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1i.1  Latiar Belakanig Masalah 

Dalam beiberaipa tiaihun teirakhir, peirkembangain eikonomi gilobal menunjukkan dinamika 

yaing cukup kompleks. Setelah masa paindemi COVIiD-19 yaing seimpait meilumpuhkain beirbagai 

seiktor eikonoimi, dunia mulai berupaya bangkit dan melakukan pemulihan. Namun, proses 

pemulihan ini tidak berjalan dengan mudah. Berbagai tantangan baru muncul, seperti konflik 

geopolitik antara Rusia dan Ukraina, krisis energi, gangguan riantai piasok gilobail, keinaikain hairga 

komioditias, serta tekanan iinflaisi yang tiinggi. Kondisi tersebut memaksa banyak negara untuk 

mengambil kebijakan moneter yang ketat, salah satunya dengan menaikkan suku bunga acuan. 

Di sisi lain, perkembangan teknologi digital yang sangat cepat juga mengubah cara bisnis 

dijalankan. Semua factor ini memberikan dampak besar terhadap aktivitas bisnis dan strategi 

keuangan perusahaan di seluruh dunia, termasuk di Indonesia. Perusahaan dituntut untuk 

semakin berhati-hati dalam mengelola sumber daya keuangan aigar teitaip maimpu beirtahain dain 

beirkembaing di teingaih situasi ekonomi yang tidak menentu. 

Di Indonesia sendiri, pembangunan infrastruktur tetap menjadi prioritas utama 

pemerintah dalam mendorong pertumbuhan ekonomi jangka panjang. Infrastruktur seperti jalan 

tol, pelabuhan, bandara, serta sistem transportasi dan energy merupakan fondasi penting bagi 

peningkatan konektivitas antar wilayah dan efisiensi logistic nasional. Pembangunan sektor ini 

tentu nya melibatkan peran aktif dari perusahaan-perusahaan infrastruktur, baik milik negara 

maupun swasta. Namun demikian, proyek infrastruktur pada umumnya memerlukan modal yang 

sangat besar, memiliki risiko jaingika painjang, serta meimerlukain wiaktu yaing laima untuk 

meinghasilkain keuntungan. Oleih kaireina itiu, perusahaan infrastruktur menghadapi tantangan 

besar dalam hal pendanaan. Mereka harus mampu merancang strategi keuangan yang tepat, 

termasuk dalam menentukan sitruktur modial yaing sesuai. Pemilihan stiruktiur modail yaing tepat 

aikain membantu peirusahaain meimperoleih daina dengain biayia yaing efisien dan risiko yaing 

terukur, sehingga proyek dapat berjalan tanpa mengganggu kestabilan keuangan Perusahaan. 

Maka dari itu, perusahaan perlu menyesuaikan struktur modal dengan kondisi keuangannya. 

Salaih saitu fiaktor yaing memengaruhi sitruktur modail aidalaih sitruktur aiset. Struktur aset 

menunjukkan seberapa besar porsi aiseit teitaip (seiperiti tainah, baingunain, dain peiralatain) dailaim 

tiotal aiseit peirusahaain. Aset tetap daipat diijadikain jaiminain saat peirusahaain mengajukan pinjaman 

ke bank. Artinya, seimakin beisair aiseit teitaip yaing diimiliki, maika siemakiin mudah bagi 

peirusahaain untuk memperoleh pinjaman dari pihak luar. 

Faktor berikutnya aidalaih uikurain peirusahaain, Uikurain peirusahaain biasanya diiukuir dari 

totial aiset atau toital peindapatain. Peirusahaain yaing leibih besair ceindeirung meimiliiki aikseis yaing 

lebih mudah ke sumber pembiayaan eksternal karena dianggap lebih stabil dan memiliki reputasi 

yaing baiik. Maknanya, seimakiin beisair uikurain peirusahaain, seimaikin beisair piula fleksibilitasnya 

dalam menentukan sitruktuir miodal yaing ideal. 



Faktor selanjutnya adalah pertumbuhan aset, yang menggambarkan peningkatan nilai 

total aset peirusahaain dairi waiktu ke waiktu. Peirtumbuhain ini menunjukkan ekspansi atau 

perkembangan perusahaan. Artinya, perusahaan yang berkembang biasanya membutuhkan 

tambahan dana, baik dari pinjaman maupun dari modal sendiri. 

Faktor lainnya adalah likuiditas, yaitu keimampuain peirusahaain unituik meimeinuhi 

keiwajibain keuangan jaingika pendek meinggunakain aset laincarinya. Peirusahaain deingan tiingkait 

liikuiditais tingigi memiliki daina cadangan yaing cukup untuk memenuhi kebutuhan mendesak. 

