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ABSTRAK 

Abstrak: Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mendapatkan bukti secara 

empiris mengenai Pengaruh Profitability, Liquidity, Firm Size, dan Growth 

Opportunity terhadap Capital Structure pada perusahaan sub-sektor Food and 

Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2022. 

Penelitian ini menggunakan 100 sampel yang terdiri dari 25 perusahaan sub-

sektor Food and Beverage setelah melalui proses seleksi menggunakan metode 

purposive sampling. Data dalam penelitian ini diolah menggunakan software 

Eviews 12. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa profitability dan liquidity 

memiliki pengaruh negatif terhadap capital structure, sedangkan firm size dan 

growth opportunity memiliki pengaruh positif terhadap capital structure. 

 

Kata Kunci: Struktur Modal, Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, 

Peluang Pertumbuhan 
 

ABSTRACT 

Abstract: The purpose of this study was to obtain empirical evidence regarding 

the effect of Profitability, Liquidity, Firm Size, and Growth Opportunity on 

Capital Structure in Food and Beverage sub-sector companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange during the 2019-2022 period. This study used 100 

samples consisting of 25 Food and Beverage sub-sector companies after going 

through a selection process using purposive sampling method. The results of this 

study indicate that profitability and liquidity have a negative influence on capital 

structure, while firm size and growth opportunity have a positive influence on 

capital structure. 

 

Keywords: Capital Structure, Profitability, Liquidity, Firm Size, Growth 

Opportunity 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah   

Perkembangan teknologi yang semakin canggih membuat masyarakat 

semakin mudah dalam berinvestasi (Negara & Febrianto, 2020). Hal ini 

mengakibatkan munculnya persaingan bisnis yang ketat antar perusahaan. 

Semua perusahaan berlomba-lomba untuk membuat suatu produk dan 

menciptakan inovasi baru agar mampu bersaing di pasar, mendapatkan banyak 

investor, serta dikenal masyarakat luas. Namun, untuk dapat mencapai hal-hal 

tersebut, perusahaan harus memperhatikan beberapa aspek, salah satunya 

adalah modal perusahaan. 

Modal merupakan aspek penting didalam suatu perusahaan karena 

perusahaan memerlukan modal untuk menjalankan kegiatan operasionalnya 

sehingga dapat menghasilkan laba. Menurut Tunggal (2018), ada dua sumber 

pembiayaan yang biasanya digunakan dalam sebuah perusahaan yaitu sumber 

internal dan eskternal. Sumber pendanaan internal adalah dana yang diperoleh 

melalui retained earnings atau laba ditahan, sedangkan sumber pendanaan 

eksternal merupakan pembiayaan yang didapatkan dari pihak luar serta 

penerbitan saham. 

Keputusan struktur modal yang tidak tepat dapat meningkatkan risiko 

keuangan seperti menumpuknya utang. Hal ini berdampak pada profitabilitas 

perusahaan karena ketidakmampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban-

kewajibannya mampu mempengaruhi laba perusahaan. Apabila sumber 

pembiayaan perusahaan hampir seluruhnya berasal dari pihak eksternal, maka 

perkembangan perusahaan dapat terhambat akibat biaya yang muncul dari 

utang tersebut. Namun, pada titik tertentu, penggunaan sumber dana eksternal 

bisa memberikan manfaat berupa penghematan pajak. Oleh karena itu, 

memiliki proporsi struktur modal yang optimal adalah salah satu cara 
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perusahaan untuk mencapai tujuannya, yaitu memperoleh laba secara 

maksimal.  

