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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan
ukuran perusahaan terhadap struktur modal pada perusahaan sub-sektor Food and
Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021-2023.
Subjek penelitian mencakup perusahaan yang memenuhi Kkriteria purposive
sampling dengan total sampel sebanyak 180 data observasi. Data yang digunakan
adalah laporan keuangan tahunan perusahaan yang dipublikasikan pada situs resmi
BEI. Pengolahan data dilakukan menggunakan perangkat lunak SPSS versi 25.0 dan
Microsoft Excel 2013. Metode penelitian yang diterapkan adalah analisis regresi
linear berganda, didahului dengan uji asumsi klasik untuk memastikan validitas
model regresi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki
pengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal, likuiditas berpengaruh negatif
signifikan terhadap struktur modal, dan ukuran perusahaan berpengaruh positif
signifikan terhadap struktur modal. Temuan ini menunjukkan bahwa perusahaan
dengan profitabilitas dan likuiditas tinggi cenderung mengurangi penggunaan
utang, sedangkan perusahaan yang lebih besar memanfaatkan akses yang lebih
mudah ke pendanaan eksternal. Implikasi dari penelitian ini adalah perlunya
perusahaan dalam sub-sektor Food and Beverage untuk memperkuat manajemen
profitabilitas dan likuiditas guna meminimalkan ketergantungan pada utang, serta
memanfaatkan keunggulan ukuran perusahaan dalam merancang strategi struktur
modal yang optimal.

Kata Kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, Struktur Modal, Sub-
Sektor Food and Beverage

ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of profitability, liquidity, and firm size on
capital structure in the Food and Beverage sub-sector companies listed on the
Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2021-2023 period. The study subjects
included companies selected using purposive sampling, with a total of 180
observational data points. The data used were annual financial reports published
on the official IDX website. Data processing was conducted using SPSS version
25.0 and Microsoft Excel 2013. The research method employed was multiple linear
regression analysis, preceded by classical assumption tests to ensure the validity of
the regression model. The results of the study indicate that profitability has a
significant negative effect on capital structure, liquidity has a significant negative
effect on capital structure, and firm size has a significant positive effect on capital
structure. These findings suggest that companies with high profitability and
liquidity tend to reduce debt usage, while larger companies leverage easier access
to external funding. The implications of this research emphasize the importance for
companies in the Food and Beverage sub-sector to strengthen profitability and
liquidity management to minimize reliance on debt, while leveraging the
advantages of firm size to design optimal capital structure strategies.



Keywords: Profitability, Liquidity, Firm Size, Capital Structure, Food and
Beverage Sub-Sector.
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BAB 1
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

1. Latar Belakang Masalah
Dalam dunia bisnis, elemen kunci yang mempengaruhi kinerja perusahaan

merupakan struktur modal. Komposisi antara utang dan ekuitas yang dipergunakan
oleh perusahaan dalam pembiayaan asetnya dapat diartikan sebagai struktur modal.
Pemilihan struktur modal yang tepat sangat penting karena berpengaruh pada risiko,
biaya modal, dan akhirnya pada profitabilitas perusahaan. Terutama di sub sektor
Food and Beverage yang akan terus berkembang pesat, pemahaman yang
mendalam mengenai faktor-faktor yang mampu memberikan pengaruh akan

struktur modal menjadi sangat krusial.

Salah satu indikator utama yang dapat memengaruhi keputusan struktur modal
entitas bisnis merupakan profitabilitas. Makin tinggi tingkat profitabilitas,
perusahaan cenderung lebih mampu membiayai operasionalnya dengan
menggunakan ekuitas. Sebagai contoh, penelitian yang dilaksanakan oleh Titman
dan Wessels (1988) menunjukkan entitas bisnis dengan profitabilitas yang tinggi
lebih cenderung untuk memilih penggunaan dari ekuitas daripada utang dalam
pembiayaan perusahaan. Hal tersebut menandakan profitabilitas memiliki peran

dalam proses pengambilan keputusan struktur modal sebagai penentu utama.

