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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang Masalah 

Free trade zone mengalami pertumbuhan yang pesat yang berakibat 

pada naiknya tingkat persaingan bisnis dalam semua jenis dan sektor usaha. 

Perusahaan melakukan berbagai cara agar dapat menyesuaikan dengan pola 

persaingan dalam dunia industri. Salah satu usaha yang dilakukan oleh 

perusahaan yaitu dengan melakukan improvement pada manajemen 

organisasi, produk dan penggunaan teknologi.  Perusahaan memerlukan dana 

yang cukup guna merealisasikan program improvement. 

Perusahaan mengoperasikan usaha memerlukan sejumlah faktor 

pendukung yang memiliki peranan penting dalam menjaga keberlangsungan 

usaha. Faktor pendukung yang berperan penting diantaranya ialah faktor 

keuangan. Faktor keuangan yang dimaksudkan meliputi aktivitas penetapan 

kebijakan pendanaan yang diperlukan perusahaan untuk mendanai 

keseluruhan bisnisnya. Perusahaan yang mempunyai kecukupan modal 

diharapkan memiliki kemampuan mempertahankan kinerjanya serta mampu 

melakukan peningkatan pada kualitas produk sehingga dapat memberikan 

produk yang berkualitas tinggi dan memiliki manfaat lebih dalam mengarungi 

persaingan dengan produk kompetitor. 

Manajemen perusahaan memiliki peranan penting dalam mengelola 

finansial  perusahaan. Manajemen perusahaan memiliki wewenang penuh 

mengelola aspek keuangan perusahan yang meliputi proses eksplorasi potensi 
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keuangan yang dimiliki perusahaan (financing), manifestasi dana yang 

dimiliki serta pendelegasian bagi hasil laba (dividend) (Musthafa, 2017). 

Manajemen perusahaan dituntut memiliki kemampuan dalam pengambilan 

keputusan secara tepat dan akurat pada aspek pendanaan yang tercermin 

dalam struktur modal perusahaan. 

Faktor fundamental utama yang harus dimiliki perusahaan dalam 

menjalankan operasional bisnis adalah struktur modal. Musthafa (2017), 

mendefinisikan struktur modal sebagai keseluruhan modal yang terdapat pada 

perusahaan baik modal sendiri atau modal investasi pihak ketiga. Penentuan 

struktur modal didasarkan pada kebijakan finansial perusahaan dengan 

mempertimbangkan semua aspek yang memiliki sifat kuantitatif dan 

kualitatif. Hal tersebut sejalan dengan sasaran utama yang hendak dicapai 

manajemen keuangan yakni memaksimalkan nilai perusahaan. Kondisi 

tersebut mendorong seorang manajer melakukan analisis dan pertimbangan 

yang matang berkaitan dengan sumber dana yang dimiliki perusahaan yang 

bertujuan mengetahui kebutuhan investasi yang diperlukan. 

Struktur modal tersusun atas tiga unsur penting (Fahmi, 2015:138), 

yaitu:  

1) Adanya kewajiban melakukan pembayaran investasi berupa bagi hasil laba 

kepada investor yang melakukan penempatan modal pada perusahaan. 

2) Kewenangan investor perusahaan dalam pengelolaan bisnis. 

3) Risiko yang harus diterima dalam pengelolaan bisnis. 

Perusahaan melakukan perhitungan untuk menentukan penggunaan 
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utang dan ekuitas dengan mengacu pada porsi yang digunakan untuk 

mendanai operasi bisnis perusahaan. Struktur permodalan berkaitan erat dan 

tak terpisahkan pada usaha yang dilakukan oleh manajer dan shareholder 

dalam meningkatkan nilai perusahaan melalui penentuan struktur permodalan 

yang tepat. Keputusan yang diambil oleh manajemen dalam penentuan 

penggunaan hutang atau ekuitas untuk membiayai operasional bisnis 

memiliki peranan yang krusial dikarenakan hal tersebut akan berdampak pada 

financial performance. Secara umum manajemen lebih condong memilih 

penggunaan modal sendiri dibandingkan dengan penggunaan modal yang 

bersumber dari hutang. Penggunaan hutang dijadikan sebagai opsi terakhir 

apabila modal yang dimiliki tidak mencukupi untuk membiayai operasional 

bisnis (Ompusunggu, 2020). Oleh karena itu dalam melakukan penentuan 

struktur permodalan manajer diharuskan memperhatikan faktor-faktor yang 

dapat berpengaruh.  

