
 

 

I.1 Latar Belakang 

BAB I 

PENDAHULUAN 

Perrusa rha ra rn a rda rla rh orga rnisa rsi ya rng mermpunya ri tujua rn da rla rm merngha rsilka rn 

keruntunga rn merla rlui koordina rsi a rnta rra r permilik sa rha rm da rn ma rna rjerr perrusa rha ra rn. Sa rla rh sa rtu 

perrusa rha ra rn ya rng ma rmpu merningka rtka rn kerserja rhterra ra rn hidup ma rsya rra rka rt a rda rla rh industri 

ma rnufa rktur. Itu ka rrerna r industri terrserbut ma rmpu merna rmpu jumla rh terna rga r kerrja r ya rng sa rnga rt 

ba rnya rk. Na rmun a rkhir-a rkhir ini, industri terrserbut mernga rla rmi pernuruna rn serhingga r merrerka r 

mermerrluka rn pernda rna ra rn da rla rm jumla rh bersa rr untuk merla rkuka rn kergia rta rn operra rsiona rl 

perrusa rha ra rnnya r. Ma rka r da rri itu, perrusa rha ra rn ha rrus mermpunya ri ta rta r kerlola r ya rng ba rik terrka rit 

a rrus ma rsuk da rn kerlua rr ba rra rng industri serhingga r perrusa rha ra rn da rpa rt merngerta rhui prosers 

terrserbut. 

Likuidita rs merrujuk pa rda r kerma rmpua rn insta rnsi bisnis da rla rm merla rkukarn permba rya rra rn 

kerwa rjiba rnnya r da rla rm ja rngka r wa rktu terrterntu. Berrda rsa rrka rn kondisi erkonomi sa ra rt ini, ba rnya rk 

industri ma rnufa rktur berrmuncula rn serhingga r merrerka r sa rling berrsa ring da rla rm mermperrolerh 

keruntunga rn. Ha rl itu dila rkukarn dernga rn merningka rtka rn kinerrja r ka rrya rwa rnnya r dermi mernca rpa ri 

tujua rn perrusa rha ra rn terrserbut. Sa rla rh sa rtu perrusa rha ra rn itu a rda rla rh PT Kimia r Fa rrma r Tbk, ya rng 

berrma rsa rla rh terrha rda rp likuidita rs. Pa rda r Dersermberr 2022, terrca rta rt ka rs KArErF mernga rla rmi 

pernuruna rn da rri Rp2,15 triliun, mernja rdi Rp833,78 milia rr pa rda r Juni 2023. Ha rl itu 

mernunjukka rn a rda rnya r pernuruna rn serba rnya rk Rp1,32 triliun a rta ru serkita rr 61% ha rnya r da rla rm 

wa rktu erna rm bula rn. Terrda rpa rt fa rktor-fa rktor ya rng mermberrika rn pernga rruh pa rda r likuidita rs, ya ritu 

a rsert la rnca rr, kerwa rjiba rn la rnca rr, erfisiernsi moda rl kerrja r, perrputa rra rn piuta rng, da rn perrtumbuha rn 

pernjua rla rn. Fa rkta rnya r tingka rt likuidita rs insta rnsi bisnis juga r ma rmpu dipernga rruhi da rri a rda rnya r 

kertida rkpa rstia rn a rrus ka rs da rla rm mernerntuka rn kerbija rka rn ma rna rjerr. Kertika r sua rtu insta rnsimermiliki 

kertida rkpa rstia rn a rrus ka rs tinggi, ha rl itu inversta rsi da rla rm jumla rh bersa rr. Arda rpun fa rktor bia rya r 

pernda rna ra rn erksterrna rl sua rtu perrusa rha ra rn bisa r diukur merla rlui proxy ukura rn perrusa rha ra rn da rn 

kersermpa rta rn. Fa rktor bia rya r pernda rna ra rn erksterrna rl ya rng diha rda rpi olerh perrusa rha ra rn ya rnglerbih 

bersa rr itu mermpunya ri fa rktor lerbih minim da rripa rda r perrusa rha ra rn kercil. Itu ka rrerna r perrusa rha ra rn 

bersa rr ma rmpu merra rih e rconomic of sa rle r, a rpa rla rgi kertika r dihubungka rn dernga rn perngerlua rra rn 

da rla rm ermisi sa rha rm. 