Struktur modal dapat didefinisikan sebagai perbandingan antara 

ekuitas perusahaan yang didapatkan dari pinjaman dan ekuitas sendiri yang 

dijadikan sumber pembiayaan (Sari, 2021). Penentuan proporsi struktur modal 

sangatlah penting karena pengambilan keputusan yang tidak tepat terhadap 

struktur modal dapat menimbulkan banyak resiko. Pada umumnya, setiap 

sumber dana, baik pendanaan internal maupun pendanaan eksternal memiliki 

risiko dan keuntungannya masing-masing. Namun, perusahaan harus 

menentukan struktur modal yang optimal dimana struktur modal tersebut 

diharapkan mampu menghasilkan biaya modal rata-rata tertimbang yang 

paling rendah. Menurut Wangsawinangun, Darminto, dan Nuzula (2014), 

besar kecilnya biaya modal rata-rata tertimbang mampu mempengaruhi nilai 

dari suatu perusahaan sehingga perusahaan perlu memperhatikan komposisi 

struktur modal agar biaya modal dapat diminimalisir sedangkan perusahaan 

tetap dapat memaksimalkan nilai perusahaan melalui penggunaan modal 

tersebut. Besar kecilnya struktur modal dipengaruhi oleh bermacam-macam 

faktor, namun penelitian ini hanya menggunakan empat variabel yaitu 

profitability, liquidity, firm size dan growth opportunity.  

Profitability dapat menunjukkan kapabilitas perusahaan dalam 

menghasilkan laba. Menurut Sari (2021), perusahaan cenderung memiliki 

jumlah pinjaman yang sedikit apabila tingkat profitability-nya sudah tinggi. 

Itu sebabnya, besar kecilnya laba yang diperoleh perusahaan dapat 

mempengaruhi struktur modal. Pernyataan tersebut mendukung pecking order 

theory dimana perusahaan akan selalu mengutamakan penggunaan modal 

sendiri berupa laba ditahan dalam kegiatan operasionalnya, kecuali disaat 

modal internal sudah tidak mampu lagi membiayai aktivitas perusahaan. 

Semakin tinggi tingkat profitability perusahaan, maka semakin banyak jumlah 

laba ditahan milik perusahaan yang dapat dijadikan sumber pendanaan.  
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Faktor lainnya yang memiliki pengaruh terhadap capital structure 

adalah liquidity. Rasio likuiditas dapat memperlihatkan kapabilitas suatu 

perusahaan dalam membayar pinjaman jangka pendeknya menggunakan 

aktiva lancar yang dimilikinya. Menurut Hadiyanto dan Widjaja (2018), 

perusahaan dengan tingkat likuiditas yang besar cenderung menghindari 

pembiayaan yang berasal dari utang dikarenakan banyaknya jumlah aset yang 

dapat dijadikan sebagai sumber dana perusahaan. Pernyataan ini juga 

didukung pecking order theory yang menjelaskan bahwa sebuah perusahaan 

akan selalu memprioritaskan untuk menggunakan modalnya sendiri 

dibandingkan dana yang berasal dari pihak luar seperti utang ataupun saham.  

Selain itu, firm size juga termasuk salah satu dari beberapa hal yang 

dapat memberikan pengaruh terhadap struktur modal. Ukuran perusahaan 

adalah tingkat pengukuran dari suatu perusahaan yang dapat dihitung melalui 

total aktiva perusahaan (Alessandro & Nariman, 2022). Perusahaan dengan 

ukuran yang besar memerlukan banyak dana untuk menjalankan kegiatan 

operasionalnya. Apabila dana internal yang perusahaan miliki belum 

mencukupi, maka perusahaan memerlukan alternatif lain, yaitu dengan 

melakukan pinjaman. Itu sebabnya, besar kecilnya perusahaan mampu 

mempengaruhi struktur modal. Selain itu, menurut Paulin dan Sugiarto (2020), 

perusahaan yang ukurannya besar akan menggunakan utang untuk 

mengoptimalkan struktur modalnya. 

Selanjutnya, faktor lainnya yang dapat mempengaruhi struktur modal 

adalah Growth Opportunity atau pertumbuhan. Perusahaan yang tingkat 

pertumbuhannya tinggi dapat memunculkan rasa percaya investor terhadap 

kualitas perusahaan. Semakin tinggi growth opportunity perusahaan, maka 

dana eksternal yang dapat dihimpun oleh perusahaan akan bertambah sehingga 

menyebabkan pinjaman yang dimiliki perusahaan lebih banyak apabila 

dibandingkan dengan jumlah ekuitasnya (Satrianto dkk., 2019) 

