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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui variabel Profitabilitas (ROA),
variabel Likuiditas (DAR), variabel Struktur Aktiva terhadap Struktur Modal
melalui variabel Kebijakan Dividen (DPR). Teknik pengambilan sampel
dilakukan dengan menggunakan teknik Purposive Sampling, sehingga
sample yang diperoleh sebanyak 10 perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019 — 2022 dengan total data
pengamatan sebanyak 40 data selama 4 tahun pengamatan. Teknik
pengumpulan data yang digunakan adalah dokumentasi dengan sumber data
menggunakan data sekunder yang diambil melalui situs resmi Bursa Efek
Indonesia. Dalam penelitian ini menggunakan metode jalur (Path Analysis)
dengan alat bantu software SPSS 26. Hasil dari penelitian ini menunjukkan
bahwa : profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal, likuiditas
berpengaruh positif terhadap struktur modal, sedangkan struktur aktiva dan
kebijakan dividen berpengaruh negatif terhadap struktur modal tetapi tidak
signifikan. Selanjutnya, profitabilitas secara tidak langsung melalui
kebijakan dividen memiliki pengaruh signifikan terhadap struktur modal,
sedangkan likuiditas secara tidak langsung melalui kebijakan dividen tidak
memiliki pengaruh signifikan terhadap struktur modal, dan struktur aktiva
secara tidak langsung melalui kebijakan dividen memiliki pengaruh
signifikan terhadap struktur modal.

Kata Kunci : Profitabilitas, Likuiditas, Aktiva, Kebijakan Dividen,
Modal

ABSTRACT

This research aims to determine the Profitability variable (ROA), Liquidity
variable (DAR), Asset Structure variable on Capital Structure through the
Dividend Policy variable (DPR). The sampling technique was carried out
using the Purposive Sampling technique, so that the sample obtained was 10
food and beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the
2019 - 2022 period with a total of 40 observation data over 4 years of
observation. The data collection technique used is documentation with data
sources using secondary data taken through the official website of the
Indonesian Stock Exchange. This research uses the path method (Path
Analysis) with SPSS 26 software tools. The results of this research show
that: profitability has a negative effect on capital structure, liquidity has a
positive effect on capital structure, while asset structure and dividend policy
have a negative effect on capital structure but not significant. Furthermore,
profitability indirectly through dividend policy has a significant influence on
capital structure, while liquidity indirectly through dividend policy does not
have a significant influence on capital structure, and asset structure
indirectly through dividend policy has a significant influence on capital
structure.

Keywords : Profitability, Liquidity, Asset, Dividend Policy, Capital..
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1.1

BAB |
PENDAHULUAN

Latar Belakang Masalah

Pemerintah melihat bahwa di masa yang akan datang ekonomi
kreatif akan menjadi salah satu sektor yang akan dan akan berdampak
sangat besar dalam pendapatan maupun penyerapan tenaga kerja di
Indonesia. Banyak sekali faktor yang memengaruhi pendapatan usaha,
yang pertama adalah modal, karena modal sebagai awal dari sebuah usaha,
dan jika tidak ada modal suatu usaha tidak dapat berjalan. Pokok utama
dari sebuah jalannya usaha yaitu modal usaha. Modal usaha adalah modal
awal dari berjalannya suatu bisnis perusahaan, dengan modal seseorang
bisa memulai sebuah usaha (Ermawati, Susyanti, & Salim, 2021). Modal
diperoleh dari pemilik usaha sendiri. Modal sangat terbatas jumlahnya,
tergantung pemilik usaha menginginkan jumlah yang sekalian besar
ataupun kecil, sebab jumlahnya relatif terbatas.

Ada dua faktor yang memengaruhi pendapatan usaha, yang
pertama adalah “Modal usaha berpengaruh positif dan signifikan terhadap
pendapatan usaha”. Hasil penelitian terdahulu (Ermawati, Susyanti, &
Salim, 2021) dapat diketahui bahwa modal usaha dapat diperoleh dari
modal sendiri ataupun dari modal pinjaman, maka dari itu modal usaha
sangat berpengaruh signifikan terhadap pendapatan usaha, untuk

