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ABSTRACT 
 

 
 

The purpose of this study is to determine the relationship between firm size, 

profitability and liquidity to capital structure on consumer non-cyclical goods 

sector companies listed in the Indonesia Stock Exchange in 2019-2021 where the 

data used is secondary data in the form of company financial reports that can be 

obtained from the Indonesian Stock Exchange website. Using purposive sampling 

methods, 72 companies were obtained with 216 data can be used. This study used 

Spearman Rank Correlation Test with SPSS 26. The results of this study show that 

firm size has a weak, positive, and not significant correlation to capital structure, 

profitability has a fairly negative and significant correlation to capital structure 

and  liquidity  has  a  strong,  negative  and  significant  correlation  to  capital 

structure. 
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ABSTRAK 
 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui kaitan antara firm size, 

profitability dan liquidity dengan capital structure pada perusahaan sektor barang 

konsumen primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2019-2021 

dimana data dari subjek merupakan data sekunder berupa laporan keuangan 

perusahaan yang dapat diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia.  Menggunakan 

metode purposive sampling di dapatkan sebanyak 72 perusahaan dengan data 

yang dipakai sebanyak 216 data. Uji yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

uji Spearman Rank Correlation dengan bantuan program SPSS 26. Hasil dari 

penelitian ini menunjukkan bahwa firm size berkaitan positif, lemah dan tidak 

signifikan terhadap capital structure, profitability berkaitan negatif, cukup, dan 
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signifikan terhadap capital structure, dan liquidity berkaitan negatif, kuat, dan 

signifikan terhadap capital structure. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

A.   Permasalahan 
 

1.    Latar Belakang Masalah 
 

Perkembangan merupakan salah satu hal yang terus-menerus terjadi dalam 

bidang ekonomi. Seiring dengan pesatnya perkembangan ekonomi, dunia bisnis 

menjadi makin kompetitif dan persaingan antar perusahaan menjadi hal yang tidak 

dapat  dihindari.  Membuat  keputusan  yang  tepat  dan  mengimplementasikan 

strategi yang dapat meningkatkan daya saing perusahaan merupakan hal yang 

bijak untuk dilakukan oleh perusahaan. Perusahaan dalam menjalankan kegiatan 

usahanya membutuhkan modal untuk mendanai kegiatan operasional perusahaan, 

investasi, dan kepentingan perusahaan yang lain, sehingga keputusan pendanaan 

juga menjadi hal yang penting untuk diperhatikan untuk menjaga kelangsungan 

usaha   dari   perusahaan.   Sumber   pendanaan   perusahaan   dapat   berasal   dari 

pendanaan internal perusahaan maupun berasal dari pendanaan eksternal 

perusahaan.   Pendanaan   internal   perusahaan   dapat   berupa   saldo   laba,   dan 

pendanaan eksternal dari perusahaan dapat berasal dari kreditur dan investor. 

 

Lingkungan bisnis yang dinamis dan sangat kompetitif saat ini, membuat 

struktur modal (capital structure) memegang peran penting dalam pertumbuhan 

perusahaan yang kompetitif dan berkelanjutan Sahudin et al. (2019).  Penting bagi 

perusahaan untuk mempertahankan struktur modal yang optimal. Struktur modal 

merupakan percampuran antara hutang dan ekuitas perusahaan. Belakangan ini, 

struktur modal menjadi hal yang menarik dan penting dalam bidang keuangan Miglo 

(2016:3). Menurut Sahoo & Deb (2022), sejak penelitian oleh Modigliani 

& Miller (1958) mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal, 

terdapat berbagai literatur yang berkembang terkait struktur modal.  Penelitian 

oleh Modigliani & Miller (1958) terus menarik perhatian dari berbagai pihak 

seperti                  sarjana,                  investor,                  dan                   manajer. 
 

 
 
 

1
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Walaupun struktur modal telah menjadi topik yang menarik bagi ahli ekonomi 

selama beberapa dekade, namun sampai saat ini belum ada teori yang menjelaskan 

pilihan struktur modal. Beberapa teori telah dikembangkan untuk meneliti struktur 

modal dari perusahaan, diantaranya ada pecking order theory dan  signaling  

theory  Saif-Alyousfi  et  al.  (2020).  Berdasarkan  pecking  order theory Myers 

(1984) dalam Neves et al. (2020), perusahaan lebih mengutamakan pendanaan 

internal yang lebih rendah risiko daripada pendanaan dari eksternal. Hipotesis  

signaling  theory  oleh  Ross,  (1977)  dalam  Cerkovskis  et  al.  (2022) adalah 

bahwa peningkatan utang berpotensi menghasilkan keuntungan bisnis di masa 

depan sehingga dapat memberikan sinyal positif kepada pihak eksternal. 