Subjek dari penelitian ini adalah perusahaan subsektor Food and 

Beverage (makanan dan minuman) yang sudah terdaftar di Bursa Efek 
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Indonesia (BEI) periode 2019-2022. Alasan pemilihan subsektor ini adalah 

karena perusahaan sub-sektor makanan dan minuman terus konsisten 

bertumbuh dan berkembang, bahkan disaat adanya pandemi.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1.1 Pertumbuhan Sektor-Sektor di BEI Tahun 2020-2021 

 

Gambar 1.1 menunjukkan bahwa Produk Domestik Bruto dari industri 

makanan dan minuman memiliki pertumbuhan yang konsisten meningkat 

selama tahun 2020-2021 dibandingkan dengan industri-industri lainnya. Oleh 

karena itu, berdasarkan latar belakang yang sudah dijelaskan, judul dari 

penelitian ini adalah: “PENGARUH PROFITABILITY, LIQUIDITY, FIRM 

SIZE, DAN GROWTH OPPORTUNITY TERHADAP CAPITAL 

STRUCTURE PADA PERUSAHAAN FOOD AND BEVERAGE YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE 2019-2022” 

 

2. Identifikasi Masalah   

Meskipun sudah banyak penelitian yang dilaksanakan sebelumnya 

mengenai capital structure, hasil dari penelitian-penelitian tersebut masih 

belum konsisten sehubungan dengan keempat variabel independen serta 
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variabel dependen pada penelitian ini. Hasil penelitian dari Satrianto dkk. 

(2019) mengatakan bahwa profitability mempunyai pengaruh negatif terhadap 

capital structure. Perusahaan menggunakan modalnya sendiri dalam bentuk 

laba di tahan untuk berinvestasi ataupun membiayai kegiatan operasionalnya 

daripada menggunakan sumber pendanaan eksternal seperti utang sehingga 

tingkat utang yang perusahaan miliki menjadi rendah. Namun, pernyataan 

tersebut berbanding terbalik dengan hasil penelitian dari Mujiatun, Rahmayati, 

dan Ferina (2021) yang menunjukkan bahwa profitability berpengaruh positif 

secara signifikan terhadap capital structure karena perusahaan cenderung 

menggunakan keuntungannya untuk dibagikan dalam bentuk deviden sehingga 

perusahaan harus mencari alternatif pendanaan lainnya. Adapun hasil 

penelitian dari Pertiwi dan Susanti (2022) menunjukkan bahwa profitability 

tidak memiliki pengaruh terhadap capital structure karena perusahaan yang 

memerlukan modal akan menggunakan asetnya dengan cara mengeluarkan 

surat berharga sebelum memutuskan untuk menggunakan sumber pendanaan 

eskternal.  

Penelitian yang dilaksanakan oleh Purba dkk. (2020) serta Hadiyanto 

dan Widjaja (2018) menunjukkan bahwa liquidity berpengaruh negatif secara 

signifikan terhadap capital structure karena tingkat likuiditas yang tinggi 

membuat perusahaan lebih memilih untuk mengurangi utang dan 

memanfaatkan pendanaan internalnya. Perusahaan yang lebih likuid umumnya 

mampu membayar hutang-hutangnya sehingga berdampak pada penurunan 

tingkat utang. Adapun hasil penelitian dari Cipto, Choerudin, dan Suryanti 

(2019) menyatakan bahwa liquidity memiliki pengaruh positif yang signifikan 

terhadap capital structure sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Marlina, 

Hidayat, dan Pinem (2020) mengatakan bahwa liquidity tidak mempengaruhi 

capital structure karena likuiditas bukan bagian dari struktur modal.  

Penelitian yang dilakukan oleh Satrianto dkk. (2019) serta Mardan 

dkk. (2023) menyatakan bahwa firm size berpengaruh positif secara signifikan 

terhadap capital structure karena perusahaan dengan skala yang besar pada 
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umumnya memiliki kemungkinan yang lebih besar dalam memenangkan 

