi 

penggunaan hutang maka semakin besar risiko yang dihadapi perusahaan 

namun tingkat pengembalian yang diharapkan perusahaan juga semakin 

besar. Harga saham perusahaan akan sering naik jika pengembalian yang 

di harapkan lebih tinggi, tetapi akan turun jika bahaya yang dihadapi 

perusahaan lebih besar akibat penggunaan hutang. Menurut Antoni et al., 

(2018), Aset yang digunakan perusahaan untuk membiayai aktivitas 

operasinya disebut sebagai struktur aktiva. Sehingga menginspirasi 

kepercayaan kreditur serta investor. Struktur aktiva merupakan 

perbandingan dari total aktiva tetap dengan total aktiva, digunakan untuk 

menilai seberapa baik perusahaan menggunakan sumber pendanaannya. 

Menurut Maulina et al., (2018), semakin tinggi struktur aktiva 

menunjukkan  semakin  tinggi  kemampuan  yang  dimiliki  perusahaan 

untuk menjamin hutang jangka panjang yang dipinjam perusahaan. 

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam mencapai laba 

dan diukur dari tingkat efektivitas pengelolaan perusahaan, yang 

ditunjukkan oleh  laba  yang  dihasilkan perusahaan dari penjualan dan 

pendapatan  investasi.  Salah  satu  aspek  yang  mempengaruhi  struktur 

modal adalah profitabilitas. Menurut Wiagustini (2017, p.88) profitabilitas, 

menunjukkan kapasitas perusahaan untuk mengelola laba atau  tingkat   

efektivitas   manajemen   perusahaan.   Setiap   perusahaan dengan 

profitabilitas yang tinggi akan menghasilkan return yang besar, yang akan 

menarik banyak investor untuk berinvestasi di perusahaan. 

Penyebab untung atau rugi dapat ditemukan melalui analisis 

proftabilitas. Return On Assets (ROA), yang menunjukkan tingkat 

pengembalian atas modal yang ditanamkan oleh perusahaan di semua 

aset,  digunakan  dalam  penelitian  ini  untuk  mengukur  profitabilitas. 

Untuk memiliki kas internal yang lebih banyak, keuntungan yang 

diperoleh harus lebih besar dari nilai Return On Assets (ROA), jika tidak 

kebutuhan dana eksternal akan berkurang. Likuiditas adalah kemampuan
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perusahaan  untuk  memenuhi  kewajiban  secara  tepat  waktu  (Sartono, 
 

2017). Rasio likuiditas digambarkan dengan Current Ratio (CR) yaitu 

perbandingan aktiva lancar dan hutang lancar (Brigham dan Houston, 

2018). Menurut Devi et al., (2017), perusahaan dengan tingkat likuiditas 

yang tinggi memiliki dana internal yang cukup besar, sehingga mereka 

akan membiayai investasinya terlebih dahulu dengan uang internal 

sebelum beralih ke hutang eksternal. Perusahaan dengan likuiditas tinggi 

cenderung tidak menggunakan pendanaan dari hutang. 

Ukuran Perusahaan (FirmSize)  menggambarkan perusahaan yang 

lebih besar akan merasa lebih mudah mendapatkan pinjaman atau dana 

daripada perusahaan kecil. Perusahaan besar cenderung memiliki tingkat 

Leverage  yang  tinggi dibandingkan  dengan  perusahaan  kecil,  dimana 

tingkat kebangkrutannya lebih rendah dibandingkan dengan perusahaan 

kecil, semakin besar suatu perusahaan, maka terdapat kecenderungan untuk 

menggunakan jumlah pinjaman yang lebih besar dibandingkan perusahaan 

kecil. Dengan kata lain, semakin besar perusahaan maka semakin berani 

untuk berutang. Hal ini dilakukan untuk memenuhi kebutuhan operasional 

yang lebih besar dibandingkan dengan perusahaan kecil.   Untuk   

memperjelas   dan   menganalisis   adanya   permasalahan struktur  modal  

serta  melihat  hubungannya  dengan  faktor-faktor  yang telah diuraikan di 

atas, maka berikut ini adalah data empiris yang dapat disajikan  mengenai  

faktor-faktor  yang  mempengaruhi  struktur  modal. Dari fenomena dan 

teori yang diungkapkan di atas maka peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitian tentang struktur modal dengan menggunakan objek  penelitian 

perusahaan  manufaktur  yang  terdaftar  di Bursa Efek Indonesia. 