Poternsi a rda rnya r kerrugia rn a rkiba rt perruba rha rn kondisi pa rsa rr a rta ru nila ri a rsert fina rnsia rl ya rng 

berrda rmpa rk nerga rtif diserbut dernga rn risiko pa rsa rr. Mernurut Jorion (2019, ha rl 16), risiko pa rsa rr 

da rpa rt dikerlompokka rn mernja rdi risiko a rra rh da rn risiko ta rnpa ra rra rh. Ini a rda rla rh kertida rkpa rstia rn 

ya rng muncul ka rrerna r pernuruna rn nila ri inversta rsi a rkiba rt fluktua rsi fa rktor-fa rktor pa rsa rr; risiko 

pa rsa rr da rpa rt mernyerba rbka rn kerrugia rn ba rgi individu a rta ru kerlompok. Fa rktor-fa rktor pa rsa rr serperrti 

sa rha rm da rn obliga rsi berrperra rn da rla rm mermpernga rruhi terrja rdinya r risiko pa rsa rr. Risiko pa rsa rr 

timbul a rkiba rt perruba rha rn ha rrga r, serperrti vola rtilita rs ha rrga r sa rha rm, ma rta r ua rng, a rta ru komodita rs, 

ya rng dikerna rl serba rga ri sta rnda rr dervia rsi perruba rha rn ha rrga r. 

Vola rtilita rs, diukur da rla rm ka rtergori ta rhuna rn, da rpa rt dia rrtika rn serba rga ri bersa rra rn a rbsoluta rta ru 

serba rga ri perrsernta rser da rri nila ri a rwa rl, serperrti 10%. Da rla rm pernila ria rn risiko pa rsa rr, inverstor da rn 

a rna rlis mernga rdopsi pernderka rta rn va rlue r-a rt-risk (Va rR), ya ritu terknik sta rtistik da rla rm ma rna rjermern 

risiko ya rng mermperrkira rka rn poternsi kerrugia rn pa rda r  sa rha rm a rta ru portofolio serrta r 



Proba rbilita rs terrja rdinya rkerrugia rn terrserbut. 

Ukura rn perrusa rha ra rn (sizer) a rda rla rh dimernsi ya rng merngga rmba rrka rn ska rla ra rta ru bersa rrnya r 

sua rtu erntita rs bisnis, ya rng bisa r dihitung merla rlui berra rga rm terknik, serperrti tota rl erkuita rs, tota rl 

a rsert, da rn tota rl pernda rpa rta rn. Da rla rm kla rsifika rsi ukurarn perrusa rha ra rn, berberra rpa r va rria rberl ya rng 

serring diguna rka rn terrma rsuk tota rl a rsert,nilai rpa rsa rr,pernda rpa rta rn ta rhuna rn,da rn moda rl.Kla rsifika rsi 

ini mermba rgi perrusa rha ra rn mernja rdi tiga r ka rtergori umum: perrusa rha ra rn bersa rr, mernernga rh, da rn 

kercil. 

Ukura rn perrusa rha ra rn mernga rcu pa rda r dimernsi perrusa rha ra rn ya rng da rpa rt dihitung merla rlui 

jumla rh a rsert da rn pernjua rla rn, ya rng mermberrika rn ga rmba rra rn ternta rng kondisi da rn poternsi inversta rsi 

perrusa rha ra rn. Perrusa rha ra rn bersa rr mermiliki kerunggula rn da rla rm merngerlola r sumberr da rna r untuk 

inversta rsi, ka rrerna r merrerka r mermiliki a rksers pa rsa rr ya rng lua rs da rn muda rh da rri pa rda r perrusa rha ra rn 

kercil. Ha rl terrserbut mermberrika rn flerksibilita rs ya rng lerbih bersa rr ba rgi perrusa rha ra rn bersa rr untuk 

merngermba rngka rn operra rsi da rn mernga rmbil kersermpa rta rn inversta rsi. Ukura rn perrusa rha ra rn 

merncerrminka rn ka rra rkterristik kerua rnga rn perrusa rha ra rn, serperrti kerka rya ra rn, pernjua rla rn, da rn 

karpita rlisa rsi pa rsa rr. Inverstor serring merngguna rka rn ukura rn perrusa rha ra rn serba rga ri tola rk ukur 

mernila ri poternsi inversta rsi, ka rrerna r perrusa rha ra rn ya rng lerbih bersa rr cernderrung mermiliki sta rbilita rs 

da rn kerma rmpua rn untuk berrta rha rn da rla rm ja rngka r pa rnja rng. 

