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BAB iI 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar iBelakang 

Sekarang iini, ipersaingan isemakin itajam idalam ibisnis iglobal iNusantara, iterutama idalam isub 

isektor imakanan idan iminuman iyang imempunyai iperanan ipenting iuntuk imemenuhi ikebutuhan 

imasyarakat. iHal iini iberpengaruh ibesar ipada iperusahaan iyang idituntut iuntuk isenantiasa imembuat 

iinovasi-inovasi ibaru iagar idapat imenarik ikonsumen idan ibila iingin itetap imemiliki ikeunggulan idaya 

isaing. iPerusahaan isebagai isuatu ientitas iyang iberoperasi idengan imenerapkan iprinsip-prinsip 

iekonomi, iumumnya itidak ihanya iberorientasi ipada ipencapaian ilaba imaksimal, itetapi ijuga iberusaha 

imeningkatkan inilai iperusahaan, ikualitas iSDM idan isebagainya iuntuk imenghadapi ipersaingan 

itersebut. iuntuk iitu iperusahaan imemiliki irencana istrategis idan itaktis iyang idisusun idalam irangka 

ipencapaian itujuan iyang itelah iditetapkan. iSalah isatu iaspek ipenting iuntuk imengimplementasikan 

irencana itersebut iadalah isumber ipendanaan. iSumber ipendanaan iyang ididapat ioleh isuatu iperusahaan 

idapat iberasal idari iinternal imaupun ieksternal iperusahaan. iDana iinternal iadalah idana iyang idibentuk 

iatau idihasilkan isendiri idalam iperusahaan iyaitu ilaba iyang iditahan idan iakumulasi idepresiasi. iDana 

ieksternal iadalah idana idari ipara ikreditur idan ipemilik, ipeserta iatau ipengambil ibagian idalam 

iperusahaan i(Riyanto, i2001:214). 

Struktur imodal iadalah ipembelanjaan ipermanen idimana imencerminkan ipula iperimbangan 

iantara ihutang ijangka ipanjang idan imodal isendiri i(Riyanto, i2001:22). iStruktur imodalxxmerupakan 

isalah isatuxxkeputusan ikeuangan iyang idihadapi ioleh imanajer ikeuangan iperusahaan, idimana istruktur 

imodal iitu imerupakan iperbandingan idalamxxmenentukanxxpemenuhanxxkebutuhan ibelanja iperusahaan 

idimana idana iyangxxdiperoleh imerupakan ikombinasi isumber iyang iberasal idariaadana ijangka ipanjang 

iyang iterdiri idariaadua isumber iutama, iyaitu iberasal idariaadalam idan iluar iperusahaanaa (Rodoni idan iAli, 

i2010:137). iTerdapat ibeberapa ifaktor iyang iberpengaruh idalam ipengambilan ikeputusan istruktur 

imodal iantara ilain istabilitas ipenjualan, istruktur iaktiva, ilaverage ioperasi, itingkat ipertumbuhan, 

iprofitabilitas, ipajak, ipengendalian, isikap imanajemen, isikap ipemberi ipinjaman idan iagen ipemberi 

iperingkat, ikondisi ipasar, ikondisi iinternal iperusahaan, idan ifleksibilitas ikeuangan i(Brigham idan 

iHouston, i2011:188). iAlasan iperusahaan imakanan idan iminuman idipilih imenjadi iobyek ipenelitian 

ididasari ikarena iadanya ikebutuhan iyang iwajib idipenuhi isetiap imasyarakat isebab imanusia itidak idapat 

imelangsungkan ihidupnya itanpa imakanan idan iminuman isetiap ihari. iPertumbuhan iekonomi iyang itetap 

istabil idan idaya ibeli imasyarakat iyang icukup ibaik imembuat ikonsumsi imakanan idan iminuman idi 

iIndonesia imengalami ipeningkatan itajam idan iterus ibertahan. iAlasannya, iSampai idengan i30 

iSeptember i2020 itelah itercatat i30 iperusahaan imakanan idan iminuman idi iBursa iEfek iIndonesia. 