memperoleh berapa nilai modal usaha, makanya perusahaan sangat
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tergantung kepada pemilik usaha. Factor kedua yang memengaruhi
pendapatan usaha yaitu lama usaha, bisa dilihat berapa lama usaha tersebut
sudah berdiri atau berjalan dengan perkembangan keuangan dari berapa
lamanya usaha. Dengan lama usaha yang dijalankan semakin menambah
pengalaman untuk memperkirakan kapan saat-saat peningkatan barang
akan terjadi, dengan lama usaha dan semakin berpengalamannya suatu
perusahaan maka akan meningkatkan pendapaatan usaha (Ermawati,
Susyanti, & Salim, 2021). Masalah klasik yang sampai sekarang ini masih
belum terselesaikan adalah ketiadaan modal dari sebagian besar UMKM
sebagai akibat dari rendahnya akses UMKM terhadap sumber-sumber
permodalan/pembiayaan terutama perbankan. Pengertian modal kerja
merupakan investasi dalam harta jangka pendek atau investasi dalam harta
lancer (current asset). Modal kerja dikategorikan menjadi dua, modal
kerja kotor dan modal kerja bersih. Modal kerja kotor adalah jumlah harta
lancar dan modal kerja bersih adalah jumlah harta lancar dikurangi jumlah
utang lancar (Abbas, 2018)

Struktur modal dapat dipengaruhi oleh profitabilitas suatu
perusahaan. Profitabilitas merupakan kemampuan yang dimiliki oleh
sebuah perusahaan untuk dapat memperoleh laba dalam hubungannya
dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri (Rahayu, 2021). Hal
yang sangat penting dalam penilaian prestasi perusahaan adalah
kemampuan menghasilkan laba dalam kegiatan operasinya. Karena
profitabilitas dapat dijadikan sebagai indikator perusahaan dalam

memenuhi kewajibannya kepada investor serta merupakan elemen penting
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dalam menciptakan nilsi perusahaan dimasa yang akan datng . Selain
profitabilitas faktor yang dapat mempengaruhi struktur modal adalah
likuiditas. Likuiditas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk
membayar utang-utang yang akan jatuh tempo. Menurut Kartika (Rahayu,
2021) perusahaan yang likuid jika memiliki aktiva lancar yang lebih besar
dari jumlah utang lancarnya. Jika kas tidak cukup bisa menggunakan
aktiva lancar sebagai jaminan utang lancar akan dibayar. Likuiditas
menjadi ukuran kreditur menilai kelayakan calon debitnya, karena kreditur
tidak ingin ingin mengalami kerugian akibat gagal bayar. Perusahaan
dengan lukiditas yang tinggi dapat meyakinkan kreditor memberikan utang
karena perusahaan dengan likuiditas yang tinggi juga memberikan aman
kepada kreditor. Semakin tinggi tingkat likuiditas perusahaan semakin
mudah mendapatkan utang. Hal ini dapat dikatakan bahwa perubahan
likuiditas akan sebanding dengan perubahan struktur modal likuiditas
dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan current ratio yaitu
terdiri dari perhitungan rasio likuiditas yang cara perhitungannya paling
sederhana dengan perhitungan lainnya.

Variabel lain yang ditemukan dapat mempengaruhi struktur modal
adalah struktur aktiva. Struktur aktiva merupakan penentuan besar alokasi
aktiva lancar maupun aktiva tetap. Fixed asset rasio (FAR) dapat
mengukur struktur aktiva perusahaan yang merupakan rasio perbandingan
antara aktiva tetap dengan total aktiva perusahan untuk mengukur
seberapa efektif perusahaan dalam memanfaatkan sumber dananya.

Struktur aktiva berpengaruh positif terhadap struktur modal perusahaan,
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penelitian tersebut dilakukan oleh (Danso, 2014) pada perusahaan yang
terdaftar di Afrika Selatan. Hal ini terjadi karena semakin tinggi proporsi
struktur aktiva yang dimiliki perusahaan maka semakin besar struktur
modalnya karena perusahaan lebih mudah memperoleh utang sehingga
penggunaan utang bertambah.