Struktur moda rl a rda rla rh konserp ya rng mernga rcu pa rda r ca rra r perrusa rha ra rn mernda rna ri 

operra rsinya r merla rlui ca rmpura rn moda rl serndiri da rn moda rl pinja rma rn. Struktur moda rlmerma rinka rn 

perra rn pernting da rla rm mernerntuka rn kerserha rta rn kerua rnga rn perrusa rha ra rn serrta r kerma rmpua rnnya r 

untuk merngermba rngka rn bisnisnya r. Ini merliba rtka rn perrimba rnga rn a rnta rra r moda rl serndiri da rn 

moda rl pinja rma rn. Mernurut Ma rrtono da rn Ha rrjito (2019), struktur moda rl merrujuk pa rda r konserp 

ya rng mermba rndingka rn a rnta rra r moda rl serndiri da rn huta rng. Pola r pikir ma rna rjermern da rn 

pernga rmbila rn kerputusa rn perrusa rha ra rn juga r mermpernga rruhi struktur moda rl, serrta r fa rktor- fa rktor 

erksterrna rl ya rng mermernga rruhi kondisi pa rsa rr da rn lingkunga rn bisnis. Dernga rn dermikia rn, 

struktur moda rl mernja rdi ba rgia rn intergra rl da rri stra rtergi kerua rnga rn perrusa rha ra rn ya rng 

mermpernga rruhi kinerrja r da rn perrkermba rnga rnnya r da rla rm ja rngka r wa rktu pa rnja rng. 

 

No KoderErmitern Tarhun RisikoParsarr Sizer StrukturModarl Likuiditars 

 

1 

 

UNVR 

2019 2.920.000.000 1.996.559.000 5.281.862.000 15.368.000.000 

2020 3.015.000.000 3.177.089.000 4.937.368.000 15.597.000.000 

  2021 1.850.000.000 4.497.552.000 4.321.269.000 14.747.000.000 

2022 600.000.000 6.676.754.000 3.997.256.000 14.320.000.000 

 

2 

 

KArErF 

2019 1.539.393.692 18.352.877.132 7.412.926.828 10.939.950.304 

2020 2.235.358.522 17.562.816.674 7.105.672.046 10.457.144.628 

2021 3.710.065.600 17.760.195.040 7.231.872.635 10.528.322.405 

2022 3.617.952.335 20.353.992.893 9.339.290.330 10.681.720.175 

 

3 

 

GGRM 

2019 17.236.439.000 78.647.274.000 50.930.758.000 25.258.727.000 

2020 6.029.226.000 78.191.409.000 58.522.468.000 17.009.992.000 

2021 9.980.336.000 59.312.578.000 59.288.274.000 30.676.095.000 

2022 10.071.084.000 55.445.127.000 57.855.966.000 1.497.588.000 

Tabel1.1 Risiko pasar,size,struktur modal,likuiditas 

Pa rda r ta rberl dia rta rs suda rh merna rmpilka rn ta rberl kerua rnga rn unilerverr, kimia r fa rrma r, da rn 

guda rng ga rra rm merra rh,pa rda runilerverr risiko pa rsa rr pa rling terrernda rh berra rda rdita rhun 2022 



serbersa rr Rp.600.000.000 dernga rn size rpa rling terrtinggi pa rda r ta rhun 2022 serbersa rr 

Rp.6.676.754.000 da rn struktur moda rl terrernda rh pa rda r ta rhun 2022 juga r dernga rn jumla rh 

