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ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan mengetahui pengaruh likuiditas, profitabilitas dan struktur
aktiva terhadap struktur modal perusahaan subsektor food and beverage. Data
yang digunakan yaitu data sekunder. Data tersebut diperoleh melalui laporan
tahunan atau keuangan perusahaan subsektor food and beverage di Bursa Efek
Indonesia periode 2019-2021. Jenis penelitian ini menggunakan asosiatif kausal
dengan menggunakan teknik kuantitatif. Populasi penelitian ini yaitu perusahaan
subsektor food and beverage di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2021. Teknik
pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan Purposive Sampling dan
diperoleh 29 perusahaan dengan total 87 sampel. Penelitian ini menggunakan
beberapa teknik analisis data diantaranya analisis statistik deskriptif, uji asumsi
klasik dan uji hipotesis. Hasil dari penelitian ini yaitu likuiditas berpengaruh
terhadap struktur modal perusahaan subsektor food and beverage, profitabilitas
berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan subsektor food and beverage,
dan struktur aktiva berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan subsektor
food and beverage.

Kata kunci: Likuiditas, Profitablitias, Struktur Aktiva, Struktur Modal.

ABSTRACT
This study aims to determine the effect of liquidity, profitability and asset
structure on the capital structure of companies in the food and beverage sub-
sector. The data used is secondary data. This data was obtained through annual
or financial reports of companies in the food and beverage sub-sector on the
Indonesia Stock Exchange for the 2019-2021 period. This type of research uses
causal associative using quantitative techniques. The population of this research
is the food and beverage sub-sector companies on the Indonesia Stock Exchange
for the 2019-2021 period. The sampling technique in this study used purposive
sampling and obtained 29 companies with a total of 87 samples. This study used
several data analysis techniques including descriptive statistical analysis,
classical assumption testing and hypothesis testing. The results of this study are
that liquidity affects the capital structure of companies in the food and beverage
sub-sector, profitability affects the capital structure of companies in the food and
beverage sub-sector, and asset structure affects the capital structure of companies
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in the food and beverage sub-sector.
Keywords: Liquidity, Profitability, Asset Structure, Capital Structure.

PENDAHULUAN

Setiap perusahaan memerlukan modal untuk menjalankan kegiatan
operasionalnya. Kebutuhan modal ialah suatu faktor terpenting untuk
keberlangsungan hidup setiap perusahaan. Perusahaan membutuhkan modal
dalam hal pengembangan dan peluasan untuk kegiatan bisnisnya terutama pada
perusahaan yang telah berkembang dengan pesat (Efendi dkk, 2021). Suatu
perusahaan diharuskan untuk dapat menghitung penggunaan modal yang
diperlukan dalam mengoperasikan atau mendanai kegiatan operasional dalam
perusahaan. Banyak perusahaan cenderung lebih memilih menggunakan dana
internal sebagai modal dalam membiayai aktivitas operasional dalam perusahaan
daripada modal eksternal. Modal eksternal dapat diperoleh melalui pinjaman yang
berasal dari luar perusahaan maupun kepada para investor dalam kepemilikan
saham (Lianto dkk, 2020).

Suatu perusahaan dapat melalukan pinjaman dana dari pihak luar jika dana
internal perusahaan tidak mampu mencukupi kegiatan oprasional perusahaan
(Cahyani & Nyale, 2022). Dengan adanya pinjaman dana dari pihak luar, pihak
manajemen keuangan harus mampu mengelola struktur modal suatu perusahaan
dengan baik agar dapat memperoleh tingkat keuntungan secara maksimal.
Terdapat faktor yang mempengaruhi struktur modal suatu perusahaan, seperti
tingkat keuntungan, tingkat pertumbuhan serta struktur aktiva (Rico Andika &
Sedana, 2019). Perusahaan yang mempunyai modal cukup besar diharapkan dapat
mempertahankan prestasi kinerja operasional dalam hal peningkatan kualitas
dalam produksi, sehingga menghasilkan produk yang berkualitas yang dapat
memberikan nilai maupun manfaat lebih bagi para konsumen (Andriansyah &
Suharto, 2019). Keberhasilan suatu perusahaan tidak dapat diukur melalui
banyaknya jumlah modal dalam perusahaan, melainkan bagaimana langkah atau
tindakan perusahaan dalam menggunakan modal tersebut secara efektif dan
efisien (Endiramurti dkk, 2022).

Struktur modal (capital structure) merupakan perbandingan antara jumlah
hutang terhadap penggunaan modal perusahaan sendiri (Musthafa, 2017:85),
artinya yaitu besarnya modal internal dalam suatu perusahaan terhadap besarnya
jumlah penggunaan hutang oleh perusahaan dalam menjalankan kegiatan
bisnisnya sehingga dapat optimal (Wisnu, 2019). Perusahaan dengan struktur
modal yang optimal mampu memperoleh laba yang maksimal, sehingga tidak
hanya pihak perusahaan mendapatkan laba, melainkan pemegang saham ikut
mendapatkan laba (Dumilah dkk, 2021). Perusahaan dengan struktur modal yang
sesuai akan memberikan dampak positif secara finansial dalam perusahaan (Pohan
dkk, 2020). Kesalahan mengelola struktur modal perusahaan dapat
mengakibatkan perusahaan mempunyai jumlah hutang yang besar sehingga
menyebabkan perusahaan tidak sanggup untuk melunasi hutang yang ada dalam
perusahaan (Lilia dkk, 2020).

Struktur modal merupakan hal paling penting karena mempunyai dampak
besar bagi finansial suatu perusahaan. Menurut (Ander dkk, 2021) adanya
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kesalahan dalam menggunakan struktur modal juga dapat mempengaruhi
keberlangsungan bisnis suatu perusahaan, terutama pada perusahaan dengan
tingkat penggunaan hutang cukup besar, berarti beban tanggungan yang dimiliki
perusahaan cukup besar pula.

Sektor food and beverage ialah sektor industri manufaktur yang mampu
menciptakan banyak keunggulan untuk tumbuh dan berkembang, karena sektor ini
berdampak besar terhadap pertumbuhan ekonomi nasional. Permasalah yang
dihadapi PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbk (GOOD) mencatatkan laba bersih
Rp 259,41 Miliar pada tahun 2020, terkoreksi 37,76% dibandingkan akhir tahun
2019 yang tercatat Rp 416,85 Miliar. Hasilnya, laba per saham dasar turun
menjadi Rp 35,2, dari akhir tahun 2019 tercatat Rp 55,49. Manajemen PT
Garudafood Putra Putri Jaya menyampaikan bahwa penurunan laba dikarenakan
seiring penurunan penjualan bersih yang turun 8,3% menjadi Rp 7,71 Triliun.
Penjualan pada tahun 2020 terdiri atas penjualan makanan dalam kemasan
sebanyak Rp 6,65 Triliun, penjualan minuman sebesar Rp 1,05 Triliun, serta
penjualan lain-lain senilai Rp 186,07 Miliar (www.beritasatu.com).

Permasalahan PT Mayora Indah Tbk (MYOR) mencatatkan pendapatan
sebesar Rp 24,47 Triliun sepanjang tahun lalu, turun 2,2% dari posisi Desember
2019 sebesar Rp 25,03 Triliun. PT Mayora merupakan dibisnis konsumer dengan
berbagai macam barang mulai dari minuman ringan, biskuit hingga bubur dan
sereal. Penjualan tahun lalu berkurang sebesar Rp 549,7 Miliar jika dibandingkan
dengan tahun 2019. Manajemen PT Mayora menyatakan penurunan pendapatan
ini disebabkan oleh ketidakpastian kondisi ekonomi. Hal ini terjadi karena
dampak negatif pada pasar finansial global akibat dari pandemi Covid-19.
Penurunan pendapatan dari penjualan tidak selaras dengan beban pokok penjualan
yang mengalami kenaikan sedikit menjadi Rp 17,18 Triliun dari sebelumnya Rp
17,10 Triliun (www.cnbcindonesia.com).

Pada tahun 2019, terjadi pandemi Covid-19 yang mengakibatkan sektor
industri manufaktur terutama pada perusahaan food and beverage mengalami
penurunan dalam penjualan. Penyebab dari penurunan penjualan perusahaan yaitu
terjadinya PSBB dan phisical distancing dari pemerintah. Dampak dari adanya
peraturan tersebut yaitu kemampuan tingkat konsumsi dan daya beli masyarakat
yang menurun (www.finance.detik.com). Permasalahan yang dihadapi perusahaan
subsektor food and beverage yaitu ketidakpastian harga komoditas global.
Kenaikan harga komoditas terutama pada biaya bahan baku produk perseroan
yang tinggi mengakibatkan perusahaan harus mengeluarkan modal yang besar
dari sebelumnya untuk memperoleh bahan baku. Tingginya biaya distribusi juga
menekan tingkat keuntungan perusahaan terutama pada profitabilitas.

Profitabilitas yaitu rasio yang berfungsi untuk mengetahui besarnya
kemampuan suatu perusahaan dalam memperoleh laba pada suatu periode waktu
tertentu (Hery, 2018:192). Perusahaan yang menghasilkan tingkat keuntungan
yang tinggi mencerminkan kinerja perusahaan yang baik serta dapat dijadikan
sebagai sinyal yang positif terhadap para investor. Selain itu, dengan adanya
keuntungan yang tinggi maka pemakaian hutang yang digunakan oleh perusahaan
rendah (Ramadani dkk, 2021). Konflik antara Rusia dan Ukraina menyebabkan
kenaikan harga gandum diseluruh dunia, hal ini dikarenakan gandum merupakan



https://www.beritasatu.com/tag/garudafood
http://www.beritasatu.com/
http://www.cnbcindonesia.com/
http://www.finance.detik.com/

52| Maria Nata Magdalena dan Mutiara Maimunah

bahan baku makanan seperti mie instan dan terigu. Adanya kenaikan harga
gandum tidak dapat dihindari oleh para pelaku bisnis. Dampaknya yaitu harga
mie instan naik dan berat bersih mie instan turun (www.bbc.com).