Struktur modal merupakan campuran antara komponen utang dan ekuitas 

dari perusahaan Miglo (2016). Struktur modal merupakan salah satu elemen yang 

penting dan perlu dipertimbangkan dalam sebuah perusahaan. Perusahaan perlu 

menentukan   struktur   modal   yang   optimal   bagi   kinerja   perusahaan.   Jika 

perusahaan tidak membuat keputusan yang tepat terkait struktur modalnya, maka 

dapat mengakibatkan perusahaan menjadi tidak efisien. 

Perusahaan harus memperhatikan faktor-faktor yang dapat mempengaruhi 

struktur modal perusahaan agar perusahaan dapat membuat keputusan yang tepat 

terkait struktur modal perusahaan. Terdapat berbagai penelitian terdahulu yang 

dilakukan untuk mengetahui faktor-faktor yang dapat mempengaruhi capital 

structure yaitu dapat dipengaruhi oleh faktor eksternal dan faktor internal 

perusahaan. 

Faktor  eksternal  perusahaan  dapat  meliputi  inflasi,  suku  bunga, 

pertumbuhan ekonomi dan faktor eksternal lainnya. Faktor internal dapat meliputi 

firm size, profitability, growth opportunities, asset tangibility, liquidity, dan 

berbagai  faktor  internal  lainnya.  Dari  berbagai  hasil  penelitian  terdahulu, 

penelitian ini hanya akan berfokus pada variabel firm size, profitability dan liquidity. 

Firm size menggambarkan ukuran sebuah perusahaan yang dapat dilihat dari 

total aset sebuah perusahaan. Berdasarkan signaling theory, firm size yang besar 

merupakan sinyal positif bagi pihak eksternal dan dianggap lebih stabil, sehingga
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dapat lebih mudah mendapatkan akses pendanaan dari pihak eksternal. Hasil 

penelitian terdahulu oleh Feng et al. (2020), Panda & Swagatika, (2020), Sahoo & 

Deb (2022) dan Ahmed & Sabah (2021) menemukan bahwa firm size berpengaruh 

positif signifikan terhadap capital structure. 

Profitability  menggambarkan  efektivitas  dan  efisiensi  operasional 

perusahaan   serta   kemampuan   perusahaan   dalam   memperoleh   laba.   Hasil 

penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Wirianata & Wijoyo (2020), Feng et al. 

(2020), Sahoo & Deb (2022), Panda & Swagatika (2020), Saif-Alyousfi et al. 

(2020), Bolarinwa & Adegboye (2021) dan Ahmed & Sabah (2021) menemukan 

bahwa profitability memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap capital structure. 

Liquidity menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar dan 

memenuhi kewajiban pada saat jatuh tempo Kasmir (2019:129). Hasil penelitian 

terdahulu yang dilakukan oleh Leviani & Widjaja (2020), Saif-Alyousfi et al. 

(2020), Bolarinwa & Adegboye (2021) dan Data et al. (2017) menyimpulkan bahwa   

variabel   liquidity   perusahaan   memiliki   pengaruh   negatif   signifikan terhadap 

capital structure. 

Di sisi lain hasil penelitian terdahulu oleh Vo (2017) menyimpulkan bahwa 

variabel liquidity memiliki pengaruh positif signifikan terhadap capital structure. 

Berdasarkan uraian yang telah dijelaskan sebelumnya, penelitian ini diberi judul 

“Kaitan Firm Size, Profitability, dan Liquidity terhadap Capital Structure”. 

 

 
 

2.    Identifikasi Masalah 
 

Berdasarkan uraian di atas, dapat ditemukan dalam penelitian terdahulu oleh 
 

Feng et al. (2020), Panda & Swagatika (2020), Sahoo & Deb (2022) dan Ahmed 
 

& Sabah (2021) yang menyimpulkan bahwa firm size berpengaruh positif signifikan 

terhadap capital structure. Hasil penelitian terdahulu oleh Wirianata & Wijoyo 

(2020, Feng et al. (2020), Sahoo & Deb (2022), Panda & Swagatika (2020), Saif-

Alyousfi et al. (2020) dan Ahmed & Sabah (2021) menyimpulkan bahwa 

profitability memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap capital structure.
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Hasil penelitian terdahulu oleh Leviani & Widjaja (2020), Saif-Alyousfi et 

al. (2020), dan Data et al. (2017) menyimpulkan bahwa liquidity berpengaruh 

negatif signifikan terhadap capital structure sedangkan hasil penelitian oleh Vo 

(2017) menyimpulkan bahwa variabel liquidity memiliki pengaruh positif signifikan 

terhadap capital structure. Berdasarkan penelitian terdahulu tersebut, dapat 

disimpulkan bahwa firm size, profitability dan liquidity memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap capital structure. 