Berdasarkan ipada ipenelitian iterdahulu iyang idilakukan ioleh iSiregar, idkk i(2018) idengan ijudul 

iAnalisis iStruktur iAktiva, iNet iProfit iMargin, iDan iCurrent iRatio iTerhadap iCapital iStructure iPada 

iPerusahaan iGo iPublik iDi iBursa iEfek iIndonesia imendapatkan ihasil ipenelitian ibahwa isecara iserempak 

iterdapat ipengaruh iyang isignifikan iantara istruktur iaktiva, inet iprofit imargin idan icurrent iratio iterhadap 

istruktur imodal. iFakta ilain iyang iditemukan iadalah ibahwa isecara iparsial istruktur iaktiva, inet iprofit 

imargin idan icurrent iratio isemuanya inegative isignifikan iberhubungan idengan istruktur imodal. iAdapun 

ipenelitian idari iAruan, idkk i(2022) idengan ijudul iPengaruh iStruktur iAktiva, iUkuran iPerusahaan, 

iOperating iLeverage idan iPertumbuhan))Penjualan iTerhadap iStruktur iModal iPada))Perusahaan 

iMakanan idan iMinuman iYang iTerdaftar iDi iBursa iEfek iIndonesia i(2017-2020) idimana ihasil 

ipenelitian imenunjukkan ibahwa idapat idilihat iStruktur iAset, iUkuran iPerusahaan, iOperating iLaverage 

idan iPenjualan iPertumbuhan iberpengaruh ipositif idan))isignifikan isecara isimultan iterhadap 

ipertumbuhan ilaba. iStruktur iaset idan iukuran iperusahaan iberpengaruh inegatif idan itidak isignifikan 
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iterhadap ipertumbuhan ilaba. iOperasi ileverage iberpengaruh ipositif idan isignifikan iterhadap 

ipertumbuhan ilaba isedangkan iSales iGrowth iberpengaruh ipositif itetapi itidak iberpengaruh isignifikan 

iterhadap ipertumbuhan ilaba ipada iperusahaan imakanan idan iminuman iyang iterdaftar))di))Bursa 

iIndonesia iPenukaran iuntuk iperiode i2017-2020. iAdapun ipenelitian idari iBora i(2019) idengan ijudul 

iPengaruh))Struktur iAktiva, iPertumbuhan iPenjualan, iUkuran iPerusahaan, iProfitabilitas iDan 

iLikuiditas iTerhadap iStruktur iModal i(Studi iEmpiris iPada iPerusahaan iPertambangan iYang iTerdaftar 

iDi iBursa iEfek iIndonesia) idimana iHasil ipenelitianaaini imenunjukkan ibahwa istruktur iaktiva 

iberpengaruh isignifikan ipositif iterhadap istruktur imodal, ipertumbuhan ipenjualan itidak iberpengaruh 

iterhadap istruktur imodal, iukuran iperusahaan iberpengaruh isignifikan ipositif iterhadap istruktur imodal, 

iprofitabilitas itidak iberpengaruh iterhadap istruktur imodal, ilikuiditas iberpengaruh isignifikan inegatif 

iterhadap istruktur imodal. iDari ihasil ipenelitian iini idapat idisimpulkan))bahwa isemakin ibesar ijumlah 

iaktiva itetap imaka ipenggunaan iutang isebagai ijaminan iperusahaan isemakin ibesar, isemakin itinggi 

ipertumbuhan ipenjualan imaka iakan imeningkatkan ikeuntungan iyang idi idapat isehingga iperusahaan 

ilebih icenderung imenggunakan imodal isendiri, isemakin ibesaraaukuran iperusahaan imaka ijumlah iutang 

iakan isemakin ibesar isehingga iterjadi ipeningkatan ipenggunaan iutang ijangka ipanjang idalam istruktur 

imodal, idan isemakin itinggi ilikuiditas imaka isemakin irendah istrutkur imodal. 