Kebijakan dividen yang tinggi juga akan direspon dengan
peningkatan harga saham yang akan meningkatkan nilai perusahaan,
kebijakan dividen yaitu keputusan direksi apakah laba yang dihasilkan
perusahaan pada akhir periode dibagikan kepada para pemilik saham
(dividen) (Sejati et al., 2020) atau laba tersebut ditahan sebagai penambah
modal perusahaan yang akan digunakan dalam kegiatan, atau investasi
pengembangan perusahaan dimasa mendatang. Pihak investor akan
berespon buruk atau tidak baik kepada manajemen jika kondisi perusahaan
yang tidak membagikan dividen, karena investor bersifat return oriented
maka apabila perusahaan tidak mendapatkan dividen, penarikan modal
atau penjualan saham kembali dapat dipastikan karena pihak investor
merasa dirugikan dan perusahaan dianggap tidak memenuhi harapan
investor. Ada beberapa faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen,
antara lain: posisi likuiditas perusahaan, kebutuhan pelunasan hutang,
pembatalan dalam perjanjian hutang, tingkat ekspansi aset, tingkat laba,
stabilitas laba, akses ke pasar modal, kendali perusahaan, dan kemampuan
meminjam (Sejati et al., 2020). Analisa dalam menentukan arah kebijakan
pembagian  dividen adalah  bentuk dari pihak  manajemen

mempertimbangkan faktor-faktor tersebut. Setelah menentukan arah
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orientasi kebijakan dividen, Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) akan
menjadi sebuah keputusan setelah pihak manajemen membahas masalah
tersebut. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh struktur
modal terhadap kebijakan dividen, pengaruh kebijakan device terhadap
nilai perusahaan, pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan dan
pengaruh struktur modal melalui kebijakan dividen terhadap nilai
perusahaan (Noor, 2021)

Seperti pada perusahaan ICBP dan STTP bahwa struktur modal
dari kedua perusahaan tersebut selama tiga tahun mengalami penurunan,
akan tetapi profitabilitas yang didapatkan oleh kedua perusahaan tersebut
cenderung mengalami kenaikan. Kondisi tersebut dapat berdampak pada
penurunan profitabilitas perusahaan, seperti yang dijelaskan oleh (Halim et
al., 2023), bahwa profitabilitas perusahaan memiliki pengaruh positif
terhadap struktur modal. Hal tersebut terjadi karena perusahaan dengan
tingkat profitabilitas yang tinggi mengartikan bahwa mampu mengelola
asetnya dengan baik, sehingga akan lebih mudah melakukan pelunasan
hutang apabila perusahaan terseut memiliki pinjaman dengan jumlah yang
besar.

Kemudian fenomena selanjutnya juga terjadi pada perusahaan
MYOR, bahwa struktur modal perusahaan telah mengalami penurunan
selama tiga tahun, namun likuiditas perusahaan tersebut selama tiga tahun
menunjukkan peningkatan. Hal ini bertentangan dengan teori yang
dikemukakan oleh (Kartika, 2016), bahwa likuiditas menjadi ukuran

kreditur dalam menilai kelayakan calon debiturnya, karena kreditur tidak



ingin mengalami kerugian akibat gagal bayar. Kreditur akan lebih aman
memberikan utang kepada perusahaan dengan tingkat likuiditas yang
tinggi. Semain tinggi tingkat likuiditas perusahaan maka akan semakin

mudah mendapatkan utang. Hal ini dapat dikatakan bahwa perubahan
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likuiditas akan sebanding dengan perubahan struktur modal.
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Maka berdasarkan uraian dan kondisi diatas bahwasanya setiap
perusahaan memiliki inkonsisten masing-masing disetiap permasalahan
yang dihadapi. Penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul
“Pengaruh Profitablitas, Likuiditas, dan Struktur Aktiva Terhadap Struktur
Modal Melalui Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Makanan dan

Minuman Di BEL”

1.2 Rumusan Masalah
1.2.1 Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen?
1.2.2 Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap kebijakan dividen?
1.2.3 Bagaimana pengaruh struktur aktiva terhadap kebijakan dividen?
1.2.4 Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal?
1.2.5 Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap struktur modal?
1.2.6 Bagaimana pengaruh struktur aktiva terhadap struktur modal?
1.2.7 Bagaimana pengaruh kebijakan dividen terhadap struktur modal?
1.2.8 Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal melalui

kebijakan dividen?

1.2.9 Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap struktur modal melalui

kebijakan dividen?
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1.2.10 Bagaimana pengaruh struktur aktiva terhadap struktur modal

melalui kebijakan dividen?