Rp.3.997.256.000 terta rpi pa rda r likuidita rs berra rda r dipunca rk terrtinggi pa rda r ta rhun 2020 serbersa rr 

Rp.15.597.000,Terrja rdi perruba rha rn kerna rika rn risiko pa rsa rr, size r, struktur moda rl, da rn likuidita rs 

sertia rp ta rhunnya r, ma rka r da rri berberra rpa r pernjerla rsa rn terrserbut, pernerliti mernga rngka rt topik“Arna rlisis 

Pernga rruh Risiko Pa rsa rr, Size r, Struktur Moda rl Terrha rda rp Likuidita rs Perrusa rha ra rn Serktor 

Ma rnufa rktur Ya rng Terrda rfta rr Pa rda r Bursa rErferk Indonersia r Pa rda r Ta rhun 2019 – 2022” 

I.2 RumusanMasalah 

Rumusa rn perrma rsa rla rha rn ini disusun berrda rsa rrka rn perrtimba rnga rn ma rta rng da rri pernerliti. 

Perrtimba rnga rn terrserbut terla rh dijerla rska rn da rla rm pernjerla rsa rn di a rta rs. Berrikut rumusa rnma rsa rla rnya r: 

1. Ba rga rimana rpernga rruh risiko pa rsa rr terrha rda rp likuidita rs pa rda r serkto rma rnufa rktur ya rng 

terrda rfta rr di Bursa rErferk Indonersia r perrioder 2019-2022. 

2. Ba rga rima rna rpernga rruh size r perrusa rha ra rn terha rda rp likuidita rs pa rda r serktor ma rnufa rktur ya rng 

terrda rfta rr di Bursa rErferk Indonersia r perrioder 2019-2022. 

3. Ba rga rima rna rpernga rruh struktur moda rl terrha rda rp likuidita rs pa rda rserktor ma rnufa rktur ya rng 

terrda rfta rr di Bursa rErferk Indonersia r perrioder 2019-2022. 

4. Ba rga rima rna r pernga rruh risiko pa rsa rr,size r,da rn struktur moda rl terrha rda rp likuidita rs pa rda rserktor 

ma rnufa rktur ya rng terrda rfta rr di Bursa rErferk Indonersia r perrioder 2019-2022. 

I.3 LandasanTeori 

I.3.1 Likuiditas 

Berrda rsa rrka rn Fa rhmi (2017:121), ra rsio likuidita rs ia rla rh sua rtu indika rtor ya rng mernjerla rska rn 

kerma rmpua rn sua rtu erntita rs usa rha r da rla rm merla rkuka rn permba rya rra rn kerwa rjiba rn fina rnsia rlnya r ya rng 

ja rtuh termponya r da rla rm perrioder wa rktu ya rng rerla rtif singka rt dernga rn terpa rt wa rktu. Arda rpun 

mernurut Murha rdi (2017:57), rarsio la rnca rr (currernt ra rtio) dia rngga rp serba rga ri a rla rt ukur yarng 

umumnya r guna r mernila ri kerma rmpua rn merrerka r da rla rm merla rkukarn permba rya rra rn kerwa rjiba rn da rla rm 

ja rngka r termpo sa rtu ta rhun ker derpa rn. Rumus likuidita rs a rda rla rh likuidita rs =a rsert la rnca rr / kerwa rjiba rn 

la rnca rr x 100% 

I.3.2 Risiko Pasar 

Risiko pa rsa rr ia rla rh risiko ya rng terrja rdi kertika ra rda r kertida rkpa rstia rn da rla rm perrgerra rka rn suku 

bunga r da rn nila ri sa rha rm pa rda r serktor perrba rnka rn. Berrda rsa rrka rn Wa rti da rn Wa rhida rhwa rti (2018), 

risiko pa rsa rr ia rla rh konserkuernsi da rri kertida rkpa rstia rn da rla rm perrgerra rka rn nila ri tuka rr da rn suku 

bunga r da rla rm portofolio lermba rga r kerua rnga rn serperrti perrba rnka rn. Sa rla rh sa rtu mertoder perngukura rn 

risiko pa rsa rr merla rlui dervia rsi sta rnda rr, ya rng diguna rka rn untuk mernghitung serberra rpa r ja ruh 

pernyimpa rnga rn da rri nila ri mera rn. Pernyimpa rnga rn ya rng serma rkin tinggi merna rnda rka rn tingka rt 

dervia rsi sta rnda rr ya rng juga r tinggi. Ha rl itu kermudia rn dija rdika rn serba rga ri indika rtor tingka rt risiko. 

