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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh likuiditas, struktur aktiva, ukuran
perusahaan, profitabilitas, serta TATO terhadap struktur modal pada perusahaan sektor
consumer noncyclicals di BEI yang terdaftar di BEI pada periode 2020-2022. Populasi yang
diteliti adalah

seluruh perusahaan di sektor consumer noncyclical yang terdaftar di BEI di dalam periode
2020-2022. Teknik pemilihan sampel adalah purposive sampling dengan data observasi
sebanyak 75 perusahaan. Data yang telah dikumpulkan akan diuji dengan menggunakan
Eviews 12. Berdasarkan data yang telah diolah maka diperoleh hasil bahwa ukuran
perusahaan dan TATO memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan pada struktur modal.
Kemudian likuiditas, struktur aktiva, dan profitabilitas memiliki pengaruh negatif signifikan.

Kata kunci: TATO, profitabilitas, struktur modal, likuiditas, ukuran perusahaan

ABSTRACT

This research aims to analyze the influence of liquidity, asset structure, company size,
profitability, and TATO on the capital structure of noncyclical consumer sector companies on
the BEI listed on the BEI in the 2020-2022 period. The population studied was all companies
in the noncyclical consumer sector listed on the IDX in the 2020-2022 period. The sample
selection technique is purposive sampling with observation data from 75 companies. The data
that has been collected will be tested using Eviews 12. Based on the data that has been
processed, the results obtained show that company size and TATO have a negative and
insignificant influence on capital structure. Then liquidity, asset structure and profitability have
a significant negative influence.p

Keywords: TATO, profitability, capital structure, liquidity, company size
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan

1. Latar Belakang Masalah

Saat ini ekonomi dunia sedang mengalami perkembangan dan percepatan di berbagai
sektor. Hal ini juga turut didukung dengan adanya globalisasi dan juga perkembangan teknologi
yang kian pesat. Demikian juga dengan Indonesia yang turut merasakan percepatan dan juga
perkembangan dari perekonomian yang ada. Hal ini terjadi di Indonesia pada seluruh
sektor perekonomian yang ada dan juga berbagai perusahaan yang turut terlibat di dalamnya.
Tentunya dalam hal ini para investor juga turut akan terlibat secara aktif di dalam terjadinya
perkembangan dan juga percepatan perekonomian (Handayani, 2020). Salah satu sektor yang
mendominasi dan turut berkontribusi besar di dalam perkembangan dan percepatan ekonomi
adalah sektor consumer noncyclicals.

Sektor consumer noncyclicals merupakan sektor yang bergerak di dalam bidang
penjualan bahan-bahan pokok yang tidak bergantung pada adanya trend ataupun siklus
karena berbagai bahan yang dijual pada konsumen merupakan bahan yang akan selalu
dibutuhkan oleh konsumen. Hal tersebut juga turut menjelaskan mengapa sektor ini menjadi
salah satu sektor yang mendominasi perekonomian di Indonesia, terutama di Bursa Efek
Indonesia. Ketidaktergantungan penjualan pada kondisi tertentu dan adanya kebutuhan yang
berkesinambungan merupakan alasan utama mengapa sektor ini dapat mendominasi
perekonomian (Eviani, 2015).

Perusahaan di dalam pendiriannya memiliki tujuan yang hendak dicapai. Tujuan paling
umum didirikannya suatu perusahaan adalah untuk dapat mensejahterakan berbagai pihak.
Pihak yang dirujuk di dalam hal ini adalah berbagai pemangku kepentingan yang turut
memiliki keterkaitan dengan perusahaan. Pemaknaan dari mensejahterakan yang diberikan
oleh perusahaan pada pemangku kepentingan adalah bahwa perusahaan dapat secara baik
memaksimalkan harga saham, keuntungan, dan juga melakukan minimalisasi biaya modal yang
ada. Tentunya dengan terwujudnya berbagai hal tersebut maka kenikmatan (kesejahteraan)
yang dimiliki oleh para pemangku kepentingan akan turut dapat terwujudkan dengan baik.