Kelangkaan minyak goreng mendapat banyak perhatian dari masyarakat.
Harga eceran dari minyak goreng mengalami kenaikan seiring dengan tingginya
harga dari minyak sawit mentah (CPO) dunia. Tahun 2022, harga eceran minyak
goreng terhadap permintaan masyarakat sekitar Rp20.000/liter, kemudian harga
eceran naik menjadi Rp25.000/liter. Kenaikan harga minyak goreng mendorong
pemerintah untuk menetapkan Harga Eceran Tertinggi dan Kewajiban Harga
Dalam Negeri (DPO) menjadi Rp 14.000 (www.kompas.com).

Naiknya harga dari minyak goreng dipengaruhi oleh faktor eksternal yaitu
karena tingginya harga minyak sawit mentah dunia (CPO). Selain itu, tingginya
harga CPO dunia tidak terlepas dari naiknya harga minyak nabati, ini disebabkan
karena adanya pasokan minyak nabati dunia yang semakin menurun. Faktor
internal yaitu karena sebagian besar perusahaan berasal dari produsen minyak
goreng dengan CPO yang berbeda. Perbedaan ini dapat berakibat pada tingkat
harga yang ditetapkan oleh produsen minyak goreng karena sangat bergantung
pada harga CPO (www.detiknews.com).

Menurut (Rahayu, 2022) kenaikan harga minyak goreng juga disebabkan
karena adanya tindakan kecurangan dari oknum untuk mencari keuntungan
dengan cara melakukan tindakan penimbunan minyak goreng serta menjualnya
kembali dengan harga yang tinggi dari yang ditetapkan sebelumnya. Keadaan
seperti ini menjadi faktor pendukung kenaikan harga jual minyak goreng di
Indonesia. Faktor penyebab lain yaitu terbatasnya produksi kelapa sawit seiring
dengan naiknya harga minyak goreng.

Beberapa situs media, dan laporan Outlook CPOPC 2022 (Basiron, 2022),
(USDA, 2021) mengaitkan penurunan produktivitas sawit disebabkan oleh tiga
faktor antara lain: pertama, terbatasnya jumlah pekerja yang bekerja diperkebunan
sawit akibat karantina Covid-19 yang berdampak pada terbatasnya kapasitas
produksi perkebunan kelapa sawit. Faktor kedua, adanya cuaca buruk yang
menyebabkan banjir disekitar perkebunan kelapa sawit. Faktor ketiga, tingginya
harga jual pupuk yang membuat petani sulit untuk mendapatkan harga pupuk yang
lebih rendah.

Adanya kenaikan biaya bahan baku dan distribusi menyebabkan perusahaan
mengambil langkah yaitu menaikan harga jual produk tersebut untuk
menyeimbangkan antara modal yang dikeluarkan perusahaan terhadap biaya
bahan baku dan distribusi. Keseimbangan modal dilakukan dengan tujuan agar
perusahaan tetap memperoleh keuntungan dalam penjualan. Keuntungan tersebut
akan berpengaruh terhadap modal perusahaan yang juga ikut bertambah. Selain
itu, perusahaan dengan struktur aktiva besar artinya mempunyai sumber
pendanaan yang besar juga untuk dijadikan sebagai modal. Dengan begitu,
perusahaan mampu membayar hutang jangka pendeknya dikarenakan memiliki
modal cukup besar. Serta, peluang untuk dapat menarik investor untuk
berinvestasi pada perusahaan semakin besar.

Struktur aktiva adalah keseluruhan aset keuangan dari suatu perusahaan
yang diharapkan mampu memperoleh laba pada masa depan (Kasmir, 2019:39).
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Struktur aktiva terbagi dua diantaranya, aktiva lancar yaitu kekayaan suatu
perusahaan yang mampu dikonversi dalam uang tunai. Aktiva lancar berupa uang
tunai, persediaan, piutang, surat berharga, dan biaya dibayar dimuka. Aktiva tidak
lancar yaitu aset yang tidak dapat segera dikonversi menjadi uang tunai. Aktiva
tidak lancar berupa aset tak berwujud, aset tetap, dan investasi jangka panjang
(Susetyo, 2021).

Likuiditas ialah kemampuan yang dimiliki suatu perusahaan dalam
membayarkan kewajiban jangka pendeknya pada waktu yang telah disepakati
(Fahmi, 2017:121). Likuiditas ialah rasio yang berfungsi dalam membandingkan
hutang jangka pendek dengan aset jangka pendek perusahaan. Suatu perusahaan
dikatakan likuid, berarti perusahaan lebih mudah mendapatkan pembiayaan untuk
hutangnya, karena perusahaan mendapat banyak kepercayaan sehingga
memungkinkan kreditur untuk mengalirkan dananya untuk perusahaan (Hery,
2018:149). Menurut penelitian (Wati & Dwijosumarno, 2019) menyatakan bahwa
likuiditas mempunyai pengaruh negatif dengan struktur modal perusahaan food
and beverage. Berbanding terbalik dengan (Nabayu dkk, 2020) dan (Nggengo
dkk, 2021) bahwa likuiditas berpengaruh positif dengan struktur modal
perusahaan food and beverage, artinya dengan perusahaan mempunyai tingkat
membayar kewajiban yang tinggi, mencerminkan kinerja perusahaan yang baik
dimata kreditur sehingga cenderung lebih mudah untuk memperoleh sumber
pendanaan.

Menurut penelitian (Rosmawati & Anggraini, 2021) dan (Lianto dkk, 2020)
profitabilitas memiliki pengaruh dengan struktur modal perusahaan makanan dan
minuman. Perusahaan dengan kemampuan besar dalam menghasilkan laba, berarti
perusahaan cenderung tidak memerlukan pinjaman dari perusahaan lain.
Sedangkan, berbanding terbalik terhadap penelitian (Z.A dkk, 2021) profitabilitas
tidak berpengaruh dengan struktur modal. Penelitian (Rico Andika & Sedana,
2019) menunjukkan struktur aktiva berpengaruh dengan struktur modal
perusahaan makanan dan minuman dalam BEI. Adanya struktur aktiva yang besar
pada perusahaan artinya jumlah modal yang ada dalam perusahaan makin besar.
Berbanding terbalik dengan penelitian (Efendi dkk, 2021) struktur aktiva tidak
berpengaruh dengan struktur modal. Perusahaan dengan struktur aktiva rendah
berarti memiliki jumlah aktiva lancar maupun tetap yang sedikit sehingga
menyebabkan perusahaan melakukan pinjaman dana dari luar karena struktur
modal dalam perusahaan tidak mencukupi.

Berdasarkan penelitian terdahulu yang telah dilakukan oleh (Rico Andika &
Sedana, 2019) dengan judul Pengaruh Profitabilitas, Struktur Aktiva, dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Struktur Modal Perusahaan Makanan dan Minuman. Serta
penelitian (Wati & Dwijosumarno, 2019) tentang Pengaruh Likuiditas,
Profitabilitas dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal Perusahaan
food and beverage. Dari adanya penelitian terdahulu yang telah dilakukan
oleh peneliti sebelumnya, maka saya ingin melakukan penelitian yang serupa
dengan mengganti salah satu variabel penelitian menjadi variabel likuiditas.
Penelitian ini juga dilakukan karena subsektor food and beverage merupakan
perusahaan yang mempunyai peluang besar dalam segi penjualan. Meningkatnya
jumlah penduduk, mengkibatkan banyaknya jumlah permintaan akan produk
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makanan dan minuman. Selain itu, banyaknya masyarakat yang berbelanja
kebutuhan, membantu perusahaan dalam mempertahankan kinerjanya secara
maksimal. Hal ini dapat memberikan daya tarik kepada para investor dalam
berinvestasi terhadap perusahaan karena kinerja perusahaan yang dinilai baik.
Berdasarkan wuraian fenomena diatas dan dilihat dari hasil penelitian
terdahulu terdapat ketidak-konsistenan hasil penelitian, maka dari itu, saya ingin
melakukan penelitian ini untuk membuktikan bahwa variabel likuiditas,
profitabilitas, dan struktur aktiva memiliki pengaruh terhadap struktur modal
perusahaan food and beverage. Maka saya memilih judul penelitian “Pengaruh
Likuiditas, Profitabilitas, dan Stuktur Aktiva Terhadap Struktur Modal
Perusahaan Subsektor Food and Beverage Di Bursa Efek Indonesia”.

TELAAH PUSTAKA

Tahun 1984 Myers dan Majluf mengusulkan mengenai Pecking Order
Theory, tentang urutan prioritas manajer dalam menentukan sumber pendanaan
yang digunakan oleh perusahaan (Dewi dkk, 2020). Preferensi seorang manajer
dalam menentukan dana perusahaan diantaranya, pertama berupa dana internal
sebagai sumber utama, kedua berupa hutang, dan ketiga berupa penerbitan saham
(Rahmadi Zara Tania, 2021).

Dalam teori pecking order, rasio DER (Debt To Equity Rasio) tidak
mempunyai target, hal ini dikarenakan terdapat dua jenis sumber pendaanan
perusahaan yaitu berupa modal internal dan eksternal (Augustpaosa Nariman,
2022). Modal dari dalam (internal) cenderung lebih disukai oleh perusahaan
dibandingkan modal berasal dari pihak luar (eksternal). Teori pecking order tidak
menentukan target dari struktur modal, tetapi pada teori ini menjelaskan mengenai
rangkaian dari proses pendanaan perusahaan (Kartikayanti & Ardini, 2021).