Struktur iaktiva iadalah iperimbangan iatau iperbandingan iantara iaktiva itetap idan itotal iaktiva. 

iStruktur iaktiva iadalah iperbandingan iantara iaktiva itetap idan itotal iaktiva ibaik idalam ibentuk inominal 

imaupun ipersentase. iHal iini idapat idikatakan ijuga ibahwa istruktur iaktiva iterdiri idari ibeberapa 

ikomponen iaktiva ilancar idan ijuga iaktiva itetap. iPertumbuhan iperusahaan idiukur imenggunakan 

ipertumbuhan itotal iaktivanya. iTotal iAsset iGrowth i(TAG) iadalah iselisih itotal iaktiva ipada imasa 

isekarang idengan imasa isebelumnya iterhadap itotal iaktiva ipada imasa isebelumnya. iPertumbuhan ipada 

iaset iperusahaan iyang itinggi iakan imelambangkan iperkembangan iperusahaan iyang ibaik isecara 

iinternal imaupun ieksternal. iHal iini imenyebabkan ibanyaknya iinvestasi iyang ididapatkan iperusahaan. 

iPermintaan iterhadap isaham iperusahaan imeningkat idan ihal itersebut iakan imenyebabkan inilai 

iperusahaan ijuga imeningkat. iUkuran iperusahaan iadalah isuatu iskala idimanaidapat idiklasifikasikan 

ibesar ikecilnyaiperusahaan idengan iberbagai icara i(total iaktiva, iLog isize, inilai ipasar isaham, idan ilain-

lain. iUkuraniperusahaan iadalah inilai ibesar ikecilnya iperusahaan iyang iditunjukkan ioleh ipenjualan, 

itotal iasset, itotal ipenjualan idan ijumlah ilaba isehingga idapat imemengaruhi ikinerja isosial iperusahaan 

idan itercapainya itujuan iperusahaan. iKinerja iperusahaan imerupakan ikemampuan iperusahaan idalam 

imeraih iprestasi idimana idapat iditunjukkan idengan imembaiknya ipenjualan, iasset iperusahaan idan 

ijumlah ilaba iperusahaan. iNet iprofit imargin iadalah isalah isatu irasio iprofitabilitas iyang idiperlukan ioleh 

isebuah iperusahaan iuntuk imengetahui ipersentase ilaba ibersih. iDengan iberpengaruhnya inet iprofit 

imargin iyang isemakin itinggi inet iprofit imargin imaka isemakin itinggi istruktur imodal, ibegitu ipula 

isebaliknya isemakin irendah inet iprofit imargin imaka isemakin irendah istruktur imodal. 

Berikut iini ibeberapa ifenomena iyang iterjadi idimana ipada itahun i2022, iPT iSreeya iSewu 

iIndonesia iTbk i(SIPD) iberencana imenggelar ipenambahan imodal idengan imemberikan ihak imemesan 

iefek iterlebih idahulu i(HMETD) iatau irights iissue. iPerseroan iberencana imelepas isebanyak i500 ijuta 

isaham. iAksi ipenggalangan idana iberupa irights iissue iini ibertujuan iuntuk imemperkuat istruktur imodal 

iperseroan isekaligus imendukung ikinerja ianak iusaha isehingga idiharapkan imemberikan inilai itambah 

ibagi ipara ipemegang isaham. iMayora idi ibisnis ikonsumer idengan iberbagai imacam ibarang imulai idari 

iminuman iringan, ibiskuit ihingga ibubur idan isereal. iPenjualan itahun ilalu iberkurang isebesar iRp i549,7 

imiliar ijika idibandingkan idengan itahun i2019. iDalam ilaporan iyang imereka iterbitkan, imanajemen 

iMYOR imenyatakan iturunnya ipendapatan iini isalah isatunya idisebabkan ioleh iketidakpastian ikondisi 

iekonomi. iPandemi iCovid-19 imenimbulkan ivolatilitas iyang itinggi ipada inilai iwajar iinstrumen 

ikeuangan, iterhentinya iperdagangan, igangguan ioperasional iperusahaan, ipasar isaham iyang itidak 
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istabil, ivolatilitas inilai itukar imata iuang iasing idan ilikuiditas iyang iketat ipada isektor-sektor iekonomi 

itertentu idi iIndonesia, itermasuk iindustri imanufaktur, iyang idapat iberkelanjutan idan iberdampak 

iterhadap ikeuangan idan ioperasional iGrup. 

