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ABSTRAK 

Penelitian ini memiliki tujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh 

profitabilitas dan likuiditas terhadap struktur modal, dengan ukuran perusahaan 

sebagai variabel moderasi pada perusahaan consumer non cyclicals yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia selama periode 2020-2022. Sampel penelitian melibatkan 38 

perusahaan consumer non cyclicals yang dipilih dengan metode purposive sampling. 

Data yang terkumpul kemudian dianalisis menggunakan analisis regresi moderasi 

dengan bantuan perangkat lunak Eviews version 13. Temuan penelitian menunjukkan 

bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap struktur modal. Di sisi 

lain, likuiditas tidak menunjukkan pengaruh signifikan terhadap struktur modal. 

Selain itu, ukuran perusahaan memperlemah pengaruh profitabilitas terhadap struktur 

modal, sementara ukuran perusahaan tidak dapat memoderasi dampak likuiditas 

terhadap struktur modal. 

 

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

 

ABSTRACT 

This study aims to obtain empirical evidence on the influence of profitability and 

liquidity on capital structure, with firm size as a moderating variable, in consumer 

non-cyclicals companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the period 

2020-2022. The research sample includes 38 consumer non-cyclicals companies 

selected through purposive sampling. The collected data are then analyzed using 

moderation regression analysis with the assistance of EViews version 13 software. 

The research findings indicate that profitability has a significant positive effect on 

capital structure. On the other hand, liquidity does not show a significant influence 

on capital structure. Additionally, firm size weakens the impact of profitability on 

capital structure, while firm size cannot moderate the effect of liquidity on capital 

structure. 

 

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

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Tingkat persaingan antar perusahaan telah meningkat secara signifikan di era 

globalisasi ini, hal tersebut disebabkan pertumbuhan bisnis yang sangat cepat, baik 

dalam negeri maupun dengan perusahaan asing yang memiliki sumber daya finansial 

yang lebih besar. Perusahaan besar maupun kecil, semakin bersaing ketat dalam 

upaya mengembangkan operasinya. Begitu juga pada perusahaan yang berjalan pada 

sektor Consumer Non-Cyclicals yang merupakan bagian dari sektor manufaktur pada 

saat itu, dimana sektor ini meskipun mengalami tekanan dari pandemi Covid-19 

merupakan perusahaan yang memberikan kontribusi terbesar terhadap kenaikan 

pertumbuhan ekonomi Indonesia yang mencapai 7,07% pada triwulan II tahun 2021 

(Siaran Pers, 2022).  

Oleh karena itu, saham dari perusahaan yang berjalan pada sektor Consumer 

Non-Cyclicals biasanya bersifat defensif karena cenderung memiliki resiko yang lebih 

kecil karena kestabilan harga saham dan kurangnya pengaruh dari fluktuasi ekonomi 

yang dialami suatu Negara (Liputan 6, 2022). Oleh karena itu saham pada perusahaan 

sektor Consumer Non-Cyclicals menjadi salah satu tempat investasi bagi investor-

investor pemula, karena resiko kerugian yang kecil yang dialami oleh perusahaan-

perusahaan tersebut, karena perusahaan pada sektor ini mencakup perusahaan-

perusahaan yang menyediakan barang dan jasa untuk kebutuhan pokok. 

Namun sebelum melakukan investasi, calon pemegang saham juga harus 

melakukan prediksi untuk menilai bagaimana nilai perusahaan akan tercermin dalam 

harga sahamnya, dimana tujuan utamanya adalah untuk mencapai hasil investasi yang 

tinggi (Suhardjo, Karim, dan Taruna 2022). Peningkatan nilai maksimal pada suatu 
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perusahaan tidak dapat dicapai tanpa perencanaan yang efektif pada operasionalnya.  

Perencanaan ini melibatkan analisis proyeksi keuangan dalam laporan keuangan 

perusahaan, sehingga investor harus memperhatikan sumber pendanaan dari 

perusahaan tersebut. 

Menurut Taliding, Monalisa, Lenas, Fausiah, Aminah (2023), perusahaan 

memperoleh dana dari dua aspek, antara lain dana eksternal dan juga dana internal. 

Dana eksternal dapat didefinisikan sebagai dana yang cara perolehannya berasal dari 

pemegang saham (investor) dan pemberi pinjaman (kreditor). Sedangkan, dana 

internal dapat didefinisikan sebagai dana yang cara perolehannya berasal dari laba 

ditahan (retained earnings) perusahaan. Dana yang diperoleh dari pemberi pinjaman 

merupakan utang bagi perusahaan, sedangkan dana yang disediakan oleh pemegang 

saham merupakan modal perusahaan. Menurut Dewi & Fachrrurozie (2021) pada 

dasarnya, perusahaan cenderung lebih memilih dana internal yang digunakan sebagai 

modal permanen, sementara dana eksternal hanya akan digunakan apabila kebutuhan 

dana tidak tercukupi. Pada tahun 2020, dengan adanya pandemi Covid-19 

mengakibatkan utang perusahaan perusahaan diseluruh dunia mengalami kenaikan 

yang diperkirakan mencapai US$ 1 triliun atau sekitar Rp 14,000 triliun (CNBC 

Indonesia, 2020). Oleh karena itu, struktur modal akan terpengaruh oleh naiknya 

utang perusahaan dari suatu perusahaan sehingga struktur modal bisa berfungsi 

sebagai pengukuran untuk memutuskan keputusan yang tepat dalam hal pendanaan 

perusahaan yang optimal. 