Pada Pecking Order Theory, seorang financial manajer suatu perusahaan
tidak mempertimbangkan mengenai pemakaian utang yang optimal, melainkan
memperhitungkan sumber pendanaan yang dibutuhkan oleh perusahaan dalam
memenuhi kebutuhan berinvestasi. Perusahaan yang mempunyai profitabilitas
tinggi berarti tingkat penggunaan hutang cenderung rendah, karena pada saat
perusahaan memiliki keuntungan tinggi, maka dana perusahaan sendiri mampu
memenuhi kebutuhan investasi suatu perusahaan (Hertanti & Wardianto, 2022).
Jika suatu perusahaan mengalami kenaikan laba maka tingkat proporsi laba
ditahan perusahaan tersebut juga bertambah.

Pecking Order Theory menunjukan suatu perusahaan cenderung
mempergunakan sumber dana yang berasal dari financial perusahaan sendiri
(Pramesti dkk, 2021). Manajer keuangan berusaha untuk menyesuaikan risiko atas
pembagian dividen dengan peluang investasi perusahaan serta berusaha untuk

tidak melakukan perubahan apa pun jika pembayaran dividen yang terlalu
tinggi (Wikartika & Fitriyah, 2018). Pembayaran dividen yang lebih cenderung
berkepanjangan serta ketidakstabilan keuntungan yang didapat menyebabkan dana
dari dalam perusahaan terkadang menjadi lebih atau kurang untuk berinvestasi.
Apabila perusahaan memerlukan suatu pembiayaan dari pihak luar, artinya
perusahaan harus menerbitkan sekuritas dimulai dari paling teraman terdahulu
(Ariawan dan Eka, 2020).
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Penerbitan sekuritas diawali dengan penerbitan obligasi, kemudian diikuti
dengan obligasi yang dapat dikonversi menjadi saham, dan terakhir penerbitan
saham baru. Menurut (Umdiana & Claudia, 2020) Teori Pecking Order didasari
oleh hal berikut, Pemegang saham baru tidak bersedia membagi kontrol
manajemen terhadap pemegang saham lama. Tarif penerbitan saham lebih mahal
dari pada penerbitan hutang. Terdapat asimetri informasi, yang menyebabkan
perilaku masing- masing manajer cenderung digunakan sebagai sinyal untuk
prospek masa depan perusahaan.

Trade Off Theory diusulkan oleh Myers pada tahun 1984, menjelaskan
bahwa manajer perusahaan cenderung lebih memilih menggunakan struktur
keuangan perusahaan dengan berbasis hutang, hal ini dilakukan untuk
meningkatkan nilai dari pemegang saham dikarenakan pemotongan pajak. Trade
Off Theory merupakan suatu teori yang memberikan ilustrasi bahwa perusahaan
dengan tingkat modal optimal mampu dihitung dengan cara melakukan
penyeimbangan laba atas pemakaian hutang terhadap biaya kesulitan keuangan
dan teori keagenan (Hertanti & Wardianto, 2022). Perusahaan akan lebih memilih
menggunakan sumber pembiayaan hutang karena diasumsikan memiliki
kemampuan untuk membayar kewajiban di masa depan.

Menurut (Megawati dkk, 2021) Trade Off Theory menunjukkan mengenai
hubungan antara fax, bankruptcy risk serta pemakaian hutang terkait

dengan struktur modal. Trade Off Theory juga menjelaskan tentang
kemampuan dari manajer keuangan untuk meningkatkan jumlah hutang yang
cukup, sehingga perlindungan pajak nilai bunga tambahan dapat diimbangi
dengan biaya tambahan (Dharmawan dkk, 2021).

Menurut (Brigham dan Houston, 2018) mengatakan dengan adanya
peningkatan hutang dapat memberikan manfaat perlindungan pajak kepada
perusahaan. Disisi lain, terdapat alasan yang menyebabkan perusahaan tidak dapat
melakukan pemakaian hutang yang cukup besar, karena dengan adanya
pemakaian hutang cukup besar mampu menimbulkan biaya kebangkrutan yang
mungkin akan terjadi, sehingga perusahaan harus mengambil tindakan dengan
cara membatasi penggunaan hutang. Menurut (Susetyo, 2021) dalam struktur
modal, biaya kebangkrutan adalah hal yang penting, karena jika perusahaan ingin
memperoleh struktur modal optimal maka harus mampu menyeimbangkan
besarnya keuntungan yang diperoleh melalui perlindungan pajak terhadap biaya
pemakaian hutang yang besar.

Likuiditas ialah kemampuan yang dimiliki suatu perusahaan dalam
membayarkan kewajiban jangka pendeknya pada waktu yang telah disepakati
(Fahmi, 2017:121). Rasio likuiditas mengacu pada masalah yang dihadapi
perusahaan dalam membayarkan hutang yang segera harus oleh perusahaan
(Bambang Riyanto, 2017). Ketika tingkat kemampuan membayar perusahaan
tinggi, menunjukkan kinerja perusahaan yang baik. Sebaliknya, ketika
kemampuan membayar rendah, menunjukkan kinerja perusahaan yang buruk.

Suatu perusahaan yang mempunyai kemampuan membayar besar dapat
melunaskan kewajibannya jangka pendek dan mampu dianggap sebagai
perusahaan likuid karena memiliki aset lancarnya yang banyak dibandingkan
kewajiban lancarnya. Disisi lain, perusahaan yang kemampuan membayar rendah
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atau hutang lancar lebih banyak dari aset lancarnya, berarti perusahaan tersebut
merupakan perusahaan yang tidak likuid (Kasmir, 2019: 130). Terdapat
beberapa bentuk rasio-rasio likuiditas yang mampu dipergunakan oleh suatu
perusahaan.

Current Ratio menjelaskan bahwa suatu perusahaan dapat mempergunakan
aset lancar dalam membayarkan hutang jangka pendek yang ada dalam
perusahaan (Hartono, 2018: 9). Semakin tinggi rasio lancar artinya perusahaan
mempunyai kemampuan yang tinggi untuk membayarkan hutang jangka
pendeknya. Current Ratio berfungsi dalam mengetahui tingkat kemampuan yang
dimiliki perusahaan untuk melunasi hutang yang bersifat jangka pendek
mendekati pada waktu pembayaran (Kasmir, 2018: 134). Rumus dalam

menghitung Current Ratio (Kasmir, 2019: 134) berikut :
Current Assets

Aurrent Ratio Current Liabilities
Quick Ratio berguna dalam mengetahui besarnya kemampuan perusahaan
dalam membayar utang jangka pendek melalui inventory, karena inventory
memerlukan durasi lama agar bisa dicairkan dibandingkan dengan aktiva yang
lain (Kasmir, 2018:134). Rasio cepat adalah suatu rasio yang berfungsi dalam
melakukan perbandingan aktiva lancar dikurangi persediaan dibagi hutang lancar
(Kasmir, 2019: 136), rumus Quick Ratio berikut :

Current Assets — inventory

Quick Ratio = Current Liabilities

Cash Ratio berfungsi dalam mengetahui besarnya tingkat dana/kas untuk
membayarkan hutang jangka pendek perusahaan, yang ditunjukkan melalui
ketersedianya dana/kas maupun sumber daya keuangan lainnya yang dimiliki oleh
perusahaan (Kasmir, 2019: 138). Cash Ratio dapat menerangkan suatu
kemampuan dari perusahaan untuk membayarkan kewajiban jangka pendeknya,
berikut rumus dari Cash Ratio yaitu :

Cash Equivalent

Cash Ratio =
Current Liabilities

Cash Turnover Ratio berfungsi dalam mengetahui nilai relatif dari penjualan
terhadap modal bersih suatu perusahaan Modal kerja bersih ialah suatu bagian dari
aset lancar dikurangi kewajiban lancar. (Kasmir, 2019: 140) Cash Turnover Ratio
menunjukkan besarnya tingkat penjualan terhadap pengembalian modal kerja

dalam perusahaan. Rumus menghitung Cash Turnover Ratio yaitu :
INet >ates

Cash i?:zr?:wverﬂRatwi ~ Net Workina Canital
Working Capital merupakan aktiva lancar nyata yang dipergunakan untuk
membiayai aktivitas bisnis dengan tidak mengganggu likuiditas. Menurut
(Kasmir, 2019: 141) Rasio ini dikatakan nyata karena aktiva lancar dikurangkan
kewajiban lancar dibagi jumlah keseluruhan aset. Rasio ini berfungsi dalam
menghitung likuiditas dengan cara menghitung jumlah keseluruhan aset dan posisi
modal kerja. Rumus mengitung Modal Kerja terhadap Total Aset berikut :
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Current Assets — Current Liabilities
Total Assets

WCTTAR =

Profitabilitas ialah suatu kemampuan yang digunakan perusahaan dalam
memperoleh laba dalam periode waktu tertentu (Hery, 2018:192). Rasio
profitabilitas mampu menghasilkan informasi kepada financial manajer

mengenai ukuran tingkat efektivitas laba yang diperoleh melalui aktivitas
investasi dan penjualan (Kasmir, 2019: 198). Investor diharapkan dapat
menggunakan rasio ini, karena dalam rasio dapat menggambarkan tingkat
pertumbuhan laba dimasa depan. Selain itu, perusahaan dapat menganalisis
besarnya tingkat pengembalian yang diperoleh melalui aktivitas investasi yang
diharapkan oleh investor.