Selain iitu, iKinerja ikeuangan iemiten ibarang ikonsumsi, iPT iUnilever iIndonesia iTbk i(UNVR), 

isudah idua itahun iberturut-turut imengalami ipenurunan, ibaik idi i2020 imaupun i2021. iPengamat iPasar 

iModal isekaligus iDirektur iAvere iInvestama iTeguh iHidayat imenyebut, iefek ipandemi iCovid-19 iyang 

iberkepanjangan isekaligus iresesi iekonomi iglobal idan inasional idi iluar idugaan icukup imenekan ibisnis 

iUNVR. iAkibatnya, ikinerja ikeuangan iUNVR idua itahun iberturut-turut imengalami ipenurunan idi i2020 

imaupun i2021. iTren iseperti iini ibelum ipernah iterjadi ipada iUNVR idi imasa-masa isebelumnya. i 

PT iSentra iFood iIndonesia iTbk i(FOOD) imembukukan ipenjualan ibersih isenilai iRp91,56 imiliar 

ipada i2021. iPenjualan iFOOD iturun i3,17% idibandingkan itahun i2020 isebesar iRp94,65 imiliar. 

iPerusahaan iritel imakanan idan iminuman iitu imemperoleh ipemasukan idari ipenjualan idaging iolahan 

isenilai iRp55,61 imiliar, idan idaging imentah iRp35,94 imiliar. iKendati ipendapatan iturun, ibeban ipokok 

ipenjualan ijustru imembengkak idari isebelumnya iRp59,67 imiliar, imenjadi iRp62,72 imiliar. iSejumlah 

isegmen ibeban iyang inaik iantara ilain ibiaya ibahan ibaku idan iproduksi. iDengan idemikian, iperseroan 

imencatatkan irugi iusaha isenilai i10,12 imiliar, ilebih ibesar idibandingkan irugi iusaha iakhir i2020 isebesar 

iRp8,83 imiliar, isebagaimana itertulis idi ilaporan ikeuangan iFOOD. 

Emiten iindustri imakanan idan iminuman idalam ikemasan iPT iGarudafood iPutra iPutri iJaya iTbk 

i(GOOD) imencatatkan ilaba ibersih iRp i259,41 imiliar ipada itahun i2020, iterkoreksi i37,76% 

idibandingkan iakhir itahun i2019 iyang itercatat iRp i416,85 imiliar. iAlhasil, ilaba iper isaham idasar iturun 

imenjadi iRp i35,2, idari iakhir itahun i2019 itercatat iRp i55,49. iSaat iini, iGOOD idihargai isebanyak i41,48 

ikali iPER idengan iharga iterakhir isebesar iRp i478. iSedangkan ipertumbuhan ilaba iperusahaan iterus 

imelandai, iyang imana ipada isetahun iterakhir i2022, ilaba ibersih iGOOD ihanya itumbuh i0,19% idari itahun 

isebelumnya. iLambatnya ipertumbuhan ilaba ibersih iGOOD, idiikuti ibeban ipenjualan idan ibeban iumum 

idan iadministrasi iyang ijuga imeningkat isignifikan iselama itahun i2022. iTercatat ikenaikan isebesar i16% 

ipada ibeban ipenjualan iGOOD imenjadi iRp i1,37 itriliun iyang ipada itahun isebelumnya iRp i1,17 itriliun. 

ibegitupun idengan ibeban iumum idan iadministrasi iyang imelonjak i8% imenjadi iRp i575 imiliar. 

iPenurunan ifundamental ibisnis iGOOD ijuga itercermin ipada ianjlok inya iangka ipada irasio iprofitabilitas 

iperseroan. iDalam ilima itahun iterakhir, idari isisi imarjin ilaba ibersih iterhadap ipendapatan iatau iNPM 

itelah imenurun isebanyak i100 ibasis ipoin imenjadi ihanya i4% ilebih irendah idibandingkan isebelumnya 

iyang imampu imembukukan iNet iProfit iMargin imencapai i5%. 