Dengan demikian, perusahaan yang likuid cenderung tidak terlalu bergantung pada pinjaman 

jangka pendek. 

Faktor berikutnya adalah pertumbuhan penjualan, yang mencerminkan peningkatan 

pendapatan perusahaan dari hasil penjualan produk atau jasa. Jika penjualan terus meningkat, 

perusahaan dianggap memiliki prospek bisnis yang baik dan lebih dipercaya oleh pihak pemberi 

pinjaman. Artinya, peirusahaain deingain peirtumbuhain penjualan yaing baik ceinderuing leibih 

miudaih meindapatkain peindanaain eiksteirnal. 

Faktor terakhir adalah profitiabilitias, yiaitu keimampuain peirusahaain untuk menghasilkan 

keiuntungain dairi kegiatan operasionalnya. Peirusahaain yaing meimiliki tingkat profitaibilitais tinggi 

daipait meinggunakain laba bersihnya uintuik meimbiayiai kegiatan usaha tanpa harus mencari 

pinjaman. Dengan kata lain, semakin tinggi profitabilitas, semakin kecil kebutuhan perusahaan 

terhadap utang. 

Tabel 1. Tabel Fenomena Penelitian  

Naima Taihun LaibaiBeirsih Toitail Akitivia Akitivia Tetep Akitivia Laincair Toitail Huitaing 

 

TBIG 

2021 1.548.975.000.000 41.870.435.000.000 33.637.904.000.000 3.021.253.000.000 32.081.197.000.000 

2022 1.637.579.000.000 43.139.968.000.000 34.427.639.000.000 3.565.804.000.000 32.219.585.000.000 

2023 1.560.307.000.000 46.546.978.000.000 36.462.467.000.000 4.407.135.000.000 34.185.951.000.000 

2024 1.361.624.000.000 47.316.346.000.000 36.001.532.000.000 4.874.261.000.000 36.750.823.000.000 

 

ISAT 

2021 6.750.873.000.000 63.397.148.000.000 45.515.184.000.000 11.499.439.000.000 53.094.346.000.000 

2022 4.723.415.000.000 113.880.230.000.000 69.070.496.000.000 18.683.115.000.000 82.265.242.000.000 

2023 4.506.392.000.000 114.722.249.000.000 72.860.819.000.000 15.479.659.000.000 81.013.457.000.000 

2024 4.910.828.000.000 114.386.698.000.000 74.143.065.000.000 14.877.675.000.000 77.734.901.000.000 

 

JSMR 

 

2021 1.615.281.000.000 101.242.884.000.000 445.608.000.000 10.361.876.000.000 75.742.569.000.000 

2022 2.746.884.000.000 91.139.182.000.000 360.716.000.000 12.487.212.000.000 65.517.793.000.000 

2023 6.793.551.000.000 129.311.989.000.000 474.401.000.000 7.974.775.000.000 90.400.783.000.000 

2024 4.535.565.000.000 140.726.439.000.000 507.465.000.000 6.854.331.000.000 83.185.286.000.000 

 

TLK

M 

 

2021 24.760.000.000.000 277.184.000.000.000 165.026.000.000.000 61.277.000.000.000 131.785.000.000.000 

2022 20.753.000.000.000 275.192.000.000.000 173.329.000.000.000 55.057.000.000.000 125.930.000.000.000 

2023 24.560.000.000.000 287.042.000.000.000 180.755.000.000.000 55.613.000.000.000 130.480.000.000.000 

2024 23.649.000.000.000 299.675.000.000.000 180.566.000.000.000 63.080.000.000.000 137.185.000.000.000 

 

  Beirdasarkain Taibel 1. daipait diiketaihui feinomeina yaing beirlawanain deingan teori teirjadi 

pada perusahaan PT.Tower Bersama Infrastructure Tbk (TBIG), Laba bersih pada tahun 2023 

meingalaimi peinurunain siebesair 4.72%, naimun tiotial huitaing peirusahaain meingalaimi keinaikain 

seibesair 6,10% dairi taihun 2022. Paida PT Indosat Tbik (ISAT), tiotail aiktiva paida tiahuin 2023 



meingalaimi keinaikan seibesar 0,74%, naimun totial hutiang peirusahaain meingalami peinurunain 

seibesair 1,52% dairi tahuin 2022. Pada PT Jasa Marga (Peirseiro) Tbik (JSMR), aktiva tetap paida 

taihun 2022 meingalaimi peinurunain sebeisair 19,05%, dan tiotial huitaing miengaliami penurunan 

siebesair 13,50% dairi taihun 2021. Paida PT Telkom Indonesia (Peirsero) Tbik (TLKM), aiktiiva 

lancar paida taihun 2024 meingalaimi keinaikain siebesair 13,42%, naimun totial hiutaing miengalaimi 

kenaikan seibesair 5,14% dairi taihuin 2023. 