Menurut (Arifin, N,F., dan Agustami, 2019) adanya laba yang besar dalam
perusahaan mampu menarik para investor untuk dapat berinvestasi diperusahaan.
Semakin tingginya tingkat keuntungan dalam perusahaan mencerminkan kinerja
perusahaan yang baik serta dapat dijadikan sebagai sinyal yang positif terhadap
para investor. Berikut ini beberapa bentuk dari rasio profitabilitas dalam
mengukur besarnya perolehan laba dalam perusahaan yaitu :

Margin Laba Kotor berfungsi untuk mengetahui tingkat kemampuan dalam
perusahaan untuk memperoleh keuntungan dari laba kotor pada pendapatan
penjualan. Menurut (Kasmir, 2019: 201) Margin kotor diperoleh dari total
pendapatan penjualan dikurangi biaya produksi (HPP). Biaya produksi (HPP)
adalah semua biaya produksi dari produk yang telah dijual. Biaya pembentuk HPP
meliputi biaya yang berasal dari tenaga kerja langsung, bahan baku, serta biaya
overhead. Semakin tinggi margin penjualan, semakin efisien perusahaan

beroperasi. Beriku rimus dari Margin T.aba Kotor sebaeai herikut :
Gross Profit

Gross Profit Margin = Sales Revenue

Margin Laba Bersih berfungsi dalam untuk mengetahui besarnya laba bersih
pada pendapatan penjualan perusahaan. Margin Laba Bersih mampu dipergunakan
oleh para investor dalam mengetahui seberapa efisien dan efektifnya suatu
manajer keuangan dalam mengelola perusahaannya agar mampu menghasilkan
keuntungan besar dimasa yang akan datang berdasarkan peramalan (Kasmir,
2019: 202). Rumus mengitung Margin Laba Bersih yaitu :

Net Profit After Tax

Net Sales Revenue

Net Profit Margin =

Rasio Pengembalian Investasi berfungsi dalam mengukur tingkat
kemampuan suatu perusahaan menggunakan jumlah seluruh uang yang berasal
dari aset dan dapat digunakan perusahaan dalam aktivitas operasional (Kasmir,
2019: 203). Rumus dalam menghitung ROI yaitu:

) Net Profit After Tax
Retwrn On Investment Ratio =
Total Assets

Rasio Pengembalian Ekuitas berfungsi dalam mengukur kemampuan
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perusahaan untuk memperoleh keuntungan melalui penggunaan ekuitas dalam
perusahaan (Kasmir, 2019: 206). Rumus untuk menghitung ROE yaitu :

Net Profit
Return On Equity Ratio =~ 70—

Rasio Pengembalian Aset berfungsi dalam mengukur tingkat efektivitas
melalui  kemampuan suatu perusahaan terhadap jumlah seluruh aset
perusahaan agar dapat menghasilkan profitabilitas (Kasmir, 2019: 208).

Rumus menghitung ROA :
Net Frofit

Return On Asset Ratio = =
Total Assets

Struktur Aktiva ialah keseluruhan sumber daya yang ada pada perusahaan
dalam jangka waktu maupun periode tertentu yang dipergunakan untuk kegiatan
operasi. Secara umum, struktur aktiva mencerminkan komponen dari komposisi
dua aset yaitu Aset Tetap dan Aset Lancar (Kasmir, 2019:39).

Aset Lancar (Current Asset) ialah uang tunai ataupun aset lainnya serta
mampu dikonversi dalam bentuk uang yang dapat diperjualkan ataupun digunakan
selama periode akuntansi normal. Aset lancar menjadi komponen dasar
perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasinya. Aset lancar berupa uang
tunai, persediaan, piutang, surat berharga, dan biaya dibayar dimuka (Munawir,
2017:35), dan Aset Tetap (Fixed Asset) ialah aset yang berwujud untuk keadaan
siap digunakan ataupun telah ada sebelumnya dalam menjalankan kegiatan
operasional, serta tidak dapat diperjualkan pada aktivitas normal perusahaan. Aset
tetap berupa tanah, bangunan/gedung, peralatan kantor, mesin, dan alat
pengangkut.

Perusahaan industri sebagian besar cenderung menginvestasikan beberapa
dari jumlah modalnya pada aktiva tetap (Current Asset) (Jessica dkk, 2018), hal
ini karena perusahaan cenderung mengutamakan penggunaan kebutuhan modal
berupa aset tetap, yaitu modal internal dibandingkan dengan modal eksternal,
karena perusahaan menilai modal asing adalah sebagai modal pelengkap untuk
melangsungkan aktivitas bisnis perusahaan. (Kasmir, 2018: 39) dalam

menghitung struktur aktiva dipergunakan rumus vyaitu :
Fixed Assets

Asset Structure =
Total Assets

Struktur Modal (Capital Structure) ialah proporsi dari jumlah keseluruhan
pendanaan yang dipergunakan oleh perusahaan dalam melangsungkan kegiatan
operasional. Modal tersebut dapat diperoleh melalui modal sendiri perusahaan
(internal) dan pihak luar (eksternal) (Fahmi, 2018: 27). Sumber modal perusahaan
sendiri 1ialah laba/keuntungan ditahan. Laba/keuntungan ditahan mampu
didapatkan melalui tingkat keuntungan yang diperoleh perusahaan pada jangka
waktu tertentu. Sedangkan modal pihak luar berasal dari kreditur dan investor
(Dewi & Simu, 2018).

Struktur modal ialah gabungan antara utang dan ekuitas dari finansial
perusahaan jangka panjang (Mushtafa, 2017:85). Struktur modal juga diartikan
suatu keseimbangan dari penggunaan utang dalam periode panjang terhadap
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penggunaan modal, yaitu berapa besar modal yang dimiliki perusahaan terhadap
jumlah utang jangkan panjang perusahaan yang dipergunakan agar bisa optimal
(Prihadi, 2019: 45). Perusahaan yang mempunyai modal besar untuk melakukan
investasi, maka akan memperoleh tingkat return yang besar juga, sehingga pihak
perusahaan dan pemegang saham ikut mendapatkan keuntungan juga (Brigham
dan Houston, 2018).

Masalah yang sering terjadi pada perusahaan ialah terjadinya kesalahan
dalam menggunakan struktur modal. Adanya penggunaan struktur modal yang
kurang tepat mampu mempengaruhi keuangan dalam perusahaan. Suatu
perusahaan memerlukan modal untuk melangsungkan kegiatan ekspansi (Ander
dkk, 2021). Menurut (Gunadhi & Putra, 2019) struktur modal perusahaan yang
seimbang yaitu perusahaan tidak diperbolehkan menggunakan hutang dalam
jumlah besar melebihi modal yang dimiliki, agar modal yang dijamin perusahaan
tidak melebihi modal jaminan. Terdapat beberapa jenis pengukuran dalam struktur
modal diantaranya :

Rasio Hutang terhadap Aset mempunyai fungsi dalam mengukur besarnya
aset perusahaan yang ada dibayarkan oleh hutang. Jika Debt to Assets Ratio
tinggi, artinya semakin besar hutang yang perusahaan pergunakan dalam
memperoleh keuntungan (Kasmir, 2019:158), rumus dalam menghitung DAR :

Total Debt

DAR = — ————
Total Assets

Rasio Hutang terhadap Ekuitas berfungsi dalam mengukur rasio utang
perusahaan terhadap ekuitas perusahaan. Rasio Hutang terhadap Ekuitas (DER)
ialah suatu kemampuan dalam perusahaan untuk melunasi hutangnya
menggunakan jaminan modal perusahaan (Kasmir, 2019:159), rumus dalam
perhitungan DER yaitu :

Total Debt

DER = o—
Total Equity
Rasio Jangka Panjang terhadap Ekuitas mempunyai fungsi dalam
membandingkan utang perusahaan jangka panjang terhadap modal dari pemilik
kepada pihak perusahaan (Kasmir, 2019:161), dalam perhitungan LDER dapat

menggunakan rumus yaitu :

Long Term Debt
LDER =

Total Equity

Rasio Utang terhadap Aset Jangka Panjang mempunyai fungsi sebagai
perbandingan antara hutang jangka panjang perusahaan terhadap keseluruhan
aktiva. Rasio Utang terhadap Aset Jangka Panjang (LDAR) menggambarkan
besarnya bagian utang jangka panjang perusahaan yang dipergunakan dalam
mendanai aktiva (Kasmir, 2019:160), dalam perhitungan LDAR dapat
menggunakan rumus sebagai berikut :

Long Term Debt
LDAR =

Total Assets
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Terdapat beberapa para peneliti yang sebelumnya telah melakukan
penelitian dan memperoleh hasil yang berbeda antara satu dengan lainnya. Berikut
ini beberapa contoh penelitian terdahulu. Penelitian I Rico Andika dan I Sedana
(2019) tentang Pengaruh Profitabilitas, Struktur Aktiva, dan Ukuran Perusahaan
Terhadap Struktur Modal, menunjukkan hasil Profitabilitas tidak memiliki
pengaruh dengan struktur modal perusahaan makanan dan minuman. Ukuran
Perusahaan dan Struktur Aktiva memiliki pengaruh dengan struktur modal
perusahaan makanan dan minuman.

Penelitian W. Wati dan B. Dwijosumarno (2019) tentang Pengaruh
Likuiditas, Profitabilitas dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal
Perusahaan food and beverage, menunjukkan hasil Likuiditas (CR) tidak
berpengaruh dengan struktur modal perusahaan food and beverage. Pertumbuhan
penjualan (SG) dan Profitabilitas (ROA) berpengaruh dengan struktur modal food
and beverage dalam BEI 2014-2018.

Penelitian N. Rayahu dan Prijati (2019) tentang Pengaruh Ukuran
Perusahaan, Pertumbuhan Penjualan, dan Struktur Aktiva terhadap Struktur
Modal, menunjukkan hasil Ukuran Perusahaan dan Pertumbuhan Penjualan tidak
mempunyai pengaruh dengan struktur modal. Struktur Aktiva mempunyai
pengaruh dengan struktur modal.

Penelitian Lianto, dkk (2020) tentang Analisis Profitabilitas, Ukuran
Perusahaan, Struktur Aset, Likuiditas, dan Risiko Bisnis terhadap Struktur Modal
Perusahaan Manufaktur, menunjukkan hasil Ukuran Perusahaan dan Profitabilitas
mempunyai pengaruh dengan struktur modal. Risiko Bisnis, Struktur Aset, serta
Likuiditas tidak mempunyai pengaruh dengan struktur modal.