I.3.3 Size Perusahaan 

Nurmin da rerta rl.,2017 mernjerla rska rn ukura rn perrusa rha ra rn merrupa rka rn indika rtor da rri ska rla r 



insta rnsi bisnis ya rng da rpa rt dihitung merla rlui perrtimba rnga rn jumla rh a rsert, pernda rpa rta rn pernjua rla rn, 

da rn ka rpita rlisa rsi pa rsa rr. Kertika r jumla rh a rsert perrusa rha ra rn bersa rr, perrusa rha ra rn cernderrung mermiliki 

kerlerlua rsa ra rn ya rng lerbih bersa rr da rla rm merma rnfa ra rtka rn a rsert-a rsert terrserbut. Ha rl itu mermbua rt prosers 

perngernda rlia rn perrusa rha ra rn mernja rdi lerbih muda rh dila rkuka rn. Dernga rn serma rkin tingginya r ukura rn 

perrusa rha ra rn da rla rm serbua rh erntita rs bisnis, ma rka r nila ri perrusa rha ra rn juga r cernderrung merningka rt. 

I.3.4 Struktural Modal 

Mernurut Cha rdha r da rn Arnil (2015), struktur moda rl mermiliki dua r tujua rn uta rma r. Tujua rn 

perrta rma r ia rla rh merngoptima rlka rn nila ri perrusa rha ra rn, sermernta rra r tujua rn kerdua r ia rla rh merngura rngi 

bia rya r tota rl moda rl. Pernda rpa rt Horner da rn Wa rchowicz ya rng disa rmpa rika rn da rla rm Wa rhyuni & 

Surya rntini (2014) mernya rta rka rn ba rhwa r struktur moda rl merrujuk pa rda r kombina rsi pernda rna ra rn 

ja rngka r pa rnja rng ya rng perrma rnern ba rgi perrusa rha ra rn, erkuita rs sa rha rm bia rsa r, sa rha rm prerferrern, da rn 

uta rng. Olerh ka rrerna r itu, struktur moda rl da rpa rt mermernga rruhi posisi kerua rnga rn perrusa rha ra rn. 

I.4 Kerangka Konseptual 

 

Ga rmba rr1.1Kerra rngka r Konserptua rl 
 

 

I.5 Hipotesis Penelitian 

Berrikut ia rla rh hipotersis ya rng dira rnca rng olerh pernerliti sersua ri kerra rngka rkonserp terrserbut, 

di a rnta rra rnya r: 

H1: Risiko Pa rsa rr berrpernga rruh serca rra r pa rrsia rl terrha rda rp likuidita rs pa rda r serktor ma rnufa rktur 

ya rngterrda rfta rr di Bursa r  Erferk Indonersia r perrioder 2019-2022. 

H2 : Size r perrusa rha ra rn berrpernga rruh serca rra r pa rrsia rl terrha rda rp likuidita rs pa rda r serktor ma rnufa rktur 

ya rng terrda rfta rr di Bursa rErferk Indonersia r perrioder 2019-2022. 

H3 :Struktur Moda rl berrpernga rruh serca rra r pa rrsia rl terrha rda rp likuidita rs pa rda r serktor ma rnufa rktur 

ya rng terrda rfta rr di Bursa r Erferk Indonersia r perrioder 2019-2022. 

H4 :RisikoPa rsa rr,size rda rn struktur moda rl berrpernga rruh serca rra rsimulta rn terrha rda rp likuidita rs pa rda r 

serktor ma rnufa rktur ya rng terrda rfta rr di Bursa rErferk Indonersia r perriode r2019-2022. 

 

H1 

H2 

H3 
Likuiditas(Y) 

H4 

Struktur Modal 

Size(X2) 

RisikoPasar(X1) 
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