Dalam hal ini hal-hal tersebut dapat dilakukan dengan memperhatikan struktur
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modal yang dimiliki oleh perusahaan (Indriani, Erfandi, Murdianingsih, Rahma, & Setiani,
2022).

Struktur modal dapat dimaknai sebagai pembelanjaan permanen yang dapat
merepresentasikan perimbangan dan porsi antara total utang dengan modal yang ada. Selain
itu struktur modal secara lebih luas juga dapat diartikan sebagai proporsi pendanaan
permanen jangka panjang yang dimiliki oleh perusahaan dan terdiri dari utang, saham biasa,
ataupun saham preferen. Dalam hal ini pemenuhan kebutuhan data yang ada di dalam bentuk
pendanaan secara internal ataupun eksternal juga menjadi bagian tak terpisahkan di dalam
struktur modal (Maulani, Yudhawati, & Suharti, 2023).

Teori yang dapat menjelaskan struktur modal adalah teori pecking order theory. Di dalam
teori ini dijelaskan bahwa perusahaan dapat berkembang dan juga bertumbuh serta memiliki
kemampuan untuk dapat menentukan komposisi struktur modalnya secara mandiri.
Contohnya adalah jika perusahaan mengalami perkembangan yang sangat besar maka
perusahaan akan membutuhkan pendanaan yang besar dan berpotensi untuk dapat menambah
utang (Handayani, 2020).

Tentunya teori yang telah dijelaskan tersebut memiliki keselarasan dengan kondisi
struktur modal perusahaan secara umum, yaitu perusahaan akan memberikan prioritas pada
pemakaian modal internal dibandingkan dengan modal eksternal. Akan tetapi jika sumber
modal internal yang ada tidak mencukupi maka keterlibatan komposisi modal eksternal dapat
dipertimbangkan.

Dalam hal ini perlu ditekankan juga bahwa struktur modal adalah masalah yang krusial
bagi perusahaan. Hal ini dikarenakan struktur modal akan memiliki efek langsung terhadap
posisi keuangan yang ada serta menentukan keberlangsungan usaha dalam jangka panjang. Hal
ini didorong juga oleh fakta bahwa struktur modal merepresentasikan kekuatan yang dimiliki
oleh perusahaan melalui bauran atau proporsi keuangan yang ada (Situmeang, Siagian,
Sgalingging, & Samosir, 2019).

Struktur modal yang ada di dalam perusahaan turut dipengaruhi oleh beberapa faktor.
Faktor-faktor tersebut, seperti struktur aktiva, likuiditas, ukuran perusahaan, profitabilitas,
dan total asset turnover ratio. Oleh karena itu berbagai faktor tersebut turut memiliki

pengaruhnya tersendiri pada struktur modal yang dimiliki oleh perusahaan.



Faktor pertama yang mempengaruhi struktur modal perusahaan adalah struktur aktiva.
Struktur aktiva merujuk pada perimbangan atau komposisi antara aktiva tetap dan total
aktiva. Dalam hal ini tentunya perusahaan yang memiliki aktiva tetap yang lebih besar
dibandingkan dengan aktiva lancar akan memiliki bauran keuangan dengan hutang yang
lebih besar. Hal ini dikarenakan munculnya jaminan hutang di dalam penambahan komposisi
utang.

Selanjutnya faktor kedua yang mempengaruhi struktur modal perusahaan adalah
likuiditas. Likuiditas merujuk pada kemampuan yang dimiliki oleh perusahaan di dalam hal
melakukan pelunasan atau pembayaran berbagai kewajiban yang harus dipenuhi. Dalam hal ini
likuiditas juga akan berkaitan dengan proporsi yang ada di antara jumlah aktiva lancar dengan
hutang lancar. Pengaruh likuiditas pada struktur modal dapat dilihat jika perusahaan memiliki
likuiditas yang baik maka opsi utang sebagai pendanaan akan dihindari. Tentunya hal tersebut
akan mempengaruhi proporsi modal yang ada. Oleh karena itu likuiditas juga akan berkaitan
langsung dengan struktur modal yang dimiliki oleh perusahaan, terutama di dalam konteks
proporsi yang ada di antara aktiva lancar dengan hutang lancar (Maulani, Yudhawati, &
Suharti, 2023).