Peneitian F. Ardiansyah dan E. Suharto (2019) tentang Pengaruh Struktur
Aktiva, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal Pada
Perusahaan Makanan dan Minuman dalam BEI Periode 2013-2017, menunjukkan
hasil Struktur Aktiva dan Profitabilitas (ROA) berpengaruh dengan struktur modal
perusahaan makanan dan minuman. Ukuran Perusahaan (SIZE) tidak berpengaruh
dengan struktur modal perusahaan makanan dan minuman.

Penelitian Titi Aslah (2020) tentang Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas,
Struktur Aset dan Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal, menunjukkan
hasil Profitabilitas (ROE), Ukuran perusahaan (SIZE) serta Struktur Aset (SA)
tidak berpengaruh dengan struktur modal. Likuiditas (CR) berpengaruh dengan
struktur modal.

Penelitian Efendi, dkk (2021) tentang Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas,
Struktur Aktiva, Ukuran Perusahaan, dan Tax Avoidance terhadap Struktur Modal
Perusahaan Subsektor Makanan dan Minuman dalam Bursa Efek Indonesia,
menunjukkan hasil Profitabilitas, Likuiditas berpengaruh dengan struktur modal.
Struktur Aktiva, Ukuran Perusahaan dan Tax Avoidance tidak berpengaruh
dengan struktur modal.

Penelitian Nggengo, dkk (2021) tentang Pengaruh Likuiditas dan
Profitabilitas Terhadap Struktur Modal (Studi Pada Perusahaan Manufaktur
Subsektor Makanan dan Minuman Dalam Bursa Efek Indonesia Periode 2016-
2019), menunjukkan hasil Current Ratio (CR) berpengaruh dengan struktur
modal. Return on Asset (ROA) tidak berpengaruh dengan struktur modal.



Jurnal Informasi Akuntansi, Vol 3, No 3, Desember 2024 | 61

Penelitian S. Rosmawati dan S. Anggraini (2021) tentang Pengaruh
Profitabilitas, Likuditas, dan Struktur Aktiva terhadap Struktur Modal (Studi
Kasus Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan

Minuman), menunjukkan hasil  Profitabilitas = mempunyai
pengaruh dengan struktur modal. Likuiditas dan Struktur Aktiva tidak
mempunyai pengaruh dengan struktur modal. Penelitian S. Z.A, Z. Zulpahmi dan
S, Sumardi (2021) tentang Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Struktur Modal, menunjukkan hasil Likuiditas, Ukuran
perusahaan serta Profitabilitas bepengaruh

negatif dengan struktur modal.

Penelitian Nabayu, dkk (2021) tentang pengaruh Profitabilitas, Struktur
Aktiva, dan Likuiditas Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan Makanan dan
Minuman Dalam Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2017, menunjukkan hasil
Struktur Aktiva dan Profitabilitas tidak mempunyai pengaruh dengan stuktur
modal perusahaan makanan dan minuman. Likuiditas mempunyai pengaruh
dengan struktur modal perusahaan makanan dan minuman.

Penelitian R, Mutiara dan Deannes (2022) tentang Pengaruh Struktur
Aktiva, Ukuran Perusahaan, dan Likuiditas Terhadap Struktur Modal (Studi Pada
Subsektor Makanan dan Minuman Dalam Bursa Efek Indonesia Periode 2016-
2020), menunjukkan hasil Struktur Aktiva mempunyai pengaruh dengan struktur
modal perusahaan makanan dan minuman. Ukuran Perusahaan dan Likuiditas
tidak mempunyai pengaruh dengan struktur modal perusahaan makanan dan
minuman.

Menurut teori pecking order yaitu tingginya tingkat hutang dalam
perusahaan, artinya kemampuan suatu perusahaan untuk bisa membayarkan
kewajibannya dalam mendanai kegiatan operasional perusahaan juga semakin
tinggi. Sedangkan menurut teori trade off, semakin besar tingkat kewajiban yang
harus dibayarkan oleh perusahaan berarti kemampuan perusahaan untuk
memperoleh dana semakin besar juga (Hertanti & Wardianto, 2022).

Likuiditas ialah kemampuan yang dimiliki suatu perusahaan dalam
membayarkan kewajiban jangka pendeknya pada waktu yang telah disepakati
(Fahmi, 2017:121). Perusahaan yang mempunyai kemampuan membayarnya
cukup besar mampu melunaskan kewajiban perusahaannya jangka pendek dan
dianggap sebagai perusahaan likuid karena memiliki aktiva lancarnya lebih besar
dari hutang lancarnya.

Hal ini sejalan menurut penelitian (Aslah, 2020), (Nabayu dkk, 2020) dan
(Nggengo dkk, 2021) menunjukan likuiditas berpengaruh dengan struktur modal.
Hal ini dikarenakan perusahaan yang mempunyai kemampuan membayar
kewajiban tinggi mencerminkan kinerja perusahaan tersebut baik dan mampu
dijadikan sebagai sinyal positif kepada para investor untuk dapat melakukan
investasi. Maka dari pernyataan diatas, hipotesis yang akan diuji adalah :

H1 = Likuiditas berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan
subsektor food and beverage.

Menurut teori pecking order tingginya tingkat keuntungan yang diperoleh
dalam suatu perusahaan, artinya perusahaan tidak memerlukan sumber dana
melalui pihak luar, hal ini dikarenkan besarnya dana internal yang ada
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diperusahaan dalam bentuk laba ditahan. Sedangkan menurut teori trade off,
tingginya tingkat profitabilitas mempunyai hubungan positif terhadap penggunaan
hutang, karena perusahaan yang mempunyai tingkat profitabilitas tinggi artinya
semakin kecil penggunaan hutang yang dilakukan oleh perusahaan (Hertanti &
Wardianto, 2022).

Profitabilitas ialah suatu kemampuan yang digunakan perusahaan dalam
memperoleh laba dalam periode waktu tertentu (Hery, 2018:192). Adanya
profitabilitas yang tinggi dalam suatu perusahaan menunjukkan bahwa tidak
memerlukan pinjaman yang berasal dari luar, ini dikarenakan perusahaan mampu
mendanai aktivitas operasionalnya melalui dana perusahaan sendiri dalam bentuk
laba ditahan.

Menurut penelitian (Andriansyah & Suharto, 2019), (Lianto dkk, 2020) dan
(Rosmawati & Anggraini, 2021) Profitabilitas berpengaruh dengan struktur
modal, ini dikarenakan komposisi struktur modal dapat dipengaruhi oleh tingkat
profitabilitas. Dengan tingginya tingkat profitabilitas pada perusahaan, berarti
perusahaan tidak membutuhkan pinjaman dana melalui pihak luar karena
perusahaan dapat memakai dananya sendiri dalam aktivitas operasionalnya. Selain
itu, dengan tingginya profitabilitas menyebabkan struktur modal ikut bertambah.
Maka dari pernyataan diatas, hipotesis yang akan diuji adalah :

H2 = Profitiablitas berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan
s ubsektor food and beverage.

Menurut teori pecking order besarnya aset yang ada diperusahaan berarti
perusahaan tidak memerlukan dana melalui pihak lain, ini dikarenakan dana
sendiri (internal) dinilai telah mencukupi untuk membiayai kegiatan operasional
perusahaan. Sedangkan menurut teori trade off besarnya aset yang ada dalam
perusahaan mampu dijadikan jaminan untuk memperoleh kredit bagi pihak lain
(Hertanti & Wardianto, 2022).

Struktur Aktiva ialah keseluruhan sumber daya yang ada pada perusahaan
dalam jangka waktu maupun periode tertentu yang dipergunakan untuk kegiatan
operasi (Kasmir, 2019:39). Struktur aktiva ialah perhitungan dari aset tetap
dengan jumlah keseluruhan aset yang mampu digunakan untuk menentukan
banyaknya aktiva yang dialokasikan kesetiap bagian dari aktiva tersebut.

Hasil penelitian (Rico Andika & Sedana, 2019) (Rahayu & Prijati, 2019)
dan (Mutiara Kusnadi, Deannes Isynuwardhana, 2022) membuktikan bahwa
struktur aktiva berpengaruh dengan struktur modal, karena adanya struktur aktiva
yang besar dalam perusahaan mampu dijadikan untuk modal bagi perusahaan
dalam melakukan aktivitas operasionalnya. Maka dari pernyataan diatas, hipotesis
yang akan diuji adalah
H3 = Struktur Aktiva berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan
subsektor food and beverage.

METODE PENELITIAN

Jenis penelitian yang digunakan ialah asosiatif kausal dengan menggunakan
teknik kuantitatif. Asosiatif kausal ialah suatu penelitian yang mempunyai tujuan
untuk melihat adanya hubungan antara satu variabel maupun lebih (Sugiyono,
2019:65). Hubungan kausal ialah suatu hubungan mengenai sebab dan akibat,
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dimana masing-masing variabel bebas mampu memberikan pengaruh terhadap
variabel terikat. Penelitian mempunyai tujuan yaitu mengetahui pengaruh
likuiditas, profitabilitas, dan struktur aktiva terhadap struktur modal perusahaan.

Penelitian ini menggunakan populasi yaitu perusahaan subsektor food and
beverage yang tercatat dalam Bursa Efek Indonesia periode 2019-2021. Sampel
adalah suatu bagian dari keseluruhan jumlah populasi. Teknik pengambilan
sampel yang digunakan dalam penelitian yaitu Purposive Sampling. Purposive
Sampling merupakan suatu metode pengambilan sampel melalui suatu syarat-
syarat tertentu (Sugiyono, 2019:133). Berikut syarat-syarat dalam pengambilan
sampel yaitu, Perusahaan subsektor food and beverage yang tercatat dalam Bursa
Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-2021. Perusahaan subsektor food and
beverage yang mempublikasikan laporan tahunan atau keuangan dengan konsisten
dan lengkap selama periode 2019-2021.

Jenis data yang digunakan ialah data sekunder. Menurut (Uma Sekaran dan
Roger Bougie, 2017:130) data sekunder ialah sumber data dimana datanya

secara langsung tidak diberikan pada pihak pengumpul data. Penelitian ini
menggunakan sumber data sekunder yang berasal dari laporan keuangan/tahunan
yang telah diaudit oleh perusahaan subsektor food and beverage yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia periode 2019-2021.