Likuiditas juga memiliki pengaruh yang signifikan dalam struktur modal.
Kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya merupakan
definisi dari likuiditas. Perusahaan dengan likuiditas tinggi biasanya lebih memiliki
banyak pilihan dalam pengelolaan utang, karena entitas bisnis mampu membayar
kewajiban utang tepat waktu. Penelitian Myers (2001) menyebutkan bahwa entitas
bisnis dengan likuiditas baik akan memilih penggunaan dari utang, karena

perusahaan merasa lebih aman dalam membayar cicilan utang tersebut.



Indikator penting lainnya yang memengaruhi struktur modal ialah Firm size
atau ukuran perusahaan. Entitas bisnis yang besar sering kali memperoleh akses
yang mudah akan sumber pembiayaan dari luar daripada entitas bisnis yang kecil.
Hal tersebut dikarenakan dalam persepsi risiko yang menurun dari pihak kreditor
terhadap entitas bisnis besar. Ukuran perusahaan berhubungan positif dengan
penggunaan utang ditemukan dalam penelitian Rajan dan Zingales (1995) yang
menandakan bahwa entitas yang lebih besar cenderung memperoleh struktur modal

yang lebih tinggi juga.

Salah satu sektor yang menunjukkan pertumbuhan yang signifikan dalam
beberapa tahun terakhir ialah sub sektor Food and Beverage di Indonesia.
Perusahaan yang berada dalam sektor ini dituntut untuk mampu mengelola struktur
modal perusahaan secara efisien dikarenakan meningkatnya permintaan konsumen
dan perkembangan industri makanan dan minuman. Penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis bagaimana profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan
berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan sub sektor Food and Beverage

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Struktur modal tidak hanya dipengaruhi oleh indikator internal dari perusahaan
dalam konteks pasar modal yang mana penting untuk memahami bahwa keputusan
mengenai, tetapi juga oleh indikator eksternal, seperti keadaan dalam pasar juga
kebijakan pemerintah. Misalnya, perubahan dalam suku bunga dapat
mempengaruhi keputusan perusahaan dalam memilih antara utang dan ekuitas
sebagai sumber pembiayaan. Oleh karena itu, analisis yang komprehensif terhadap
pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan dalam konteks struktur
modal menjadi sangat penting.

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi dalam proses
perkembangan teori struktur modal, sekaligus memberikan saran praktis bagi para
manajer entitas bisnis di sub sektor Food and Beverage dalam menentukan
keputusan keuangan. Dengan pengetahuan yang lebih dalam akan indikator-
indikator yang memengaruhi struktur modal, entitas bisnis dapat merancang strategi

lebih optimal untuk meningkatkan kinerja serta memperkuat daya saing di pasar.



Berdasarkan uraian latar belakang, analisis secara mendalam pengaruh variabel
keuangan seperti profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan terhadap struktur
modal merupakan tujuan dari penelitian ini. Evaluasi akan sejauh mana variabel-
variabel tersebut memberikan pengaruhnya dalam keputusan terkait struktur modal
ialah rancangan dari penelitian ini, serta memperluas pengetahuan yang lebih dalam
mengenai indikator-indikator yang memengaruhi stabilitas dan keberlanjutan
entitas bisnis dalam sub sektor food and beverage. Hal tersebut membuat penelitian
ini diberi judul “Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Ukuran Perusahaan

Terhadap Struktur Modal di BEI”.

2. ldentifikasi Masalah
Memaksimalkan harga saham perusahaan merupakan bagian dari struktur

modal yang ideal. Dalam konteks tersebut, stabilitas keuangan sangat krusial,
karena terlalu banyak utang dapat memberikan dampak negatif. Manajemen dalam
pencapaian struktur modal yang optimal diperlukan menyetarakan penggunaan
utang dan ekuitas. Ini memerlukan perhatian terhadap berbagai indikator yang
mampu memberikan pengaruhnya dalam nilai struktur modal, misalnya
kemampuan perusahaan dalam mengelola aset, hutang jangka pendek dan jangka
panjang, serta menarik minat investor. Selain itu, fokus pada likuiditas dan ekuitas
sangat penting untuk memastikan pertumbuhan yang berkelanjutan. Dengan
demikian, pemahaman yang mendalam tentang struktur modal menjadi kunci untuk

mendorong kemajuan dan kesuksesan perusahaan.