Penelitian ini membatasi penelitian terhadap faktor yang mempengaruhi 

Struktur Modal yaitu Struktur Aktiva, Likuiditas, Profitabilitas, dan Firm 

Size. Selanjutnya penelitian ini diberi judul “PENGARUH STRUKTUR 

AKTIVA, LIKUIDITAS, PROFITABILITAS, DAN FIRM SIZE 

TERHADAP STRUKTUR MODAL     PADA     PERUSAHAAN     

MANUFAKTUR     YANG
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TERDAFTAR  DI  BURSA  EFEK  INDONESIA  TAHUN  2019  – 
 

2021”. 
 

 
 

2.  Identifikasi Masalah 
 

Seperti yang telah disampaikan bahwa terdapat faktor-faktor yang 

mempengaruhi Struktur Modal yang dimana pada penelitian ini 

menggunakan variabel independent (X) yaitu Struktur Aktiva, Likuiditas, 

Profitabilitas,  dan  Firm  Size  untuk  digunakan  sebagai  penguji  pada 

variabel dependen (Y) yaitu Struktur Modal. 

Dalam penelitian-penelitian sebelumnya ditemukan hasil yang berbeda 
 

– beda pada setiap variabel antara lain menghasilkan penelitian yang sesuai 

dengan  hasil  penelitian  ini  maupun  dengan  hasil   yang  sebaliknya. 

Beberapa hasil penelitian lain menunjukkan variabel independent Struktur 

Aktiva, Likuiditas, Profitabilitas, dan Firm Size memiliki pengaruh 

signifikan dan negatif terhadap Struktur Modal seperti penelitian dari 

Akhmad Darmawan, Raras Noor Sandra Fatmah Bagis, Dwi Vina Rahmawa 

(2021) yang menyatakan bahwa Likuiditas berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap Struktur Modal, penelit ian dari Puteri Wijayanti, David 

Efendi (2021) juga menyatakan bahwa Profitabilitas berpengaruh negatif 

terhadap Struktur Modal. Penelitian dari Vista LuxyImaroh, Maslichah,  

Afifudin  (2022)  memiliki pernyataan bahwa Ukuran Perusahaan 

berpengaruh negatif signifikan terhadap Struktur Modal. Hasil penelitian 

lain juga ditemukan terdapat pengaruh signifikan dan positif terhadap 

Struktur Modal, seperti penelitian yang dilakukan oleh I Kadek Rico  

Andika,  Ida Bagus Panji Sedana (2019)  yang menyatakan bahwa Struktur 

aktiva berpengaruh positif terhadap struktur modal perusahaan di Bursa 

Efek Indonesia dan Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap 

struktur modal perusahaan di Bursa Efek Indonesia, dan penelitian yang 

dilakukan   oleh   Anggraini   Oktaviana,   Salma   Taqwa   (2021)   yang 

menyatakan  bahwa  Profitabilitas  berpengaruh  posit if  terhadap  struktur 

modal  perusahaan  di  Bursa  Efek  Indonesia  dan  Vista  LuxyImaroh,
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Maslichah, Afifudin (2022) melakukan penelitian dan mengemukakan 

bahwa likuiditas memiliki pengaruh positif signifikan terhadap struktur 

modal. Maka dari itu, penulis melakukan penelitian kembali dengan acuan 

penelitian – penelitian terdahulu tentang pengaruh Struktur Aktiva, 

Likuiditas,  Profitabilitas,  dan  Firm  Size  terhadap  Struktur  Modal pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia di tahun 

2019-2021. 
 