Faktor ketiga yang mempengaruhi struktur modal perusahaan adalah ukuran perusahaan.
Ukuran perusahaan merujuk pada kapitalisasi perusahaan dan juga ukuran yang dimiliki oleh
perusahaan. Dalam hal ini ukuran perusahaan yang semakin besar akan berpengaruh pada
jangkauan yang dimiliki oleh perusahaan di dalam perekonomian. Pengaruh yang ada di
dalam ukuran perusahana terhadap struktur modal perusahaan dapat dilihat dari adanya
hubungan terkait ukuran perusahaan dengan struktur modal (Fachri & Adiyanto, 2019). Hal ini
tercermin dari jika suatu perusahaan memiliki ukuran yang besar maka utang akan
menjadi opsi yang tidak dipertimbangkan sebagai sumber pendanaan perusahaan. Sementara
itu jika ukuran perusahaan semakin kecil maka pendanaan yang dipertimbangkan perusahaan
adalah utang.

Dalam hal ini ukuran perusahaan dapat diukur melalui total asset yang dimiliki oleh
perusahaan. Hal ini dikarenakan total asset akan merepresentasikan ukuran suatu perusahaan.
Jika asset yang dimiliki oleh perusahaan semakin besar maka ukuran perusahaan yang ada juga

semakin besar, demikian pula sebaliknya.



Selanjutnya faktor keempat yang mempengaruhi struktur modal adalah profitabilitas.
Profitabilitas merujuk pada kemampuan yang dimiliki oleh perusahaan untuk dapat
menghasilkan keuntungan. Pengaruh profitabilitas pada struktur modal berada pada konteks
bahwa jika perusahaan memiliki profitabilitas tinggi maka penggunaan utang akan semakin
kecil karena adanya kecukupan laba ditahan sebagai sumber pembiayaan (Chandra, 2017).
Hal ini juga akan berlaku sebaliknya jika perusahaan memiliki profitabilitas yang rendah.

Faktor kelima dan terakhir yang mempengaruhi struktur modal adalah TATO atau total
asset turnover. TATO merujuk pada rasio yang digunakan untuk mengukur efektivitas
perusahaan di dalam manajemen bisnis yang ada. Dalam hal ini TATO juga dapat
merepresentasikan investasi yang dibutuhkan, baik jangka panjang atau pendek, asset, dan juga
aktivitas operasional. Pengaruh TATO terhadap struktur modal terletak pada jika TATO
semakin tinggi maka perusahaan akan menggunakan lebih banyak utang karena adanya
kebutuhan untuk dapat meningkatkan keuntungan pemegang saham. Akan tetapi struktur
modal yang didominasi oleh ekuitas dapat meningkatkan risiko keuangan tetapi dapat
memberikan kendali yang lebih besar pada pemegang saham. Oleh karena itu dapat
disimpulkan bahwa TATO berpengaruh pada struktur modal karena mempengaruhi
perusahaan di dalam membiayai asset yang ada (Indriani, Erfandi, Murdianingsih, Rahma, &
Setiani, 2022).

Berdasarkan faktor-faktor yang telah dijelaskan maka penelitian ini dilaksanakan untuk
meneliti pengaruh struktur aktiva, likuiditas, ukuran perusahaan, profitabilitas, dan total asset
turnover ratio pada struktur modal. Oleh karena itu penelitian ini akan berjudul “Pengaruh
struktur aktiva, likuiditas, ukuran perusahaan, profitabilitas, dan TATO terhadap struktur
modal perusahaan sektor consumer noncyclicals di BEI”.