Dalam penelitian mengenai struktur modal, terdapat berbagai hasil yang
menunjukkan hubungan kompleks antara profitabilitas, likuiditas, dan ukuran
perusahaan. Hal tersebut mampu menciptakan kebutuhan untuk memahami secara
lebih mendalam bagaimana ketiga variabel ini saling berinteraksi dalam konteks
perusahaan di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang terdaftar sebagai sub sektor Food

and Beverage.

Hasil penelitian oleh Wijaya dan Suryani (2021) mengkaji pengaruh
profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal pada

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Temuan penelitian ini



menandakan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh secara negatif terhadap
struktur modal, yang berarti entitas bisnis dengan tingkat keuntungan tinggi
biasanya mengedepankan penggunaan pendanaan internal dibandingkan dengan
utang, untuk menghindari risiko finansial. Sementara itu, likuiditas memiliki
pengaruh secara positif terhadap struktur modal, di mana entitas bisnis yang likuid
memperoleh kemampuan lebih besar untuk memanfaatkan utang, karena
perusahaan dianggap lebih mampu memenuhi kewajiban jangka pendek. Di sisi
lain, ukuran perusahaan juga ditemukan adanya hubungan yang positif dengan
struktur modal, yang menunjukkan bahwa perusahaan besar biasanya memperoleh
kelebihan dalam akses yang mudah terhadap pembiayaan eksternal, termasuk
utang, karena persepsi pasar dan kreditor yang lebih kuat terhadap kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban finansial. Faktor-faktor tersebut
memainkan peran yang krusial keputusan struktur modal perusahaan, meskipun

dengan arah pengaruh yang bervariasi diindikasikan dalam temuan ini.

Di sisi lain, penelitian oleh Yohanes et al. (2022) memberikan petunjuk bahwa
profitabilitas dan ukuran perusahaan tidak ditemukan adanya pengaruh yang
signifikan akan struktur modal. Diungkapkan bahwa likuiditas ditemukan adanya
pengaruh secara signifikan terhadap keputusan struktur modal, dimana entitas
bisnis dengan likuiditas yang baik lebih cenderung untuk memanfaatkan utang
sebagai sumber pembiayaan. Dalam konteks ini, profitabilitas dan likuiditas
menunjukkan pengaruh positif terhadap struktur modal, namun ukuran perusahaan

tidak memberikan kontribusi yang berarti.

Penelitian lain oleh Setiawan dan Budi (2021) menemukan likuiditas ditemukan
terdapat adanya hubungan yang negatif terhadap struktur modal, menyoroti bahwa
entitas bisnis dengan likuiditas tinggi cenderung lebih berhati-hati dalam
mengambil utang. Dalam hal ini, entitas dengan likuiditas tinggi mungkin
mengedepankan untuk penggunaan ekuitas agar menghindari risiko keuangan,
sehingga menurunkan proporsi utang dalam struktur modal perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa interaksi antara likuiditas dan struktur modal bisa bervariasi

tergantung pada konteks dan strategi perusahaan.



Temuan oleh Dewi dan Setiawan (2019) juga memberikan perspektif tambahan,
dimana diungkapkan bahwa ukuran perusahaan berhubungan secara positif dengan
struktur modal. Kelebihan entitas besar dalam penelitian tersebut yakni memiliki
akses yang baik terhadap pasar modal dan lebih mampu mendapatkan pinjaman,
sehingga meningkatkan proporsi utang. Hal tersebut mengindikasikan ukuran
perusahaan terdapat adanya pengaruh signifikan dalam keputusan mengenai

struktur modal.

Penelitian yang dilaksakana oleh Susanto (2020) memberikan hasil
profitabilitas dan likuiditas berpengaruh positif akan struktur modal, tetapi dalam
konteks tertentu, entitas bisnis dengan profitabilitas yang rendah justru biasanya
banyak menggunakan utang untuk mendanai ekspansi. Temuan ini menegaskan
bahwa meskipun profitabilitas umumnya diharapkan berpengaruh positif, dalam
situasi tertentu, perusahaan mungkin mengambil keputusan yang berisiko.