Perusahaan yang memiliki struktur modal optimal mengindikasikan 

adanya peminimalan biaya dengan tujuan utama meningkatkan pendapatan 

perusahaan melalui peningkatan laba dan nilai perusahaan. Penelitian ini 

menggunakan perusahaan manufaktur subsektor food and beverages 

dikarenakan perusahaan ini mengalami pertumbuhan di tengah ketatnya 

persaingan dalam dunia bisnis dan tahan terhadap krisis ekonomi (Rohani, 

2019). Struktur permodalan pada perusahaan manufaktur sub sektor food and 

beverage dijelaskan pada tabel 1.1 
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Tabel 1.1  

Struktur Modal Perusahaan Food and Beverages 

Kode 
Struktur Modal (DER) 

2017 2018 2019 2020 2021 

DLTA 17,63% 18,05% 27,46% 17,69% 27,40% 

ICBP 59,27% 59,49% 50,26% 77,63% 106,29% 

MLBI 167,81% 208,46% 244,16% 161,59% 203,14% 

MYOR 109,28% 114,0% 93,88% 74,92% 73,99% 

ULTJ 19,09% 19,17% 17,41% 71,83% 70,02% 

Sumber : Data annual report diolah 2022 

Berdasarkan pada Tabel 1.1 dapat diketahui bahwa struktur modal 

perusahaan yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio pada tahun 2017-

2021 memiliki nilai yang fluktuatif. Penurunan struktur modal dialami oleh 4 

perusahaan manufaktur sektor food and beverages pada tahun 2020. 

Penurunan struktur modal yang terjadi menjadi sebuah permasalahan 

tersendiri, hal ini disebabkan karena struktur modal merupakan faktor utama 

yang menunjang kinerja perusahaan. 

Tabel 1.2  

Komposisi Liabilitas dan Ekuitas 

 

Kode 

Komposisi Liabilitas dan Ekuitas  

2019 2020 2021 

Liabilitas Ekuitas Liabilitas Ekuitas Liabilitas Ekuitas 

DLTA 212.420.390 121.356.333.200 205.681.950 1.019.898.963 298.548.048 1.010.174.017 

ICBP 12.038.210.000 26.671.104.000 53.270.272.000 50.318.053.000 63.342.765.000 54.723.863.000 

MLBI 1.750.943.000 1.146.007.000 1.474.019.000 1.433.406.000 1.822.860.000 1.099.157.000 

MYOR 9.137.978.611 9.899.940.195 8.506.032.465 11.271.468.050 8.557.621.869 11.360.031.396 

ULTJ 953.283.000 5.655.139.000 3.972.379.000 4.781.737.000 2.268.730.000 5.138.126.000 

 

Sumber: annual report diolah 2022 

Berdasarkan pada tabel 1.2 dapat diketahui bahwa komposisi liabilitas 

yang dimiliki oleh perusahaan mengalami peningkatan di setiap tahunnya 

selama periode 2019-2021. Dari tabel 1.2 dapat diketahui bahwa terdapat 2 
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perusahaan yang memiliki komposisi liabilitas lebih besar dari ekuitas, hal 

tersebut mengindikasikan bahwa struktur modal perusahaan lebih banyak 

bersumber dari utang dan pinjaman. 

Terdapat beberapa faktor yang mampu mempengaruhi struktur modal 

pada suatu perusahaan meliputi struktur aktiva dan pertumbuhan penjualan. 

Faktor pertama yang mempengaruhi struktur modal adalah struktur aktiva. 

