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ABSTRAK

Salah satu komponen penting dalam operasional bisnis, khususnya di sektor
ekonomi, adalah kehadiran perusahaan. Perusahaan yang tidak tahan akan
tersingkir oleh pesaingnya sehingga mengurangi peluang menghasilkan
keuntungan bahkan berisiko mengalami kebangkrutan. Perusahaan harus
meningkatkan nilai perusahaannya dalam menghadapi keadaan seperti ini. Tujuan
dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh profitabilitas dan likuiditas
terhadap struktur modal pada perusahaan sub sektor pertambangan yang terdaftar
di BEI. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini merupakan perusahaan
pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2018 — 2022 dan memiliki laporan
keuangan lengkap. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas dan
likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Hal ini dibuktikan
dengan hasil pengaruh Return on Assets terhadap Debt to Equity Ratio diperoleh
nilai t= -1.145 dengan signifikansi 0.253 (p > 0,05), dan Quick Ratio terhadap Debt
to Equity Ratio diperoleh nilai t= -0.271 dengan signifikansi 0.106 (p > 0,05).

Kata Kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Struktur Modal

ABSTRACT

One important component in business operations, especially in the economic sector,
Is the company's presence. Companies that cannot stand it will be eliminated by
their competitors, thereby reducing their chances of making profits and even risking
bankruptcy. Companies must increase their company value in facing situations like
this. The aim of this research is to determine the effect of profitability and liquidity
on capital structure in mining sub-sector companies listed on the IDX. The sample
used in this research is a mining company registered on the IDX for the 2018 - 2022
period and has complete financial reports. The results of this research indicate that
profitability and liquidity do not have a significant effect on capital structure. This
is proven by the results of the influence of Return on Assets on the Debt to Equity
Ratio, which obtained a value of t= -1.145 with a significance of 0.253 (p > 0.05),
and the Quick Ratio on the Debt to Equity Ratio obtained a value of t=-0.271 with
a significance of 0.106 (p > 0.05).

Keywords: Profitability, Liquidity, Capital Structure
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang

Salah satu komponen penting dalam operasional bisnis, khususnya di sektor
ekonomi, adalah kehadiran perusahaan. Korporasi ingin menghasilkan uang
sebanyak-banyaknya sehingga dapat meningkatkan kesejahteraan pemegang saham
dan meningkatkan nilai bisnis. Dalam rangka memaksimalkan pendapatan
perusahaan dalam menghadapi persaingan ekonomi global yang sengit,
produktivitas proses manufaktur, kampanye pemasaran, dan strategi perusahaan
harus didukung oleh manajemen perusahaan. Dunia usaha juga terkena dampak dari
kemajuan informasi dan teknologi sehingga mendorong persaingan pasar yang
semakin ketat. Perusahaan harus selalu mampu mengatasi hambatan dan menjaga
kelangsungan hidupnya dalam menghadapi persaingan (Lukanima, 2023). Nilai
suatu perusahaan sangat penting bagi kemampuannya untuk berkembang di dunia
komersial. Perusahaan yang tidak tahan akan tersingkir oleh pesaingnya sehingga
mengurangi peluang menghasilkan keuntungan bahkan berisiko mengalami
kebangkrutan. Perusahaan harus meningkatkan nilai perusahaannya dalam
menghadapi keadaan seperti ini. Hal ini konsisten dengan pernyataan (Kotler et al.,
2019) bahwa persaingan antar bisnis saat ini semakin ketat sehingga meningkatkan

penilaian perusahaan.

Pendapat umum mengenai keberhasilan suatu perusahaan adalah nilai
perusahaannya. Menurut (Caruso, 2020), nilai perusahaan adalah harga yang
bersedia dibayar oleh calon pembeli untuk suatu perusahaan. Perusahaan yang
dianggap menguntungkan akan menarik investor modal sehingga meningkatkan
harga saham perusahaan tersebut. Hal ini sesuai dengan gagasan nilai bisnis dalam
teori keuangan pasar modal, yang menyatakan bahwa nilai perusahaan dapat
ditentukan dengan melihat harga saham, yang ditentukan oleh penawaran dan

permintaan dalam transaksi pasar modal dan merupakan representasi dari opini



masyarakat yang sebenarnya (Baker et al., 2020). Bagi dunia usaha dan pemilik
atau pemegang sahamnya, peningkatan nilai perusahaan merupakan suatu

pencapaian positif.