 
 

3.  Batasan Masalah 
 

Agar   ruang   lingkup   permasalahannya   dalam  penelitian   ini  tidak 

menjadi terlalu  luas  maka  penelitian  ini  hanya  dibatasi untuk  meneliti 

variabel independent yaitu Struktur Aktiva (Assets Structure), Likuiditas 

(Liquidity),  Profitabilitas  (Profitability),  dan  Ukuran  Perusahaan 

(FirmSize) terhadap variabel dependent yaitu Struktur Modal (Capital 

Structure) pada Perusahaan manufaktur dalam Sektor Barang Konsumen 

Primer (Consumer Non - Cyclicals) dengan Sub Sektor Perusahaan Ritel 

Barang Primer – Toko Makanan, Toko Obat – Obatan, Supermarket, 

Produsen minuman, Makanan Kemasan, Penjual Produk Pertanian, 

Produsen   Rokok,   Barang   Keperluan   Rumah   Tangga,   dan   Barang 

Perawatan Pribadi yang terdaftar di Bursa Efek  Indonesia tahun 2019- 

2021. 
 

 
 

4.  Rumusan Masalah 
 

Rumusan masalah dalam penelitian ini yang sesuai dengan latar belakang 

di dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah Struktur Aktiva berpengaruh terhadap Struktur Modal pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2019-2021? 
 

2. Apakah  Likuiditas  berpengaruh  terhadap  Struktur  Modal  pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2019-2021?
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3. Apakah  Profitabilitas  berpengaruh  terhadap  Struktur  Modal  pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2019-2021? 
 

4. Apakah  Firm  Size  berpengaruh  terhadap  Struktur  Modal  pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2019-2021? 
 

 
 

B.   Tujuan dan Manfaat 
 

1. Tujuan Penelitian 
 

Adapun tujuan penulisan yang diajukan terhadap penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

1. Untuk  mengetahui bukti empiris tentang pengaruh struktur aktiva 

terhadap struktur modal. 

2. Untuk   mengetahui   bukti   empiris   tentang   pengaruh   likuiditas 

terhadap struktur modal. 

3. Untuk  mengetahui  bukti  empiris  tentang  pengaruh  profitabilitas 

terhadap struktur modal. 

4. Untuk   mengetahui  bukti  empiris   tentang   pengaruh  Firm   Size 
 

terhadap struktur modal. 
 

 
 

2. Manfaat Penelitian 
 

Adapun manfaat yang didapat dari penelitian ini dibedakan menjadi 

beberapa bagian, yaitu: 

1. Bagi Akademik 
 

Untuk memperkaya kajian dalam permodalan perusahaan, 

khususnya mengenai Struktur Modal perusahaan yang dalam 

penelitian   ini   dijelaskan   melalui   pengaruh   Struktur   Aktiva, 

Likuiditas, Profitabilitas, dan Firm Size. 

 
 

2. Bagi Calon Investor
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Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi pertimbangan yang 

bermanfaat untuk pengambilan keputusan pemberi modal, khususnya 

instrumen permodalan. Dengan menganalisis rasio-rasio  keuangan 

yang berpengaruh terhadap Struktur Modal diharapkan pemberi modal 

dapat melakukan analisis lebih dalam sebelum memberikan modal 

bagi perusahaan. 

 
 

3. Bagi Peneliti dan Peneliti selanjutnya 
 

Penelitian ini bermanfaat untuk menambah pengetahuan dan 

wawasan  peneliti  khususnya  mengenai  Struktur  Modal  melalui 

faktor-faktor yaitu Struktur Aktiva, Likuiditas, Profitabilitas, dan Firm 

Size. Dan penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan acuan atau 

perbandingan untuk peneliti selanjutnya yang melakukan penelitian 

sejenis atau lebih mendalam lagi. 

 
 

4. Bagi Perusahaan 
 

Penelitian ini diharapkan menjadi suatu pertimbangan perusahaan 

dalam  menentukan  permintaan  pinjaman  modal  atau  permodalan. 

Dan dapat membantu manajer keuangan dalam pengambilan 

keputusan untuk menentukan Struktur Modal yang digunakan untuk 

operasional perusahaan selama perusahaan berjalan.
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