1.3 Tujuan Penelitian

REPOSITORY

1.3.1 Untuk mengetahui dan menganalisa bagaimana pengaruh

University of Islam Malang

profitabilitas terhadap kebijakan dividen

1.3.2 Untuk mengetahui dan menganalisa bagaimana pengaruh likuiditas
terhadap kebijakan dividen

1.3.3 Untuk mengetahui dan menganalisa bagaimana pengaruh struktur
aktiva terhadap kebijakan dividen

1.3.4 Untuk mengetahui dan menganalisa bagaimana pengaruh
profitabilitas terhadap struktur modal

1.3.5 Untuk mengetahui dan menganalisa bagaimana pengaruh likuiditas
terhadap struktur modal

1.3.6 Untuk mengetahui dan menganalisa bagaimana pengaruh struktur
aktiva terhadap struktur modal

1.3.7 Untuk mengetahui dan menganalisa bagaimana pengaruh kebijakan
dividen terhadap struktur modal

1.3.8 Untuk mengetahui dan menganalisa bagaimana pengaruh
profitabilitas terhadap struktur modal melalui kebijakan dividen

1.3.9 Untuk mengetahui dan menganalisa bagaimana pengaruh likuiditas
terhadap struktur modal melalui kebijakan dividen

1.3.10 Untuk mengetahui dan menganalisa bagaimana pengaruh struktur

aktiva terhadap struktur modal melalui kebijakan dividen
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1.4

Manfaat Penelitian

141

1.4.2

143

1.4.4

Bagi Peneliti

Untuk menambah wawasan dan pengetahuan peneliti mengenai
teori tentang pengaruh profitabilitas, likuiditas, struktur aktiva
terhadap struktur mdal melalui kebijakan dividen pada perusahaan
makanan dan minuman di BEI, baik secara parsial dan juga
simutan.

Bagi Perusahaan

Bagi perusahaan, hasil penelitian diharapkan dapat dijadikan
sebagai suatu acuan untuk mengetahui komitmen organisasi
karyawan. Agar perusahaan dapat menentukan strategi untuk
mempertahankan karyawan yang diinginkan perusahaan.

Bagi Peneliti Selanjutnya

Dapat digunakan sebagai insprasi penelitian sehingga dapat
dijadikan bahan pertimbangan serta dikembangkan lebih lanjut
untuk penelitian selanjutnya.

Bagi Investor

Hasil penelitian ini memberikan informasi mengenai faktor internal
apa saja yang akan memengaruhi struktur modal sehingga berguna
bagi investor dalam menilai kinerja perusahaan serta melihat
kondisi perekonomian atau prospek perusahaan sebelum investor

menanamkan modalnya pada suatu perusahaan.
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BAB V
SIMPULAN DAN SARAN

5.1 Simpulan

Berdasarkan pengujian diatas dan pembahasan sebelumnya, maka dapat

diambil kesimpulan sebagai berikut :

1.

2.

3.

10.

Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

Likuiditas tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

Struktur aktiva tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen.
Profitabilitas memiliki pengaruh dengan arah hubungan negatif
terhadap struktur modal secara signifikan.

Likuiditas memiliki pengaruh dengan arah hubungan positif terhadap
struktur modal secara signifikan.

Struktur aktiva tidak berpengaruh terhadap struktur modal.

Kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap struktur modal.
Profitabilitas memiliki pengaruh signifikan terhadap struktur modal
melalui kebijakan dividen.

Likuiditas memiliki pengaruh signifikan terhadap struktur modal tanpa
melalui kebijakan dividen.

Struktur Aktiva memiliki pengaruh signifikan terhadap struktur modal

melalui kebijakan dividen.
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5.2 Keterbatasan

1. Penelitian ini hanya menggunakan 10 perusahaan makanan dan

minuman yang terdaftar di BEI selama periode 2019-2022 sebagai
sampel penelitian yang telah memenuhi kriteria yang telah ditentukan

(purposive sampling).

2. Penelitian ini hanya menggunakan beberapa variabel independen

5.3 Saran

1.

Disarankan bagi peneliti berikutnya untuk menambah rentang periode
penelitian atau dengan memeperbanyak objek pada peneilitian, agar
dapat memaksimalkan jumlah sampel yang digunakan.

Peneliti selanjutnya dapat menambah beberapa variabel lain seperti nilai
perusahaan. Jadi, dapat dibuat hubungan pengaruh profitabilitas,
likuiditas, struktur aktiva dan struktur modal melalui kebijakan dividen

terhadap nilai perusahaan.
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