Kasmir (2017:39) mendefinisikan struktur aktiva sebagai harta atau kekayaan 

yang dimiliki oleh perusahaan, baik pada saat tertentu maupun periode 

tertentu. 

Suatu perusahaan dengan jumlah modal dan aset besar memiliki fasilitas 

kemudahan dalam memperoleh sumber pendanaan yang bersumber dari 

hutang. Kemudahan tersebut dikarenakan perusahaan memiliki jaminan yang 

dapat diagunkan. Struktur modal yang besar menandakan perusahaan 

memiliki aset tetap yang besar (Brigham & Houston, 2018:154). Secara 

umum, perusahaan yang memiliki jaminan terhadap hutang akan lebih mudah 

mendapatkan hutang daripada perusahaan yang tidak memiliki jaminan 

terhadap hutang. 

Penelitian yang membahas hubungan antara struktur aktiva terhadap 

struktur modal telah dilakukan oleh Suweta & Dewi (2018), dimana struktur 

aktiva memiliki pengaruh positif terhadap struktur modal. Kenaikan yang 

terjadi dalam penggunaan utang perusahaan diakibatkan karena peningkatan 

aktiva tetap. Nilai aktiva tetap yang besar berdampak pada keputusan manajer 

yang lebih condong melakukan penggunaan hutang karena adanya 
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kemudahan fasilitas pinjaman dengan mempergunakan aktiva tetap 

perusahaan berupa gedung, pabrik, kendaraan sebagai agunan pinjaman bagi 

pihak perbankan dan kreditor yang lain. Penelitian tersebut sejalan dengan 

penelitian Kosali (2022) dan Ekinanda dkk. (2021)  dimana struktur aktiva 

memiliki dampak positif dalam penyusunan struktur modal perusahaan. Hasil 

penelitian berbeda ditunjukkan oleh Ompusunggu (2020), dimana struktur 

aktiva tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Perusahaan memiliki 

proporsi aktiva berwujud yang lebih besar, penilaian asetnya menjadi lebih 

mudah sehingga permasalahan asimetri informasi menjadi lebih rendah. 

Dengan demikian, perusahaan akan mengurangi penggunaan utangnya ketika 

proporsi aktiva berwujud meningkat (Kartika, 2018). 

Faktor kedua yang mampu mempengaruhi struktur modal adalah 

pertumbuhan penjualan. Pertumbuhan penjualan menunjukan sejauh mana 

perusahaan dapat meningkatkan penjualannya dibandingkan dengan total 

penjualan secara keseluruhan (Kasmir, 2017:107). Suatu perusahaan yang 

mampu membukukan penjualan dengan nilai yang selalu mengalami 

kenaikan jika dibandingkan pada periode sebelumnya secara otomatis akan 

menaikkan pendapatan usaha. Hal tersebut memberikan dampak positif bagi 

perusahaan berupa kemudahan dikala memerlukan pinjaman dari pihak ketiga 

serta kemudahan dalam penentuan besaran nominal pinjaman. Kreditor lebih 

menyukai perusahaan yang selalu membukukan peningkatan penjualan dan 

pendapatan usaha dibandingkan dengan perusahaan yang tidak membukukan 

(Brigham & Houston, 2018:39). Seorang manajer diharuskan untuk 
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memenuhi ketersediaan dan ketercukupan dana yang akan digunakan dalam 

rangka mempertahankan dan meningkatkan laju pertumbuhan penjualan. 

Fenomena yang saat ini terjadi mengindikasikan bahwa suatu perusahaan 

yang mampu membukukan penjualan dengan nilai besar lebih memilih untuk 

mempergunakan hutang sebagai modal dalam operasional bisnis. 

Perusahan yang mampu membukukan pertumbuhan dalam hal 

penjualan secara continue memiliki kemampuan melakukan pemenuhan 

terhadap kewajiban tetapnya untuk mendanai operasional bisnis. Hal ini dapat 

diartikan bahwa perusahaan yang mampu membukukan nilai penjualan besar 

lebih memilih menggunakan hutang untuk mendanai kebutuhan operasional 

bisnis yang berdampak pada peningkatan struktur modal perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Ompusunggu (2020) membuktikan bahwa 

pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh positif pada struktur modal. 