Dalam rangka membuat organisasi ini dapat berjalan dengan baik di masa
depan, diperlukan aspek pendukung yang kuat, khususnya pengelolaan keuangan
atau pendanaan yang efektif. Sumber keuangan ini dapat ditemukan baik di dalam
maupun di luar organisasi. Sumber dana internal adalah sejumlah uang yang
diciptakan atau dihasilkan oleh bisnis itu sendiri, umumnya dalam bentuk laba
ditahan dan depresiasi kumulatif. Perusahaan memerlukan kebijakan keuangan
yang dapat diterima karena pilihan pendanaan adalah salah satu hal penting yang
harus diambil oleh manajer bisnis untuk menjamin kelangsungan operasi mereka di
masa depan. Dalam rangka menghindari beban yang tidak semestinya pada bisnis,
manajer keuangan secara eksplisit diharuskan untuk dapat memilih sumber dan

volume uang tunai yang digunakan untuk operasional (Fazzini, 2018).

Gabungan seluruh sumber pendanaan jangka panjang (saham dan utang)
yang digunakan perusahaan, termasuk saham biasa dan saham preferen, disebut
sebagai struktur modalnya. (Marleau, 2021) menegaskan bahwa struktur modal
merupakan suatu hal yang rumit dan salah satu elemen yang mempengaruhi nilai
suatu perusahaan. Penelitian ini menggunakan struktur modal untuk mengetahui
berapa persen perusahaan dibiayai oleh hutang. Rasio yang disebut rasio ekuitas
utang (DER) digunakan untuk membandingkan jumlah leverage (penggunaan
utang) dengan jumlah total ekuitas pemegang saham yang dimiliki perusahaan. Hal
ini disebabkan karena struktur modal mempunyai dampak langsung terhadap status
keuangan perusahaan, maka penting bagi manajer keuangan untuk memahami

elemen-elemen yang mempengaruhi struktur modal.

Hipotesis Brigham dan Houston (2001) yang menyatakan variabel
profitabilitas, ukuran perusahaan, pertumbuhan, likuiditas, tarif pajak, risiko bisnis,
struktur aset, leverage operasi, pola pikir manajerial, dan fleksibilitas keuangan
dijadikan acuan dalam penelitian ini. Faktor lain yang mempengaruhi struktur
modal adalah variabel likuiditas yang juga mengandung kontradiksi. Menurut



(Farahvash, 2020), sebelas faktor berikut diantaranya ada stabilitas penjualan,
struktur aset, leverage operasi, tingkat pertumbuhan, profitabilitas, pajak,
pengendalian, sikap manajemen, pemberi pinjaman dan lembaga pemeringkat,
kondisi pasar keuangan, dan fleksibilitas keuangan secara umum merupakan faktor-
faktor yang mempengaruhi kinerja perusahaan. diperhitungkan ketika memutuskan
struktur modal dalam berbagai literatur keuangan. Beberapa penelitian empiris
menunjukkan hasil yang bervariasi sehubungan dengan variabel-variabel yang

mempengaruhi struktur modal.

Menurut (James, 2018), profitabilitas adalah kemampuan suatu bisnis untuk
menghasilkan keuntungan relatif terhadap penjualan, total aset, dan modal sendiri.
Return on Asset (ROA) berfungsi sebagai proxy rasio profitabilitas dalam penelitian
ini. Rasio ini menghitung jumlah laba atas investasi yang dihasilkan bisnis dengan
memanfaatkan seluruh asetnya. Makin tinggi profitabilitasnya, makin baik, karena
hal ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan uang dari
asetnya. Penelitian (Dewiningrat & Mustanda, 2018) menunjukkan bahwa
profitabilitas memiliki dampak positif terhadap struktur modal, dan hal ini juga
dipercaya. Namun hal ini bertentangan dengan penelitian terbaru yang dilakukan
Stenyverens, et. al. (2018) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh

terhadap struktur modal.

Dalam penelitian ini digunakan Quick Ratio atau rasio cepat, suatu rasio
keuangan, untuk menilai posisi likuiditas suatu pusat investasi, proyek, perusahaan,
atau pusat laba. Menurut (Tamplin, 2022) Rasio Cepat berbeda dari ukuran
likuiditas lainnya karena perhitungan dan interpretasinya hanya memperhitungkan
item kas dan setara kas. Barang-barang lain yang membutuhkan waktu cukup lama

untuk diubah menjadi uang tunai tidak lagi diperhitungkan.

Dari penjelasan tersebut, dapat disimpulkan bahwa bisnis dengan likuiditas
tinggi cenderung menggunakan utang lebih sedikit atau bahkan tidak pernah sama
sekali karena mereka memiliki banyak sumber daya internal yang dapat mereka
gunakan. Hal ini disesbabkan karena memiliki modal kerja yang cukup lebih

memilih untuk menggunakan sumber daya tersebut seefisien mungkin untuk



melunasi kewajiban dan utang jangka panjang mereka. yang dimiliki perusahaan
juga cukup besar sehingga berkontribusi terhadap turunnya nilai DER akibat
menurunnya total utang. Menurut penelitian Seftianne dan Handayani pada tahun
2011, struktur modal tidak dipengaruhi oleh likuiditas, sedangkan berdasarkan
(Deviani & Sudjarni, 2018), secara parsial likuiditas mempunyai dampak negatif
terhadap struktur modal.