Teknik pengambilan data yang digunakan ialah studi observasi dan studi
kepustakaan. Studi observasi adalah studi yang datanya diperoleh melalui
dokumentasi laporan keuangan/tahunan yang diterbitkan oleh Indonesia Stock
Exchange. Studi kepustakaan adalah studi yang datanya bersumber dari laporan
penelitian, artikel dan buku ilmiah, buku tahunan, dan sumber tertulis dari sumber
elektronik maupun cetak. Teknik pengambilan data yaitu melalui website
Indonesia Stock Exchange (www.idx.co.id).

Variabel Independen (X)
Likuiditas

Likuiditas 1alah kemampuan yang dimiliki suatu perusahaan dalam
membayarkan kewajiban jangka pendeknya pada waktu yang telah disepakati
(Fahmi, 2017: 121). Rasio likuiditas yang dipergunakan dalam penelitian yaitu
Rasio Lancar (CR). Menurut (Kasmir, 2019: 134)

Profitabilitas

Profitabilitas ialah kemampuan yang dipergunakan perusahaan dalam
memperoleh laba dalam periode waktu tertentu (Hery, 2018:192). Rasio
profitabilitas yang dipergunakan dalam penelitian yaitu Rasio Pengembalian Aset
(ROA). Menurut (Kasmir, 2019: 208)

Struktur Aktiva

Struktur aktiva ialah keseluruhan sumber daya yang ada pada perusahaan
dalam jangka waktu maupun periode tertentu yang dipergunakan untuk kegiatan
operasi (Kasmir, 2019:39). Secara umum, struktur aktiva mencerminkan
komponen dari komposisi dua aset yaitu Aktiva Lancar (Current Asset) dan
Aktiva Tetap (Fixed Asset) Menurut (Kasmir, 2018: 39)

Variabel Dependen (Y)
Struktur Modal
Struktur modal ialah suatu proporsi dari keseluruhan sumber pendanaan
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yang dipergunakan perusahaan dalam aktivitas operasi. Modal tersebut dapat
diperoleh melalui modal sendiri perusahaan (internal) dan pihak luar (eksternal)
(Fahmi, 2018: 27). Rasio struktur modal yang dipergunakan dalam penelitian
yaitu Rasio Hutang terhadap Ekuitas. Menurut (Kasmir, 2019:159)
Analisis Statistik Deskriptif

Analisis Statistik Deskriptif berfungsi dalam menjabarkan data dengan
menggambarkan ataupun menguraikan suatu data yang telah dikumpulkan
(Sugiyono, 2019:206). Analisis Statistik Deskriptif berisikan data berupa standar
deviasi, mean, maksimum dan minimum. Analisis ini dapat bermanfaat dalam
memberikan deskripsi secara empiris tentang data yang telah dikumpulkan dalam
suatu penelitian.
Uji Asumsi Klasik

Analisis penelitian yang dipergunakan yaitu linear berganda dan data
penelitiannya bersumber dari data sekunder. Untuk memenuhi persyaratan
penggunaan model linear berganda, harus dilakukan lebih dulu pengujian berupa
uji normalitas, multikolinieritas, heteroskedastisitas dan autokorelasi.
Uji Normalitas

Uji Normalitas digunakan dalam menjelaskan variabel pengganggu ataupun
residual pada model regresi terdistribusi dengan normal/tidak (Sugiyono,
2019:92). Normalnya suatu data mampu dilihat melalui sebaran titik-titik (data)
sepanjang sumbu plot diagonal. Jika data tersebut tersebar dan mengikuti garis
miring (diagonal) artinya model regresi memenuhi dugaan normalitas (Singgih
Santoso, 2019:201). Model regresi dianggap baik yaitu mempunyai penyebaran
data secara normal ataupun mendekati normal. Menurut (Duli, 2019:115) untuk
dapat melihat data terdistribusi secara normal/tidak, dilakukan uji nonparametrik
Kolmogrov Smirnov (K-S) dengan tingkat signifikasi () = 5 %, dengan kriteria
yaitu, Nilai signifikasi < 0,05, maka Ho ditolak, artinya tidak terdistribusi
normal. Nilai signifikasi > 0,05, maka Ho diterima, artinya terdistribusi normal.
Uji Multikolinearitas

Uji Multikoliniearitas bertujuan untuk melihat apakah terjadinya hubungan
linier dari masing-masing variabel bebas pada model regresi atau tidak. Pada uji
multikolinearitas, model regresi dianggap baik harus menunjukkan tidak
terjadinya hubungan linier antar variabel bebas (Ghozali, 2018:107). Jika variabel
independen memiliki hubungan linier satu sama lain, berarti tidak ortogonal.
Variabel ortogonal ialah variabel bebas yang memiliki nilai hubungan linier antar
variabel bebasnya yaitu nol. Menurut (Duli, 2019:120) jika ingin mengetahui
adanya multikolinieritas atau tidak, bisa diketahui dengan melihat nilai tolarance
ataupun Variance Inflation Factor (VIP). Berikut kriteria dalam pengujian
multikolinieritas yaitu, Nilai VIF > 10 ataupun folerance < 0,10 artinya
multikolinieritas. Nilai VIF < 10 ataupun tolerance > 0,10 artinya tidak
multikolinieritas.
Uji Heterokedastisitas

Uji Heteroskedastisitas berguna agar dapat mengetahui apakah terdapat
ketidaksamaan pada varian residual terhadap observasi dalam model. Apabila
varian residual tetap sama dari satu observasi terhadap observasi yang lain, artinya
homoskedastis, apabila terdapat perbedaan dikatakan heteroskedastis (Ghozali,
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2018:137). Model regresi baik ialah tidak terjadinya heteroskedastisitas. Menurut
(Duli, 2019:122) untuk dapat melihat terjadinya heteroskedastisitas, dilakukan
pengujian Glejser pada tingkat signifikasi 5%, dengan kriteria yaitu, Nilai
signifikasi < 0,05, artinya heteroskedastisitas. Nilai signifikasi > 0,05, artinya
tidak heteroskedastisitas.
Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi digunakan dalam mengetahui apakah terdapat hubungan
kesalahan pengganggu pada periode t terhadap kesalahan pengganggu pada
periode t-1 (sebelumnya) dalam model regresi (Singgih Santoso, 2019:205).
Model regresi dianggap baik yaitu tidak terjadinya autokorelasi. Agar mampu
mengetahui terdapat autokorelasi, maka dilakukan pengujian DW (Durbin-
Watson). Pengujian DW dapat diperoleh melalui nilai Durbin-Watson (d) dan
Durbin-Watson tabel (dL dan dU) dengan signifikasi 5%. Menurut (Ghozali,
2018:112) kriteria dalam uji autokorelasi yaitu dimana, 0 < d < dL, artinya
terjadi autokorelasi positif serta keputusannya ditolak. dL < d < dU, artinya
tidak terjadi autokorelasi positif serta tidak ada keputusannya. 4 — dL < d < 4,
artinya terjadi autokorelasi negatif serta keputusannya ditolak. 4 -dU < d <4-dL,
artinya tidak terjadi autokorelasi negatif serta tidak ada keputusannya. dU < d < 4
— dU, artinya tidak terjadi autokorelasi positif dan negatif serta keputusannya
tidak ditolak.
Uji Hipotesis
Uji Regresi Linear Berganda

Uji Regresi Linear Berganda dilakukan agar dapat melihat pengaruh
hubungan dari variabel bebas diantaranya likuiditas, profitabilitas, dan struktur
aktiva pada variabel terikat yaitu struktur modal. Menurut (Sugiyono, 2018:188)
persamaan dalam analisis regresi linear berganda yaitu :
Y=o+ BiXi + B2Xot B3Xst+ e

Keterangan :

Y = Struktur Modal

o = Konstanta

X = Likuiditas

B1 = Koefisien dari Likuiditas

Xz = Profitabilitas

B2 = Koefisien dari Profitabilitas
X3 = Struktur Aktiva

B3 = Koefisien dari Struktur Aktiva
e = Error

Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji Koefisien Determinasi bertujuan dalam mengetahui sejauh mana suatu
model mampu menerangkan variabel terikat. Nilai R?> digunakan dalam mengukur
tingkat persentase variasi dalam variabel terikat yang mampu diterangkan oleh
variasi pada variabel bebas (Bahri, 2018:192). Penelitian ini menggunakan nilai
adjusted R?, dimana jika R? mendekati 1, artinya kemampuan variabel bebas pada
model regresi untuk menerangkan variabel terikat semakin besar. Apabila
mendekati 0, artinya kemampuan variabel bebas untuk menerangkan variabel
terikat semakin rendah.
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Uji F

Uji F (Uji Model) dilakukan agar dapat melihat apakah variabel bebas layak
ataupun tidak untuk digunakan dalam memprediksi variabel dependen (terikat)
(Ghozali, 2018:98). Jika model yang akan diteliti layak, maka dikatakan baik dan
dapat dijadikan sebagai peramalan atau prediksi dimasa mendatang. Pada uji
statistik F menggunakan tingkat signifikasi sebesar 5% .
Ujit

Uji t bertujuan untuk melihat setiap variabel bebas yang terdapat pada model
mempunyai pengaruh dalam menjelaskan variabel terikat (Ghozali, 2018:99).
Dalam melakukan pengujian t, tingkat signifikasi yang dipergunakan yaitu 5%
serta terdapat kriteria dalam melakukan pengujian t yang dimana, Nilai Signifikasi
> 0,05 artinya Ho diterima dan H; ditolak, menunjukkan tidak berpengaruh. Nilai
Signifikasi < 0,05 artinya Ho ditolak dan H; diterima, menunjukkan berpengaruh.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan subsektor food and beverage yang
terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2019-2021. Data yang
dipergunakan dalam penelitian ialah data sekunder yang didapatkan dari website
Indonesia Stock Exchange (www.idx.ac.id). Teknik dalam pengambilan sampel
pada penelitian yaitu Purposive Sampling. Purposive Sampling ialah metode
pengambilan sampel melalui suatu syarat-syarat tertentu. Berikut ini kriteria untuk
sampel penelitian yang akan digunakan yaitu :

Tabel 1
Kriteria Pengambilan Sampel

No Kriteria Jumlah

1. Perusahaan subsektor food and beverage yang tercatat dalam Bursa 33
Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-2021.