Penelitian tersebut didukung oleh penelitian Paramitha & Putra (2020), yang 

menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap 

struktur modal.  

Peningkatan yang terjadi pada permintaan pasar terhadap produk dan 

jasa mengharuskan perusahaan melakukan produksi yang lebih untuk dapat 

memenuhi permintaan tersebut yang berakibat pada naiknya modal yang 

harus disediakan perusahaan. Pada sudut pandang yang berbeda, investor dan 

kreditor mencermati peningkatan permintaan produk dan jasa perusahaan 

(pertumbuhan penjualan) sebagai penilaian berkaitan dengan prospek bisnis 

perusahaan yang digunakan sebagai acuan dalam penyuntikan dana investasi 
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ataupun pemberian pinjaman yang dapat berakibat pada peningkatan struktur 

modal.  

Hasil penelitian berbeda dikemukakan oleh Kosali (2022), yang 

menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap 

struktur modal. Kenaikan dan penurunan dalam hal penjualan yang 

dibukukan oleh perusahaan tidak memiliki pengaruh pada keputusan 

penggunaan dana yang bersumber dari hutang bank dikarenakan perusahaan 

memilih mempergunakan laba dari aktivitas operasi bisnis. Hal tersebut dapat 

diartikan bahwa naik turunnya penjualan perusahaan tidak mempengaruhi 

keputusan perusahaan untuk mengambil pinjaman dari kreditur guna 

memperkuat struktur modal (Kosali, 2022). 

Berdasarkan pada beberapa  hasil penelitian yang telah dilakukan oleh  

para peneliti sebelumnya dapat diketahui adanya inkonsistensi berkaitan 

dengan faktor yang mampu mempengaruhi struktur modal sehingga 

diperlukan penelitian lebih mendalam berkaitan dengan faktor-faktor yang 

diduga mempengaruhi struktur permodalan. Peneliti melakukan penelitian 

lebih lanjut pada faktor-faktor yang diduga memiliki pengaruh terhadap 

struktur modal dengan mengembangkan penelitian  (Ompusunggu, 2020).  

Peneliti melakukan penambahan variabel dan menyesuaikan periode 

penelitian guna mengembangkan penelitian Ompusunggu (2020).  

Pengembangan pertama dilakukan dengan memasukkan variabel 

likuiditas sebagai variabel independen. Alasan penambahan variabel 

likuiditas dikarenakan likuiditas merupakan indikator yang mencerminkan 
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kemampuan yang dimiliki oleh perusahaan untuk melakukan pemenuhan 

terhadap short term liability (Andayani & Suardana, 2018). Perusahaan yang 

memiliki likuiditas dengan nilai besar mengindikasikan penggunaan dana 

yang bersumber dari hutang kecil yang dapat berdampak pada penurunan 

struktur permodalan perusahaan. Dilain sisi, suatu perusahaan yang memiliki 

likuiditas besar cenderung mempergunakan modal sendiri meliputi 

penggunaan retained earning sebelum melakukan penerbitan saham baru 

melalui skema right issue atau melakukan pinjaman pada pihak ketiga. 

Penelitian yang membahas pengaruh likuiditas terhadap struktur modal 

telah dilakukan oleh Paramitha dan Putra (2020) yang menunjukkan likuiditas 

memiliki pengaruh negatif terhadap struktur modal perusahaan. Semakin 

likuid perusahaan semakin kecil penggunaan hutang, hal tersebut disebabkan 

oleh karena perusahaan mampu membayar hutang jangka pendek 

menggunakan dana internalnya. Penelitian tersebut sejalan dengan penelitian 

Zulkarnain (2020), dimana likuiditas memiliki pengaruh negatif pada struktur 

modal. Hasil penelitian tersebut tidak didukung oleh penelitian Putri (2020) 

dengan hasil penelitian yang menunjukkan bahwa likuiditas tidak 

berpengaruh terhadap struktur modal. 