persaingan sehingga membuat perusahaan dipercaya kreditur. Selain itu, 

perusahaan yang berukuran besar juga membutuhkan banyak dana untuk 

membiayai kegiatan-kegiatan operasionalnya sehingga berdampak pada 

struktur modal yang dimiliki oleh perusahaan. Namun, penelitian tersebut 

berbeda dengan hasil penelitian yang dilaksanakan oleh Pertiwi dan Susanti 

(2022) yang menyimpulkan bahwa firm size berpengaruh negatif secara 

signifikan terhadap capital structure karena perusahaan yang memiliki ukuran 

skala besar biasanya memiliki dana internal yang melimpah berupa ekuitas 

dibandingkan dengan perusahaan yang ukurannya kecil. Adapun penelitian 

yang dilakukan oleh Suhardjo, Karim, dan Taruna (2022) menyatakan bahwa 

firm size tidak mempengaruhi capital structure karena besar kecilnya ukuran 

suatu perusahaan yang diukur menggunakan total asset tidak akan 

mempengaruhi investor atau kreditur dalam berinvestasi.  

Penelitian yang dilaksanakan oleh Cipto, Choerudin, dan Suryanti 

(2019) menyatakan bahwa Growth Opportunity berpengaruh positif secara 

signifikan terhadap capital structure. Hal ini disebabkan oleh perusahaan yang 

tingkat perkembangannya pesat biasanya lebih dipercaya oleh kreditur atau 

investor sehingga berdampak pada peningkatan jumlah utang. Namun, hasil 

penelitian tersebut berbeda dengan penelitian yang dilaksanakan oleh Pertiwi 

dan Susanti (2022) yang mengatakan bahwa Growth Opportunity memiliki 

berpengaruh negatif secara signifikan karena variabel pertumbuhan dapat 

meningkatkan biaya kesulitan keuangan. 

Berdasarkan latar belakang masalah yang ada serta banyaknya 

perbedaan pada hasil penelitian terdahulu, peneliti tertarik untuk kembali 

meneliti variabel tersebut dan mengambil penelitian yang berjudul “Pengaruh 

Profitability, Liquidity, Firm Size dan Growth Opportunity terhadap Capital 

Structure Perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2019-2022”  
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3. Batasan Masalah   

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan di atas, maka 

batasan masalah dari penelitian ini adalah sebagai berikut:  

a. Penelitian ini hanya menggunakan empat variabel independen yaitu 

profitability, liquidity, firm size, dan growth opportunity.  

b. Penelitian ini menggunakan sampel dari perusahaan sub-sektor Food 

and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 

2019-2022 

 

4. Rumusan Masalah   

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan di atas, maka 

rumusan masalah dalam penilitian ini adalah:  

a. Apakah Profitability memiliki pengaruh signifikan terhadap Capital 

Structure?  

b. Apakah Liquidity memiliki pengaruh signifikan terhadap Capital 

Structure?  

c. Apakah Firm Size memiliki pengaruh signifikan terhadap Capital 

Structure? 

d. Apakah Growth Opportunity memiliki pengaruh signifikan terhadap 

Capital Structure? 

 

B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang ada, maka tujuan dari penelitian 

ini adalah:  

a. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh Profitability 

terhadap Capital Structure 
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b. Untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh Liquidity 

terhadap Capital Structure 

c. Untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh Firm Size 

terhadap Capital Structure 

d. Untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh Growth 

Opportunity terhadap Capital Structure 

 

2. Manfaat Penelitian 

Adanya penelitian ini diharapkan mampu memberikan manfaat bagi 

beberapa pihak, yaitu:  

a. Bagi Perusahaan  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat untuk perusahaan 

ketika sedang memilih keputusan yang tepat, berkaitan dengan faktor-

faktor yang mempengaruhi capital structure seperti profitability, 

liquidity, firm size, serta growth opportunity sehingga perusahaan 

mampu mengambil keputusan yang tepat berkaitan dengan struktur 

modal suatu perusahaan. 

b. Bagi Investor  

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai salah satu informasi 

serta bahan acuan dalam pengambilan keputusan saat berinvestasi. 

Investor diharapkan untuk mengetahui faktor-faktor yang 

memperngaruhi capital structure sehingga dapat membuat keputusan 

secara efektif dan efisien.  

c. Bagi Peneliti Selanjutnya  

Penelitian ini diharapkan mampu menjadi referensi serta memberikan 

pengetahuan baru untuk penelitian lebih lanjut mengenai capital 

structure dan faktor-faktor yang mempengaruhinya.  
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