2. ldentifikasi Masalah

Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian (Kartika, Fatimah, & Ladewi, 2022). Di
dalam penelitian ini terdapat dua proksi tambahan yang digunakan, yaitu likuiditas dan total
asset turnover yang merupakan proksi tambahan yang diperoleh dari penelitian yang dilakukan
oleh (Febrita & Yahya, 2020). Perbedaan yang ada di dalam penelitian ini dengan penelitian
sebelumnya terletak pada populasi yang diteliti. Pada penelitian ini populasi yang diteliti
adalah perushaan consumer noncyclical dan pada penelitian sebelumnya populasi yang

digunakan adalah perusahaan di sektor real estate, property, dan konstruksi. Selain itu,



periode penelitian ini juga berbeda dengan penelitian sebelumnya. Pada penelitian ini periode
yang ada adalah 2020-2022 dan pada penelitian sebelumnya periode penelitiannya berada pada
2016-2020.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan (Milenia & Sha, 2023) menunjukkan hasil berupa
struktur aktiva berpengaruh positif signfikan pada struktur modal. Akan tetapi penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Hidayat, Nurlaela dan Samrotun (2021) menunjukkan hasil
struktur aktiva berpengaruh negatif signifikan pada struktur modal. Sementara itu penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Bako dan Marsoem (2020) menunjukkan hasil berupa struktur
aktiva berpengaruh positif tidak signifikan pada struktur modal. Berbeda dengan penelitian
tersebut, penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Agustina (2021) menunjukkan
hasil berupa struktur aktiva berpengaruh negatif tidak signifikan pada struktur modal.
Penelitian tersebut juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Kartika, Fatimah dan
Ladewi (2022) yang menunjukkan struktur aktiva berpengaruh negatif tidak signifikan pada
struktur modal.

Penelitian yang dilakukan oleh (Febrita & Yahya, 2020) menunjukkan hasil berupa
likuiditas memiliki pengaruh positif signifikan pada struktur modal. Akan tetapi penelitian
yang dilakukan oleh Bako dan Marsoem (2020) menunjukkan hasil berupa likuiditas
memiliki pengaruh negatif signifikan pada struktur modal. Sementara itu, penelitian yang
dilakukan oleh Jonathan dan Sufiyanti (2019) menunjukkan hasil bahwa likuiditas memiliki
pengaruh positif tidak signifikan pada struktur modal. Berbeda dengan penelitian tersebut,
penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Zulkarnain (2020) menunjukkan hasil bahwa
likuiditas berpengaruh negatif tidak signifikan pada struktur modal.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (Hutabarat, 2022) ukuran perusahaan
berpengaruh positif signifikan pada struktur modal. Penelitian tersebut juga memiliki hasil
yang sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Kartika, Fatimah dan Ladewi (2022) yang
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan pada struktur modal.
Akan tetapi (Fitria & Yuniati, 2020) menunjukkan hasil ukuran perusahaan berpengaruh negatif
signifikan pada struktur modal. Sementara itu penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Hanbo dan Zulaikha (2022) menunjukkan hasil ukuran perusahaan berpengaruh positif tidak
signfikan pada struktur modal. Berbeda dengan penelitian tersebut, penelitian



sebelumnya yang dilakukan Sinaga, Simanjuntak, Gintin dan Rumapea (2022) ukuran
perusahaan berpengaruh negatif tidak signifikan pada struktur modal.