2. Perusahaan subsektor food and beverage yang tidak 4)
mempublikasikan laporan tahunan atau keuangan secara konsisten dan
lengkap selama periode 2019-2021.

Total Sampel 29

Sumber : Data diolah peneliti, 2022

Pada Tabel 1, terdapat 33 perusahaan subsektor food and beverage yang
tercatat dalam Bursa Efek Indonesia periode 2019-2021. Sedangkan, terdapat 4
perusahaan yang tidak memenuhi kriteria, diantaranya PT Morenzo Abadi Perkasa
Tbk (ENZO) tidak mempublikasikan laporan keuangan tahun 2019, PT Panca
Mitra Multiperdana Tbk (PMMP) tidak mempublikasikan laporan keuangan tahun
2019, PT Inti Agri Resources Tbk (IIKP) tidak mempublikasikan
laporan keuangan tahun 2021, dan PT Magna Investama Mandiri Tbk (MGNA)
tidak mempublikasikan laporan keuangan tahun 2021. Sehingga, total sampel
yang akan dipergunakan pada penelitian yaitu berjumlah 29 perusahaan.
Analisis Statistik Deskriptif

Tabel 2
Hasil Uji Statistik Deskriptif

Variabel N Min Max Rata-Rata Std.
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Deviasi
CR 87 0,371 4,813 2,09190 1,223870
ROA 87 -0,138 0,341 0,06456 0,087316
SA 87 0,093 0,973 0,51779 0,213142
DER 87 -0,757 2,904 0,93523 0,683392

Sumber : Data diolah peneliti, 2022

Pada Tabel 2 uji statistik deskriptif, Variabel Current Ratio dengan nilai
minimum 0,371, maksimum 4,813. Selama periode 2019-2021 diketahui nilai
rata-rata 2,09190 dan standar deviasi 1,223870, menunjukkan nilai rata-rata lebih
besar dibandingkan standar deviasi, menerangkan tingkat penyimpangan datanya
rendah dan tingkat distribusi nilainya secara merata. Berarti perusahaan mampu
melunasi seluruh kewajibannya secara tepat waktu.

Variabel Return On Asset dengan nilai minimum -0,138, maksimum 0,341.
Selama periode 2019-2021 diketahui nilai rata-rata 0,06456 dan standar deviasi
0,087316, menunjukkan nilai rata-rata lebih kecil dibandingkan standar deviasi,
menerangkan tingkat penyimpangan datanya tinggi dan tingkat distribusi nilainya
tidak merata. Berarti perusahaan memperoleh tingkat keuntungan yang masih
cukup rendah dalam menjalankan kegiatan operasionalnya.

Variabel Struktur Aktiva dengan nilai minimum -0,093, maksimum 0,973.
Selama periode 2019-2021 diketahui nilai rata-rata 0,51779 dan standar deviasi
0,213142, menunjukkan nilai rata-rata lebih besar dibandingkan standar deviasi,
menerangkan tingkat penyimpangan datanya rendah dan tingkat distribusi nilainya
secara merata. Berarti perusahaan memiliki aktiva yang besar untuk dijadikan
sebagai modal dalam perusahaan.

Variabel Struktur Modal dengan nilai minimum -0,757, maksimum 2,904.
Selama periode 2019-2021 diketahui nilai rata-rata 0,93523 dan standar deviasi
0,683392, menjunjukkan nilai rata-rata lebih besar dibandingkan standar deviasi,
menerangkan tingkat penyimpangan datanya rendah dan tingkat distribusi nilainya
secara merata. Berarti perusahaan memiliki modal yang cukup besar dalam
menjalankan kegiatan bisnisnya.

Uji Asumsi Klasik
Hasil Uji Asumsi Klasik
Tabel 3
Hasil Uji Normalitas
Unstandardized Residual

N 87

Test Stafistic 0,118

Sig. (2-tailed) 0,004

Sumber : Data diolah penelit1, 2022

Pada Tabel 3, diperoleh Sig (2-tailed) yaitu 0,004 sehingga jika
dibandingkan dengan kriteria signifikasi 0,05, menunjukkan hasilnya yaitu 0,004
< 0,05, maka dapat ditarik kesimpulannya yaitu data dalam penelitian tidak
terdistribusi secara normal.

Dalam uji normalitas, jika data penelitian yang diuji tidak terdistribusi
secara normal, maka diperluhkan suatu langkah untuk dapat mengatasi
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permasalahan tersebut. Langkah yang harus dilakukan yaitu melakukan uji
normalitas dengan transformasi data. Transformasi data bertujuan untuk
mengubah skala pengujian dari data asli kedalam bentuk yang berbeda agar data
memenuhi asumsi analisis statistik. Hasil uji normalitas setelah dilakukan
transformasi data yaitu :

Tabel 4
Hasil Uji Normalitas Setelah Transformasi Data
Unstandardized Residual
N 89
Test Statistic 0,085
Sig. (2-tailed) 0,200

Sumber - Data diolah peneliti, 2022

Pada Tabel 4, diketahui Sig (2-tailed) yang sebelumnya 0,004, setelah
melakukan transformasi data menjadi 0,200. Berdasarkan uji normalitas setelah
transformasi data, jika dibandingkan dengan kriteria signifikasi 0,05,
menunjukkan hasilnya yaitu 0,200 > 0,05, maka dapat ditarik kesimpulannya yaitu
data dalam penelitian terdistribusi secara normal.

Hasil Uji Multikolinearitas

Tabel 5
Hasil Uji Multikolinearitas
Variabel Tolerance VIF Keterangan
SQRT CR 0,587 1,703 tidak terjadinya multikolinieritas
LG10 ROA 0,858 1,165  tdak terjadinya multikohmeritas
LGI10 SA 0,665 1,504  tidak terjadinya multikolineritas

Sumber : Data diolah peneliti, 2022

Pada Tabel 5, didapatkan nilai 7olerance dari ketiga variabel bebas yang
menunjukkan nilainya melebihi 0,10. Selain itu, diketahui juga nilai VIF
(Variance Inflation Factor) pada ketiga variabel bebas menunjukkan nilainya
lebih kecil 10,00. Berdasarkan hasil pengujian multikolinearitas tersebut dapat
ditarik kesimpulan yaitu tidak terjadinya multikolinieritas antar sesama variabel
bebas dalam penelitian.

Hasil Uji Heterokedastisitas

Tabel 6
Hasil Uji Heterokedastisitas
Variabel Sig Kriteria Keterangan
SQRT CR 0,158 0,05 tidak terjadinya heteroskedastisitas
LG10_ROA 0,112 0,05 tidak terjadinya heteroskedastisitas

LG10_SA 0,070 0,05 tidak terjadinya heteroskedastisitas

Sumber : Data diolah peneliti, 2022

Berdasarkan Tabel 4.6 uji glejser, dapat diperoleh signifikasi CR yaitu
0,158, variabel ROA yaitu 0,112 dan variabel SA yaitu 0,070. Berdasarkan hasil
nilai signifikasi ketiga variabel menunjukkan nilainya melebihi kriteria signifikasi
yaitu 0,05. Maka dari itu, bisa ditarik kesimpulannya yaitu ketiga variabel yang
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menjadi model pada penelitian tidak terjadinya heteroskedastisitas.

Hasil Uji Autokorelasi
Tabel 7
Hasil Uji Autokorelasi
Durbin Watson Keterangan
2,095 Tidak terjadinya autokorelasi

Sumber : Data diolah peneliti, 2022

Pada Tabel 4.7 uji autokorelasi, didapatkan nilai DW yaitu 2,095. Jika
dilihat melalui tabel Durbin-Watson pada kriteria signifikasi 0,05 serta total
keseluruhan sampel berjumlah 87, dan terdapat variabel independen berjumlah
tiga (k=3), sehingga didapatkan dL yaitu 1,5808 serta dU yaitu 1,7232. Jika
kriteria dU < d < 4 — dU, menunjukkan 1,7232 < 2,095 < 2,2791. Dari uji
autokorelasi diatas, bisa ditarik kesimpulannya yaitu tidak terjadi autokorelasi
positif maupun negatif dan layak untuk diuji lebih lanjut.
Uji Hipotesis
Hasil Uji Regresi Linear Berganda

Tabel 8

Hasil Uji Regresi Linear Berganda
Unstandard. Coefficients

Model B Std. Error
(Constani) 0,643 0.154
SQRT CR 0,683 0.086

LG10_ROA 0,118 0,063
LGI10 SA 0.065 0.141

Sumber : Data diolah peneliti, 2022

Pada Tabel 8, diketahui nilai dari setiap variabel yang dipergunakan sebagai
model dalam penelitian dapat digambarkan kedalam perhitungan linear berganda
sebagai berikut, DER = 0,643 - 0,683 CR - 0,118 ROA - 0,065 SA +e.

Berikut persamaan hasil perhitungan dari regresi linear berganda yaitu, Nilai
konstanta 0,643, berarti apabila likuiditas, profitabilitas dan struktur aktiva
diasumsikan tidak memiliki perubahan ataupun konstan, menunjukkan nilai
struktur modal sebesar 0,643. Nilai koefisien likuiditas yaitu -0,683, berarti
apabila likuiditas terjadi peningkatan 1%, menunjukkan struktur modal akan turun
sebesar 0,683 dengan anggapan bahwa variabel lain bernilai konstan. Nilai
koefisien profitabilitas yaitu -0,118, berarti apabila protifabilitas terjadi
peningkatan 1%, menunjukkan struktur modal akan turun sebesar 0,118 dengan
anggapan bahwa variabel lain bernilai konstan. Nilai koefisien struktur aktiva
yaitu -0,065, berarti apabila struktur aktiva terjadi peningkatan 1%, menunjukkan
struktur modal akan turun sebesar 0,065 dengan anggapan bahwa variabel lain
bernilai konstan.