Pengembangan kedua yaitu adanya penyesuaian periode penelitian 

yakni tahun 2019-2021. Alasan yang melatarbelakangi pemilihan periode 

tersebut dikarenakan pada periode 2019-2021 terdapat pandemi yang 

mempengaruhi keseluruhan aspek kehidupan manusia termasuk sektor bisnis. 

Pandemi tersebut mempengaruhi penjualan dan pendapatan perusahaan. 
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Penurunan pada pendapatan dan penjualan perusahaan berdampak pada 

kurangnya dana yang tersedia untuk terus melakukan operasional bisnis 

selama pandemi. Alasan yang lain dikarenakan periode 2019-2021 

merupakan periode annual report terbaru yang dipublikasikan oleh 

perusahaan. 

Berlandaskan pada penguraian latar belakang permasalahan yang sudah 

dijelaskan secara terperinci, berdasarkan uraian dari latar belakang masalah 

yang telah dikemukakan, peneliti memutuskan untuk melakukan penelitian 

lebih lanjut dengan judul “Pengaruh Struktur Aktiva, Pertumbuhan 

Penjualan dan Likuiditas Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan 

Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di BEI 

Periode 2019-2021”. 

1.2. Ruang Lingkup 

Ruang lingkup dalam penelitian ini antara lain : 

 

1. Variabel independen yang diteliti adalah struktur aktiva, pertumbuhan 

penjualan dan likuiditas. Sedangkan variabel dependen adalah struktur 

modal. 

2. Penelitian ini menggunakan objek perusahaan manufaktur sub sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, data 

didownload melalui laman idx.co.id  

3. Data yang digunakan yaitu laporan keuangan perusahaan selama 3 

tahun mulai dari tahun 2019-2021.  
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1.3. Rumusan Masalah 

Mengacu pada penjabaran permasalahan yang diuraikan dalam latar 

belakang penelitian, maka identifikasi masalah dalam penelitian ini dapat 

disimpulkan sebagaimana berikut: 

1. Adanya fluktuasi nilai struktur modal pada perusahaan manufaktur 

subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2017-2021. 

2. Adanya kenaikan nilai liabilitas pada perusahaan manufaktur sub sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2019-2021. 

3. Adanya inkonsistensi hasil penelitian terdahulu tentang pengaruh struktur 

aktiva, pertumbuhan penjualan dan likuiditas terhadap struktur modal. 

Berdasarkan data identifikasi masalah yang telah dikemukakan maka 

pertanyaan penelitian yang ingin dijawab adalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh struktur aktiva terhadap struktur modal perusahaan 

manufaktur subsektor makanan dan minuman pada tahun 2019-2021? 

2. Bagaimana pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal 

perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman pada tahun 

2019-2021? 

3. Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap struktur modal perusahaan 

manufaktur subsektor makanan dan minuman pada tahun 2019-2021? 

1.4. Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 
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1. Untuk menganalisis pengaruh struktur aktiva terhadap struktur modal 

pada perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman tahun 

2019-2021. 

2. Untuk menganalisis pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap struktur 

modal pada perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman 

tahun 2019-2021. 

3. Untuk menganalisis pengaruh likuiditas terhadap struktur modal pada 

perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman tahun 2019-

2021. 

1.5. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagi akademis, diharapkan penelitian ini digunakan sebagai sumber 

informasi ataupun bahan referensi dalam membuat penelitian yang 

berkaitan dengan struktur modal perusahaan. 

2. Bagi peneliti, penelitian ini digunakan untuk menambah wawasan ilmu 

pengetahuan tentang pengaruh struktur aktiva, pertumbuhan penjualan, 

struktur modal perusahaan. 

3. Bagi penelitian selanjutnya, penelitian ini diharapkan dapat dijadikan 

referensi atau perbandingan dalam penelitian yang akan datang. Serta 

untuk menambah wawasan ilmu pengetahuan tentang pengaruh struktur 

aktiva, pertumbuhan penjualan dan likuiditas terhadap struktur modal 

perusahaan. 

 