Menurut Maulani, Yudhawati, dan Suharti (2023) struktur modal adalah 

perbandingan antara berbagai elemen, termasuk saham biasa, saham preferen, dan 

komponen seperti retains earnings serta kewajiban hutang yang digunakan 

perusahaan untuk mendukung kebutuhan finansialnya dalam mendanai aset 

perusahaan. Maka dari itu, dapat disimpulkan bahwa struktur modal adalah deskripsi 

tentang rasio keuangan perusahaan itu sendiri. Menurut Salim & Yanti (2023) 

struktur modal yang optimal sangat berperan dalam membangun kepercayaan 
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investor yang berencana untuk menginvestasikan dana di perusahaan tujuannya. 

Struktur modal yang optimal merupakan kondisi ketika perusahaan mampu 

memperoleh keseimbangan antara modal dan juga hutang. Sehingga perusahaan harus 

cermat dalam pengambilan keputusan mengenai bagaimana memanfaatkan sumber 

daya finansial perusahaan agar bisa bersaing secara efektif di pasar global yang 

semakin kompetitif ini.  

Struktur modal merupakan salah satu elemen yang dianggap krusial karena 

dapat mencerminkan keadaan finansial perusahaan. Sebuah struktur modal yang ideal 

dapat meningkatkan harga saham perusahaan, dengan menunjukkan perbandingan 

yang seimbang antara kebijakan hutang dan kepemilikan ekuitas yang menghasilkan 

tingkat pengembalian (return) dan risiko yang seimbang  (Salim & Yanti, 2023). 

Beberapa elemen yang bisa memengaruhi struktur modal meliputi profitablitas dan 

likuiditas. 

 Profitabilitas merupakan kemampuan suatu entitas untuk mendatangkan 

keuntungan yang berkaitan dengan pendapatan penjualan, total asset, dan modal 

(Maulani dkk, 2023). Semakin tinggi profitabilitas semakin baik dan diinginkan oleh 

semua perusahaan, karena profitabilitas mengindikasikan kemampuan suatu entitas 

dalam mendapatkan keuntungan dari aset yang dimiliki (Suhardjo et al, 2022). 

Struktur modal dapat dipengaruhi oleh profitabilitas karena tingginya profitabilitas 

akan menghasilkan laba ditahan yang tinggi juga, sehingga penggunaan utang dapat 

dikurangi. Laba ditahan merupakan pilihan utama dalam metode pembiayaan 

perusahaan sehingga dengan meningkatnya profitabilitas perusahaan, penggunaan 

utang dalam struktur modal perusahaan cenderung menurun. (Susanti, Widyawati & 

Iswara, 2023). 

Likuiditas adalah kemampuan perusahaan menggunakan aset lancar untuk 

melunasi kewajiban lancar perusahaan. Struktur modal dapat terpengaruh oleh 

likuiditas karena perusahaan dengan likuiditas tinggi lebih suka mendanai kegiatan 
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operasional perusahaan menggunakan dana internal perusahaan. (Dewi & 

Fachrurrozie, 2021). 

Selain beberapa faktor yang secara langsung memengaruhi struktur modal, 

pada penelitian ini ukuran perusahaan digunakan sebagai variabel moderasi yang 

dapat memengaruhi pengaruh profitabilitas dan likuiditas terhadap struktur modal. 

Menurut Susanti dkk (2023) perusahaan dengan jumlah aset besar cenderung 

dianggap lebih stabil dan mempunyai arus kas positif, oleh karena itu perusahaan 

tersebut dapat menghasilkan tingkat profitabilitas lebih tinggi dari perusahaan kecil. 

Selain itu, menurut Suhardjo et al (2022) perusahaan berskala besar cenderung 

memiliki kemudahan dalam mendapatkan pinjaman atau utang dari pihak eksternal 

dibandingkan perusahaan berskala kecil. Akibatnya, perusahaan yang memiliki skala 

besar umumnya mengandalkan pinjaman dalam jumlah besar daripada pinjaman yang 

digunankan perusahaan berukuran kecil. 

Berdasarkan penjelasan uraian latar belakang diatas, penelitian ini dapat 

disusun dengan judul “PENGARUH PROFITABILITAS DAN LIKUIDITAS 

TERHADAP STRUKTUR MODAL DENGAN UKURAN PERUSAHAAN 

SEBAGAI VARIABEL MODERASI PADA PERUSAHAAN SEKTOR 

CONSUMER NON-CYCLICALS.  