Berdasarkan ipada ilatar ibelakang itersebut. iPenelitian iini imerupakan ipengulangan idan 

ipengembangan idari ipenelitian iterdahulu idengan imenggunakan isampel iperiode iyang iberbeda, iserta 

ibertujuan iuntuk imengetahui iapakah ivariabel-variabel itersebut iberpengaruh idalam imemprediksi 

istruktur imodal. iOleh ikarena iitu ipeneliti itertarik iuntuk imelakukan ipenelitian idengan ijudul i“Pengaruh 

iStruktur iAktiva, iPertumbuhan iPenjualan, iNPM idan iUkuran iPerusahaan iterhadap iStruktur 

iModal iPada iSub iSektor iMakanan idan iMinuman iyang iterdaftar idi iBursa iEfek 

iIndonesiajbPeriodejb2020-2022.” 

 

1.2 Tinjauan iPustaka 

1.2.1 Pengaruh iStruktur iAktiva iterhadap iStruktur iModal 

Menurut iHermansyah i(2019) iStruktur iaktiva iadalah iperimbangan iatau iperbandingan iantara 

iaktiva itetap idan itotal iaktiva. iStruktur iaktiva ijuga imerupakan iperbandingan iantara iaktiva itetap idan 

itotal iaktiva ibaik idalam ibentuk inominal imaupun ipersentase. iMenurut iPecking iorder itheory 

iperusahaan iyang isebagian ibesar iaktivanya iberupa iaktiva itetap iakan imengutamakan ipemenuhan 

imodalnya idari imodal isendiri. iSedangkan ipeusahaan iyang isebagian ibesar iaktivanya iberupa iaktiva 
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ilancar iakan imengutamakan ipemenuhan idananya idengan ihutang i(Sarnowo idan iAstuti,2009). iHal iini 

imenunjukkan ibahwa isemakin itinggi istruktur iaktiva, imaka istruktur imodal isemakin irendah iSeftianne 

idan iHandayani i(2011). 

 

1.2.2 Pengaruh iPertumbuhan iPenjualan iterhadap iStruktur iModal 

Menurut iSulaiman idan iPurnama i(2022), iPertumbuhan iperusahaan idinyatakan isebagai 

ipertumbuhan itotal iaset aadimana ipertumbuhan iaset imasa ilalu iakan imenggambarkanaaprofitabilitas 

iyang iakan idatang. iGrowth iadalah iperubahan i(penurunan iatau ipeningkatan) itotal iaset iyang idimiliki 

ioleh iperusahaan. iPertumbuhan ipenjualan iadalah iukuran isampai isejauh imana ilaba ipersaham idari 

isuatu iperusahaan idapat iditingkatkan ioleh iutang. iPertumbuhan iini iakan imeningkatkan ilaba isebelum 

ibunga idan ipajak, isehingga ipendanaan iperusahaan iyang imenggunakan iutang idengan ibeban ibunga 

isebagai ipengurang ipajak idapat imeningkatkan ilaba ibersih isehingga ilaba iper isaham ijuga iikut 

imeningkat. iPecking iorder itheory imempunyai isinyal ipositif iyaitu, iperusahaan idengan itingkat 

ipertumbuhan iyang itinggi iakan imelakukan iekspansi idengan imenggunakan iqhutang i(sinyal ipositif) 

i(Christianti, i2006). iKonsisten idengan ihasil ipenelitian iSaidi i(2004) iyang imenunjukkan ibukti ibahwa 

iperusahaanidengan itingkatipertumbuhan iyang itinggi icenderung imenggunakan isumber idari iluar 

isehingga isemakin itinggi istruktur imodalnya. 

 

1.2.3 Pengaruh iNet iProfit iMargin iterhadap iStruktur iModal 

Menurut iNurmaidun i(2022) iNet iProfit iMargin i(NPM) imerupakan irasio iyang idigunakan iuntuk 

imengukur iperolehan ilaba ibersih isetiap irupiah ipenjualan iperusahaan. iSemakin itinggi inilai iNet iProfit 

iMargin i(NPM) itentu isaja imemberikan idampak ipositif ibagi ipara ipemegang isahamikarena isemakin 

ibesar ilaba iyangxodisediakan iuntuk ipemegang isaham iwalaupun ibelum itentu iseluruh ipenghasilan 

iperusahaan idibagikan isebagai idividen. i(Siregar i& iFahmi, i2018) imenyatakan iprofitabilitas iyang 

itinggi iakan imenaikan inilai istruktur imodal iperusahaan. i(Hary. iSE,M.Si) iNet iProfit 