Di sisi lain hasil penelitian Wirianata & Wijoyo (2020) dan Leviani & Widjaja 

(2020) menyimpulkan bahwa variabel firm size tidak memiliki pengaruh signifikan 

terhadap capital structure. Penelitian terdahulu oleh Leviani & Widjaja (2020) juga 

menemukan bahwa profitability tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap  

capital  structure.  Sama  halnya  dengan  penelitian  terdahulu  oleh Wirianata & 

Wijoyo (2020) yang menunjukkan adanya pengaruh negatif namun tidak signifikan 

dari liquidity terhadap capital structure. Melihat hasil penelitian terdahulu yang 

tidak konsisten, maka diperlukan penelitian lebih lanjut atas kaitan firm size, 

profitability dan liquidity terhadap capital structure. 

 
 
 

3.    Batasan Masalah 
 

Penelitian ini dilakukan dengan membatasi ruang lingkup penelitian, yaitu 

penelitian terhadap perusahaan sektor barang konsumen primer yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2019-2021 dan berfokus terhadap kaitan 

variabel firm size, profitability, dan liquidity terhadap variabel capital structure. 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan hasil yang efektif terkait kaitan firm 

size, profitability, dan liquidity terhadap capital structure pada perusahaan sektor 

barang konsumen primer. 

 

 
 

4.    Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah dan batasan masalah 

yang telah dibahas, maka rumusan masalah untuk penelitian ini adalah sebagai 

berikut: (a) apakah firm size berkaitan signifikan dan positif terhadap
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capital structure pada perusahaan sektor barang konsumen primer yang terdaftar 

di Bursa Efek  Indonesia tahun 2019-2021?; (b) apakah profitability berkaitan 

signifikan dan negatif terhadap capital structure pada perusahaan sektor barang 

konsumen primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2021?; (c) 

apakah liquidity berkaitan signifikan dan positif terhadap capital structure pada 

perusahaan  sektor  barang  konsumen  primer  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek 

Indonesia tahun 2019-2021? 

 
 
 

B.   Tujuan dan Manfaat 
 

1.    Tujuan 
 

Sesuai dengan latar belakang dan rumusan masalah yang telah dibahas 

sebelumnya, penelitian yang berjudulkan “Kaitan Firm Size, Profitability, dan 

Liquidity terhadap Capital Structure” dibuat dengan tujuan sebagai berikut: (a) 

menguji secara empiris mengenai kaitan firm size terhadap capital structure pada 

perusahaan  sektor  barang  konsumen  primer  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek 

Indonesia pada periode 2019-2021; (b) menguji secara empiris mengenai kaitan 

profitability terhadap capital structure pada perusahaan sektor barang konsumen 

primer  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia  pada  periode  2019-2021;  (c) 

menguji secara empiris mengenai kaitan liquidity terhadap capital structure pada 

perusahaan  sektor     barang  konsumen  primer  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek 

Indonesia  periode 2019-2021. 

 

2.    Manfaat 
 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat untuk beberapa 

pihak, yaitu: pihak perusahaan yang diteliti, calon kreditur dan investor serta bagi 

pengembangan ilmu pengetahuan. Bagi perusahaan yang diteliti, penelitian ini 

diharapkan dapat memberikan gambaran mengenai faktor-faktor yang 

mempengaruhi capital structure sebagai rekomendasi untuk menentukan capital 

structure yang optimal. Bagi calon kreditur dan investor, penelitian ini diharapkan 

dapat membantu dalam pengambilan keputusan yang tepat dengan 

mempertimbangkan    faktor-faktor    yang    mempengaruhi    capital    structure
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perusahaan.  Bagi  pengembangan  ilmu  pengetahuan,  penelitian  ini  diharapkan 

dapat memberikan gambaran dan referensi bagi peneliti selanjutnya untuk 

memperluas dan memperlengkap penelitian mengenai topik yang sama
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