Indikator-indikator yang berpengaruh akan struktur modal sangat bergantung
pada konteks dan kondisi spesifik perusahaan yang dibuktikan dalam perbedaan
hasil yang muncul dalam berbagai penelitian. Penelitian oleh Kurniawan (2023)
mengkonfirmasi bahwa likuiditas memperoleh pengaruh secara signifikan akan
struktur modal, tetapi dampaknya dapat bervariasi berdasarkan ukuran dan jenis
industri. Dalam hal ini, likuiditas dapat memengaruhi keputusan struktur modal

dengan cara yang berbeda.

Dengan banyaknya hasil yang bervariasi ini, eksplorasi lebih lanjut hubungan
antara profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal
dalam konteks yang lebih spesifik, yakni pada perusahaan sub sektor Food and
Beverage merupakan tujuan dari penelitian ini. Bagi manajer dalam pengambilan
keputusan keuangan yang tepat perlu memahami hubungan ini karena akan

memberikan wawasan yang lebih baik.

Melihat kompleksitas hubungan antar variabel ini, penting untuk menyusun
penelitian yang mampu menggambarkan bagaimana ketiga faktor tersebut

berinteraksi dan mempengaruhi keputusan struktur modal secara holistik. Dengan



analisis yang mendalam, diharapkan temuan dari ini mampu menghasilkan
kontribusi signifikan bagi teori juga praktik pengelolaan keuangan di sub sektor

Food and Beverage.

3. Batasan Masalah
Kaitan variabel-variabel terhadap struktur modal merupakan cakupan batasan

masalah dalam penelitian ini. Variabel dependen yang dianalisis adalah struktur
modal, sementara variabel independennya terdiri dari profitabilitas, likuiditas, dan

ukuran perusahaan.

Laporan keuangan perusahaan dimanfaatkan sebagai data dalam penelitian
diambil dari sub sektor makanan dan minuman selama tahun 2021, 2022, dan 2023
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini difokuskan dalam entitas di
sub sektor makanan dan minuman, yang dipilih karena memiliki siklus operasional
yang berkelanjutan dan konsisten dalam menghasilkan laba, sehingga dianggap

relevan untuk dianalisis.

4. Rumusan Masalah
Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah apakah profitabilitas berpengaruh

positif signifikan terhadap struktur modal? Apakah likuiditas berpengaruh negatif
signifikan terhadap struktur modal? dan Apakah ukuran perusahaan berpengaruh

positif signifikan terhadap struktur modal?

5. Tujuan dan Manfaat
Pengumpulan bukti empiris mengenai pengaruh signifikan profitabilitas,

likuiditas, dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal berdasarkan penjelasan
rumusan masalah di atas merupakan tujuan penelitian ini. Manfaat bagi berbagai
pihak, baik internal maupun eksternal, serta untuk penelitian di masa depan

diharapkan dapat diperoleh dari penelitian ini.

Bagi pihak internal, hasil penelitian diharapkan membantu perusahaan
memahami indikator-indikator yang memberikan pengaruh dalam struktur modal
dan mendukung manajemen untuk merumuskan strategi yang lebih efektif untuk
peningkatan struktur modal secara keseluruhan. Sementara itu, penelitian ini bagi

pihak eksternal, seperti investor, diharapkan memperluas wawasan lebih dalam



mengenai struktur modal entitas, sehingga investor, khususnya di sub sektor food
and beverage, dapat melakukan analisis lebih akurat dan membuat keputusan

investasi yang baik.

Di sisi lain, diharapkan temuan ini mampu membantu menjadi referensi untuk
penelitian selanjutnya dengan menambahkan variabel lainnya atau mengeksplorasi
sub sektor industri yang berbeda. Dengan demikian, penelitian ini berpotensi
memperluas wawasan dan memberikan kontribusi signifikan terhadap pemahaman

lebih mendalam mengenai struktur modal di berbagai sektor industri.
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