iMargin))merupakan irasio iyang))digunakan iuntuk imengukur ibesarnya ipresentase ilaba ibersih iatas 

ipenjualan ibersih. iRasio iini idihitung idengan))membagi ilaba ibersih iterhadap ipenjualan ibersih. iLaba 

ibersihisendiri idihitung))sebagai ihasilipengurangan iantara ilaba isebelum ipajak ipenghasilan idengan 

ibeban ipajak ipenghasilan. iYang idimaksud idengan ilaba isebelum ipajak ipenghasilan idisini iadalah ilaba 

ioperasional iditambah ipendapatan idan ikeuntungan ilain i– ilain, ilalu idikurangi idengan ibeban idan 

ikerugian ilain i– ilain. i15 iSemakin itinggi imargin ilaba ibesih iberarti isemakin itinggi ipula ilaba ibersih iyang 

idihasilkan idari ipenjualan ibersih. iHal iini idapat idisebabkan ikarena itingginya ilaba isebelum ipajak 

ipenghasilan. iSebaliknya, isemakin irendah imargin ilaba ibersih iberarti isemakin irendah ipula ilaba ibersih 

iyang idihasilkan idari ipenjualan ibersih. iHal iini idapat idisebabkan ikarena irendahnya ilaba isebelum ipajak 

ipenghasilan. 
 

1.2.4 Pengaruh iUkuran iPerusahaan iterhadap iStruktur iModal 

Menurut iPutrandi idan iNerlanda i(2023), iUkuran iperusahaan iadalah iskala iukuran iyang idilihat 

idari itotal iaset isuatu iperusahaan iatau iorganisasi iyang imenggabungkan idan))mengorganisasikan 

iberbagai))sumber idaya))dengan itujuan iuntukxomemproduksi ibarang iatau ijasa iuntuk idijual. iUkuran 

iPerusahaan i(Firm iSize) imenggambarkan ibesar ikecilnya isuatu iperusahaan, aaiperusahaan iyang ilebih 

ibesar iakan ilebih imudah imemperoleh ipinjamaan idibandingkan iperusahaan ikecil i(Chen idan iStrange, 

i1998:15). iperusahaan iyang ilebih ibesaraacenderung imemiliki itingkat iLeverage iyang ilebih itinggi 

idibandingkan idenganxoperusahaan iyang ilebih ikecil, idimana itingkat ikebangkrutannya ilebih irendah 

idari ipada iperusahaan ikecil, isemakin ibesar isuatu iperusahaan, iada ikecenderungan iuntuk imenggunakan 

ijumlah ipinjaman iyang ilebih ibesar idibandingkan idengan iperusahaan ikecil. 
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1.3 Kerangka iKonseptual 

Kerangka ikonseptual imerupakan ipenjelasan isementara igejala-gejala iyang imenjadi iobjek 

ipermasalahan itentang ihubungan iantar ivariabel iyakni ivariabel ibebas i(independen) ))dengan ivariabel 

iterikat i(dependen) iyang idisusun idari iberbagai iteori iyang itelah idiuraikan i(Sugiono, i2007). iKerangka 

ikonseptual iyang idigunakan idalam ipenelitian iini idapat))digambarkan isebagai iberikut: 

Gambar i1.1. iKerangka iKonseptual 

 

   

   

  

 

 

 

      

 

1.4 Hipotesis iPenelitian 

Berdasarkan ihasil ipenelitian isebelumnya idan ikerangka ikonseptual, imaka ihipotesisaadalam 

ipenelitian iini iadalah i: i 

H1 i: i Struktur iAktiva isecara iparsial iberpengaruh iterhadap iStruktur iModal 

H2 i: i Pertumbuhan iPenjualan isecara iparsial iberpengaruh iterhadap iStruktur iModal i 

H3 i: Net iProfit iMargin i(NPM) isecara iparsial iberpengaruh iterhadap iStruktur iModal 

H4 i: i Ukuran iPerusahaan isecara iparsial iberpengaruh iterhadap iStruktur iModal 

H5 i: i Struktur iAktiva, iPertumbuhan))Perusahaan, iNPM idan iUkuran iPerusahaan isecara isimultan 

iberpengaruh iterhadap))Struktur))Modal 
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