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)

Tabel 9
Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)
Model Adjusted R Square
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1 0,633
Sumber : Data diolah peneliti, 2022
Pada Tabel 9, didapatkan nilai Adjusted R Square 0,633. Hal ini
menjunjukkan variabel bebas pada penelitian ini yaitu likuiditas, profitabilitas dan
struktur aktiva dapat menerangkan pergerakkan dari variabel terikat sekitar 63,3%
serta 36,7% disebabkan faktor lainnya yang tidak terdapat pada model regresi.
Hasil Uji F

Tabel 10
Hasil Uji F
Model F Sig Keterangan
1 Regression 40,144 0,000 Layak

Sumber : Data diolah peneliti, 2022

Pada Tabel 4.10 uji F, didapatkan F-hitung 40,144 serta F-tabel 2,71, yang
berarti F-hitung > F-tabel sebesar 40,144 > 2,71. Jika dilihat dengan kriteria
tingkat signifikasi 5%, maka hasilnya yaitu 0,000 < 0,05 menunjukkan Ho ditolak
sedangkan Ha diterima. Maka dapat ditarik kesimpulannya yaitu likuiditas,
profitabilitas dan struktur aktiva yang terdapat pada model layak untuk
memprediksi variabel terikat dan dapat diuji lebih lanjut.

Hasil Uji t
Tabel 11
Hasil Ui t
Model t Sig Keterangan
SQRT CR -7.962 0,000 HI1 Berpengaruh
LG10_ROA -5,807 0,000 H2 Berpengaruh
LGI10_SA -2,859 0,013 H3 Berpengaruh

Sumber : Data diolah penelits, 2022

Pada Tabel 11 uji t, didapatkan t-hitung Likuiditas (CR) -7.962 serta t-tabel
1,66342, yang berarti -7.962 < 1,66342. Nilai signifikasi 0,000 < 0,05
menunjukkan Ho ditolak sedangkan Ha diterima. Maka dapat ditarik kesimpulan
yaitu Hipotesis Pertama (H1) likuiditas berpengaruh terhadap struktur modal.

Variabel Profitabilitas (ROA) didapatkan t-hitung -5.807 serta t-tabel
1,66342, yang berarti -5.807 < 1,66342. Nilai signifikasi 0,000 < 0,05
menunjukkan Ho ditolak sedangkan Ha diterima. Maka dapat ditarik kesimpulan
yaitu Hipotesis Kedua (H2) profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal.

Variabel Struktur Aktiva (SA) didapatkan t-hitung -2.859 serta t-tabel
1,66342 yang berarti -2.859 < 1,66342. Nilai signifikasi 0,013 < 0,05
menunjukkan Ho ditolak sedangkan Ha diterima. Maka dapat ditarik kesimpulan
yaitu Hipotesis Ketiga (H3) struktur aktiva berpengaruh terhadap struktur modal.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pertama yaitu likuiditas berpengaruh
terhadap struktur modal perusahaan subsektor food and beverage. Perusahaan
yang mempunyai tingkat penggunaan hutang yang besar berarti memiliki
kemampuan membayar hutangnya yang tinggi. Selain itu, adanya kemapuan
membayar yang tinggi pada perusahaan mencerminkan kinerja perusahaan yang
baik serta memberikan dampak yang positif bagi perusahaan karena mempunyai
peluang besar dalam memperoleh bantuan keuangan melalui berbagai pihak
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seperti kreditur, pemasok ataupun lembaga keuangan.

Penelitian ini mendukung pecking order theory dan trade off theory yaitu
semakin besar tingkat kewajiban yang harus dibayarkan oleh suatu perusahaan
maka kemampuan perusahaan untuk memperoleh dana semakin besar juga.
Dengan demikian, adanya dana yang besar dalam perusahaan dapat dijadikan
sebagai modal untuk melangsungkan kegiatan operasinya.

Menurut penelitian (Aslah, 2020), (Nabayu dkk, 2020) dan (Nggengo dkk,
2021) likuiditas memiliki pengaruh dengan struktur modal. Dengan adanya
kemampuan membayar kewajiban yang tinggi, berarti perusahaan mempunyai
peluang untuk dapat memperoleh kepercayaan secara internal maupun
eksternal. Selain itu, mampu memberikan sinyal positif kepada para investor
untuk dapat melakukan investasi. Adanya investasi dari para investor dapat
dijadikan sebagai modal tambahan dalam perusahaan untuk kegiatan
operasionalnya.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis kedua yaitu profitabilitas berpengaruh
terhadap struktur modal perusahaan subsektor food and beverage. Tingginya
tingkat profitabilitas pada perusahaan menunjukkan perusahaan mempunyai
kemampuan cukup baik untuk memperoleh keuntungan yang besar dalam
menjalankan aktivitas bisnisnya. Perusahaan dengan profitabilitas yang tinggi
menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin baik dimata para investor, hal ini
disebabkan karena dengan adanya tingkat keuntungan yang diperoleh perusahaan
besar, dapat membuat para investor tertarik untuk melakukan investasi.

Penelitian ini mendukung pecking order theory dan trade off theory yaitu
tingginya kemampuan suatu perusahaan dalam memperoleh tingkat keuntungan
melalui kegiatan operasional menunjukkan tingkat penggunaan hutang yang
dilakukan oleh perusahaan semakin kecil. Hal ini disebabkan karena perusahaan
cenderung lebih mengandalkan sumber dananya dari dalam untuk menjalankan
aktivitas bisnisnya berupa laba ditahan.

Menurut penelitian (Andriansyah & Suharto, 2019), (Lianto dkk, 2020) dan
(Rosmawati & Anggraini, 2021) profitabilitas berpengaruh dengan struktur
modal. Suatu perusahaan yang memiliki tingkat keuntungan besar, artinya
menunjukkan perusahaan tidak membutuhkan pinjaman dana melalui pihak luar
karena perusahaan dapat memakai dananya sendiri untuk melakukan aktivitas
bisnisnya. Dengan adanya tingkat profitabilitas yang tinggi dalam suatu
perusahaan dapat menyebabkan struktur modal dalam perusahaan ikut bertambah.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis ketiga yaitu struktur aktiva
berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan subsektor food and beverage.
Adanya struktur aktiva yang besar, baik pada aktiva lancar maupun aktiva tetap
dalam suatu perusahaan mencerminkan bahwa perusahaan memiliki aset yang
cukup untuk membiayai kegiatan bisnisnya.

Penelitian ini mendukung pecking order theory dan trade off theory yaitu
menyatakan bahwa besarnya aktiva yang ada pada perusahaan berarti tidak
membutuhkan dana dari luar (eksternal) karena dana sendiri (internal) dinilai telah
mencukupi dalam membiayai aktivitas operasional perusahaan, karena perusahaan
melakukan pengelolaan ataupun penggunaan struktur aktiva secara tepat. Selain
itu, adanya aset yang besar dalam perusahaan juga dapat dipergunakan sebagai
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jaminan untuk memperoleh pinjaman bagi perusahaan lain. Dengan perusahaan
meminjamkan jaminan kepada pihak luar menyebabkan perusahaan tersebut dapat

memperoleh tingkat pengembalian aset yang besar pula hal ini dikarenakan
adanya pengembalian pinjaman atas pihak lain.

Menurut penelitian (Rico Andika & Sedana, 2019) (Rahayu & Prijati, 2019)
dan (Mutiara Kusnadi, Deannes Isynuwardhana, 2022) struktur aktiva
berpengaruh dengan struktur modal suatu perusahaan. Adanya aktiva yang besar
dalam perusahaan berupa aktiva lancar ataupun aktiva tetap mampu dijadikan
sebagai modal perusahaan untuk melakukan kegiatan operasional perusahaan.

KESIMPULAN DAN IMPLIKASI
Tujuan penelitian ini yaitu untuk melihat adanya pengaruh antara variabel

Likuiditas, Profitabilitas, dan Struktur Aktiva terhadap struktur modal perusahaan

subsektor food and beverage di Bursa Efek Indonesia periode 2019- 2021.

Berdasarkan hasil serta pembahasan penelitian, maka ditarik kesimpulannya

antara lain yaitu, Variabel Likuiditas (CR) berpengaruh terhadap struktur modal

perusahaan subsektor food and beverage. Variabel Profitabilitas (ROA)
berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan subsektor food and beverage.

Variabel Struktur Aktiva (SA) berpengaruh terhadap struktur modal

perusahaan subsektor food and beverage.

Dari adanya keterbatasan penelitian, menimbulkan beberapa saran yang
dapat dipergunakan sebagai bahan pengembangan dalam melakukan penelitian
selanjutnya dimasa depan yaitu, Untuk peneliti selanjutnya diharapkan bisa
membandingkan perusahaan subsektor food and beverage terhadap perusahaan
sektor lainnya yaitu sektor pertanian, pertambangan, industri dasar kimia, aneka
industri, properti, infrastruktur, keuangan, serta perdangangan jasa dan investasi.
Untuk peneliti  selanjutnya diharapkan bisa menambahkan ataupun
mempergunakan rasio finansial lainnya berupa Rasio Aktivitas, Likuiditas,
Investasi, Solvabilitas, serta Profitabilitas agar dapat memahami rasio apa saja
yang mampu mempengaruhi tingkat struktur modal dalam perusahaan. Untuk
peneliti selanjutnya diharapkan memperpanjang tahun penelitian yaitu menjadi 5
tahun, agar mampu memberikan gambaran secara luas.
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