Penelitian yang dilakukan oleh (Hutabarat, 2022) menunjukkan hasil berupa profitabilitas
memiliki pengaruh positif signifikan pada struktur modal. Penelitian tersebut memiliki hasil
yang sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Kartika, Fatimah dan Ladewi (2022) yang
menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif signifikan pada struktur modal.
Akan tetapi berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Agustina (2021) menunjukkan hasil
berupa profitabilitas memiliki pengaruh negative signifikan pada struktur modal. Sementara
itu, penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Zulkarnain (2020) menunjukkan hasil berupa
profitabilitas berpengaruh positif tidak signifikan pada struktur modal. Berbeda dengan
penelitian tersebut, penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Susanto dan Budiarti (2019)
menunjukkan hasil berupa profitabilitas berpengaruh negatif tidak signifikan pada struktur
modal.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (Rosa & Oktaviani, 2019) menunjukkan hasil
berupa TATO berpengaruh positif signifikan pada struktur modal. Sementara itu, penelitian
yang dilakukan oleh (Zaky, 2019) menunjukkan hasil bahwa TATO berpengaruh negatif
signifikan pada struktur modal. Akan tetapi penelitian yang dilakukan oleh (Febrita & Yahya,
2020) menunjukkan hasil berupa TATO berpengaruh positif tidak signifikan pada struktur
modal. Berbeda dengan penelitian tersebut, penelitian yang dilakukan oleh Sibuea,
Simorangkir dan Wahyuni (2023) menunjukkan hasil berupa TATO berpengaruh negatif tidak
signifikan pada struktur modal.

Berdasarkan penelitian yang ada sebelumnya dapat diketahui bahwa tidak terdapat
konsistensi yang baik di dalam hasil penelitian. Oleh karena itu penelitian ini akan
melakukan penelitian kembali pengaruh struktur aktiva, likuiditas, ukuran perusahaan,
profitabilitas, dan total asset turnover ratio terhadap struktur modal perusahaan.

3. Batasan Masalah

Dalam hal ini terdapat banyak pembahasan terkait faktor yang mempengaruhi struktur
modal. Oleh karena itu di dalam penelitian ini terdapat 5 variabel yang digunakan, yaitu struktur
aktiva, likuiditas, ukuran perusahaan, profitabilitas, dan juga total asset turnover ratio.



Selanjutnya di dalam penelitian ini subjek yang akan digunakan adalah perusahaan yang
terdaftar di dalam Bursa Efek Indonesia di sektor consumer noncyclicals. Penelitian ini akan
dibatasi pada periode tahun 2020-2022.

4. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang, batasan masalah, serta identifikasi masalah yang telah
dijabarkan maka rumusan yang akan diangkat di dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

a. Apakah struktur aktiva memiliki pengaruh terhadap struktur modal?

b. Apakah likuiditas memiliki pengaruh terhadap struktur modal?

c. Apakah ukuran perusahaan aktiva memiliki pengaruh terhadap struktur modal?

d. Apakah profitabilitas memiliki pengaruh terhadap struktur modal?

e. Apakah total asset turnover ratio memiliki pengaruh terhadap struktur modal?

B. Tujuan dan Manfaat

1. Tujuan
Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan, maka tujuan dari penelitian ini
adalah untuk memperoleh bukti secara empiris terkait hal berikut:
a. Pengaruh struktur aktiva terhadap struktur modal.
b. Pengaruh likuiditas terhadap struktur modal.
c. Pengaruh ukuran perusahaan aktiva memiliki terhadap struktur modal.
d. Pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal.
e. Pengaruh total asset turnover ratio terhadap struktur modal.

2. Manfaat
Terdapat dua manfaat penelitian di dalam penelitian ini, yaitu sebagai berikut:
a. Manfaat Teoritis
Hasil yang didapatkan di dalam penelitian ini dapat memberikan manfaat bagi
perkembangan ilmu pengetahuan, secara spesifik yang berkaitan dengan struktur
aktiva, likuiditas, ukuran perusahaan, profitabilitas, dan total asset turnover ratio
terhadap struktur modal perusahaan.

b. Manfaat praktis



Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi berbagai pihak,
seperti investor, kreditor, perusahaan, dan juga berbagai pemangku kepentingan lain
terkait pengambilan keputusan di dalam struktur modal perusahaan.
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