 

2. Identifikasi Masalah 

Dengan merujuk pada temuan yang diperoleh dari hasil penelitian yang 

dilaksanakan Dewi & Fachrurrozie (2021) profitability, liquidity, dan asset structure 

berpengaruh signifikan terhadap capital structure. Firm size memiliki efek moderasi 

pada pengaruh liquidity terhadap capital structure, namun Firm size tidak memiliki 

efek moderasi pada pengaruh profitability dan asset structure terhadap capital 

structure. Berdasarkan temuan yang diperoleh dari hasil penelitian yang dilaksanakan 

Khafid, Prihatni, Safitri (2020) profitability berpengaruh signifikan terhadap capital 

structure sedangkan managerial ownership dan institutional ownership tidak 
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berpengaruh signifikan terhadap capital structure. Firm size memiliki efek moderasi 

pada pengaruh institutional ownership terhadap capital structure, namun Firm size 

tidak memiliki efek moderasi pada pengaruh profitability dan managerial ownership 

terhadap capital structure. Berdasarkan temuan yang diperoleh dari hasil penelitian 

yang dilaksanakan oleh Salim & Yanti (2023) tangibility dan profitability 

berpengaruh signifikan terhadap capital structure, sedangkan business risk tidak 

berpengaruh signifikan terhadap capital structure. Firm size memiliki efek moderasi 

pada pengaruh tangibility dan profitability terhadap capital structure, namun Firm 

size tidak memiliki efek moderasi pada pengaruh business risk terhadap capital 

structure. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Alyaa & Nur (2023) 

profitability, liquidity, dan asset structure berpengaruh signifikan terhadap capital 

structure. Firm size memiliki efek moderasi pada pengaruh profitability, liquidity, 

dan asset structure terhadap capital structure. 

Dari penelitian-penelitian sebelumnya, terdapat ketidak konsistenan hasil. 

Oleh karena itu, diperlukan penelitian lanjutan untuk menyelidiki lebih jauh faktor 

yang berpengaruh terhadap struktur modal, serta apakah ukuran perusahaan memiliki 

peran moderator terhadap pengaruh faktor-faktor tersebut pada struktur modal. 

  

3. Batasan Masalah 

Batasan masalah dibuat agar penelitian yang dibuat dapat dipahami dengan 

lebih jelas dan juga lebih terpusat. Pada penelitian ini, objek penelitian yang 

digunakan adalah struktur modal sebagai variabel dependen, sedangkan profitabilitas 

dan likuiditas dipilih sebagai variabel independen, dan ukuran perusahaan digunakan 

sebagai variabel moderasi. Subjek Penelitian ini memfokuskan pada perusahaan di 

sektor non-cyclicals yang tercatat di BEI, dengan jangka waktu periode penelitian 

dari tahun 2020 hingga 2022. 
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4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan penjelasan sebelumnya, dapat dirumuskan pertanyaan penelitian 

yang akan dijelaskan dalam studi ini, yakni a. Apakah adanya hubungan signifikan 

antara profitabilitas dan struktur modal?, b. Apakah adanya hubungan signifikan 

antara likuiditas dan struktur modal?, c. Apakah ukuran perusahaan memiliki efek 

moderasi pada pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal?, dan d. Apakah 

ukuran perusahaan memiliki efek moderasi pada pengaruh profitabilitas terhadap 

struktur modal?  

 

B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah disusun sebelumnya, dapat 

dirumuskan tujuan penelitian ini yaitu, a. Untuk mendapatkan bukti empiris tentang 

pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal, b. Untuk mendapatkan bukti empiris 

tentang pengaruh likuiditas terhadap struktur modal, c. Untuk mendapatkan bukti 

empiris tentang apakah ukuran perusahaan dapat memoderasi pengaruh profitabilitas 

terhadap struktur modal, d. Untuk mendapatkan bukti empiris tentang apakah ukuran 

perusahaan dapat memoderasi pengaruh likuiditas terhadap struktur modal. 

 

2. Manfaat 

Berdasarkan permasalahan yang sudah dijelaskan sebelumnya maka  

diharapkan hasil dari penelitian ini dapat bermanfaat untuk pengembangan ilmu 

dimana hasil penelitian yang diperoleh diharapkan dapat berguna sebagai salah satu 

referensi dan juga dapat digunakan sebagai acuan bagi penelitian selanjutnya. 

Terutama yang terkait dengan struektur modal. Manfaat operasional, yang diharapkan 

dari penelitian ini yaitu dapat berguna bagi manajemen perusahaan dalam 

menentukan keputusan mengenai penggunaan dana internal maupun eksternal yang 

tepat dengan  memperhatikan struktur modal perusahaan beserta faktor-faktor yang 



 

7 

 

dapat memengaruhinya, selain dari itu diharapkan penelitian ini dapat berguna bagi 

investor untuk mendapatkan gambaran mengenai kinerja keuangan perusahaan 

sebelum menginvestasikan dana ke perusahaan tersebut. 
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