Perusahaan dengan tingkat pengembalian aset yang tinggi umumnya
menggunakan hutang yang sangat sedikit. Menurut (Choudhry & Mizerka, 2018),
profitabilitas adalah kemampuan suatu bisnis untuk menghasilkan keuntungan
relatif terhadap penjualan, total aset, dan modal sendiri. Akibat dari tingkat
pengembalian aset yang tinggi adalah menurunnya rasio struktur modal, karena jika
suatu perusahaan menghasilkan tingkat laba yang tinggi, maka laba ditahan yang
dimilikinya akan digunakan untuk menambah modal, sehingga akan menurunkan
nilai struktur modal. Oleh karena itu, dapat dikatakan bahwa nilai struktur modal

menurun seiring dengan meningkatnya return on assets.

(Weiss, 2021) menegaskan bahwa bisnis dengan aset likuid yang cukup
besar dapat menggunakan aset tersebut untuk melakukan investasi. Menurut
(Monnet & Vari, 2019), rasio likuiditas adalah rasio yang mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajibannya (hutang jangka pendek), dan makin
tinggi tingkat likuiditas maka makin banyak aset lancar yang tersedia untuk
melunasi hutang lancar tersebut. sehingga memudahkan memperoleh utang dari
investor. Kreditor mungkin lebih bersedia meminjamkan uangnya kepada badan
usaha yang membutuhkan uang tunai karena kemampuan perusahaan. Keseluruhan
dari hal tersebut sering disebut sebagai likuiditas perusahaan. Nilai rasio utang
terhadap ekuitas akan menurun jika tingkat likuiditas lebih tinggi karena jumlah

utang akan turun akibat pengurangan jangka panjang.

Profitabilitas dan likuiditas adalah pengukuran persentase yang digunakan
untuk mengevaluasi seberapa efektif suatu perusahaan dapat menangani dananya.
Bisnis dengan profitabilitas tinggi sering kali hanya mempunyai utang yang sangat
sedikit. Stabilitas penjualan, struktur aset, likuiditas, tingkat pertumbuhan,



profitabilitas, pajak, pengendalian, sikap manajemen, sikap pemberi pinjaman dan
pemeringkat, kondisi pasar, kondisi internal perusahaan, dan fleksibilitas keuangan
adalah beberapa variabel yang menurut Brigham & Houston (2012) mempunyai
dampak. pada keputusan struktur modal. Menurut temuan penelitian (Zulkarnain,
2020), profitabilitas dan likuiditas mempunyai pengaruh yang cukup besar terhadap
struktur modal. Rasio struktur modal akan makin rendah jika makin besar tingkat

profitabilitas dan likuiditas.

Berdasarkan latar belakang diatas, terdapat hasil penelitian yang tidak
konsisten dan kesenjangan antara teori dengan kenyataan yang terjadi, sehingga
perlu dilakukan penelitian kembali. Penelitian ini mengambil data dari Bursa Efek
Indonesia yaitu pada perusahaan khususnya sektor pertambangan yang terdaftar di
BEI yang telah mempublikasi laporan keuangan secara lengkap dan mengalami
masalah yang bertentangan dengan teori. Berdasarkan uraian tersebut maka tujuan
dari penelitian ini adalah untuk menguji “Pengaruh Profitabilitas dan Likuiditas
Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan Sub Sektor Pertambangan Yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”.

1.2 Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang di atas, tujuan dari penelitian ini adalah untuk
mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal pada perusahaan sub
sektor pertambangan yang terdaftar di BEI dan pengaruh likuiditas terhadap
struktur modal pada perusahaan sub sektor pertambangan yang terdaftar di BEI.
Tujuan ini diambil berdasarkan penelitian terkait yang menunjukkan bahwa
perusahaan yang memiliki likuiditas tinggi cenderung akan mengurangi atau
bahkan sama sekali tidak menggunakan hutang karena memiliki jumlah dana
internal yang besar, juga perusahaan dengan tingkat return on assset yang tinggi,
umumnya menggunakan hutang yang relatif sedikit.



1.3  Batasan dan Ruang Lingkup Penelitian

Penelitian ini hanya berfokus pada variabel Profitabilitas, Likuiditas, dan
Struktur Modal dan studi kasusnya Pada Perusahaan Sub Sektor Pertambangan
Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2018 — 2022 yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia serta masih aktif pada tahun tersebut dan memiliki laporan

keuangan yang lengkap.
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