Berlandaskan adanya masalah pada data fenomena tersebut miaka peineiliti teirtariik 

membuat peinelitiain deingain jiudul “Peingariuh Stiruktiur Aset, Uikurain Peirusahaain, Pertumbuhan 

Asieit, Likuiditas, Peirtumbuhain Peinjualain dan Profiitabilitias Teirhadaip Stiruktuir Moidail Paida 

Peirusahaain Infirastruiktur yaing Teirdaftair dii Buirsa Efeik Indoneisiia Taihun 2021-2024”. 

1.2  Tinjauan Pustaka  

1.2.1 Peingariuh Stiruktuir Asieit Teirhadaip Stirukitur Moidail 

Stiruktiur aiset diiukuir deingain aseit teitap diibagi totial aseit (Thaiusyaih, & Siuwiitho, 2019). 

Seimakin tinggii stiruktur teirsebut meimungkinkain stiruktiur miodal juiga seimakiin tiinggi, kairena 

aseit tetaip yaing diijadikain kolateiral aitau jaiminain utaing peirusahaain seimakin tiinggi. Sebaliknya, 

jiika stiruktur aiset seimakin reindah, miaka seimakin keicil aseit tetaip yaing daipat diimanfaatkain 

uintuk aigunain utaing peirusahaain teirsebut. Seihubungain deingan hial itiu, sitruktuir aseit yaing 

seimakin  beisar beirarti  piorsi aiseit teitaip  jugia  seimakin  beisar. Aseit teitap  yaing  seimakin  tinggi 

meingindikasikain bahwia paira peimberi pinjamain seimakin peircaya untuik meimberikain piinjamain 

yaing leibih beisair. 

1.2.2. Peingariuh Ukuirain Peirusahaain Teirhadaip Stirukitur Moidail 

Ukuran  peirusahaan  diiukur  melalui  totial  aiset  atau  volume  penjualan,  sering  kali  

dianggap sebagai indikator kekuatan finansial perusahaan. Menurut Ceileisitia eit ail. (2023) 

menyebutkan peirusahaain beisair ceinderiung meimiliiki akses yaing leibiih baiik terhadap pembiayaan 

eksternal diibandingkain dengan  peirusahaan  keicil,  kairena  mereka  dianggap  lebih  stabil  dan  

lebih  mampu  mengelola risiko. Perusahaan besar juga memiliki kemampuan untuk melakukan 

diversifikasi usaha, yang mengurangi  risiko  kegagalan  usaha.  Oleh  karena  itu,  perusahaan  

besar  biasanya  meimiliiki keimampuain  unituk  meinggunakain  utiaing  dailaim  juimlaih  yaing  lebih  

besair  tainpa  meiningkatkain riisiiko  kebangkrutan  seicaria  siignifikain.  Peirusahaan kecil  

cenderung  memiliki  sitruktur  modal yaing  lebih  konservatif,  deingain  proporsi  utang  yaing  

leibih  rendah  diibandingkain deingain peirusahaain beisair. 

1.2.3. Peingariuh Peirtumbuhain Aseit Teirhadaip Stirukitur Moidail 

Peirtumbuhan aseit meingacu paida peirubahain tahunain dailam totail niilai aseit suaitu 

peirusahaain. Tingikat peirtumbuhain aseit diihitung deingain meinghitung prioporisi peirubahan niliai 

aseit dairi saitu peiriode tahunain ke peiriode berikutinya. Apaibila peirsentase peirtumbuhain totail aset 

dairi saitu periode ke peiriode beirikutnya cuikup tiinggi, miaka risiiko yaing diihadaipi oleih peimegiang 



saiham jugia aikan seimakin beisar. Deingan kaita laiin, apiabila peirtumbuhain aiset peirusahaain 

meiningkat, ini meinandakain baihwa peirusahaain meimiliki keiwajibain yaing lebiih beisair teirhadaip 

miasyarakait dain diiharapkain maimpu meimberikain peingembaliain yaing leibih tingigi. Naimun, jiika 

peirusahaain meingalami keisulitan dailam meimenuhi keiwajibannyia teirhadaip miasyarakat yaing 

telaih beirinvestaisi, keipercayaain inveistor teirhadaip keimampuain peirusahaain di maisa deipain 

keimungkinain akain meinuruin. Akibaitnya, inveistor miungkin mienjadi ragu unituk meingalokasikain 

daina meireka keipada peirusahaain, yaing paida giiliraninya daipat meiningkatkain risiiko yaing 

diihadaipi peirusahaain di maisa meindataing. 

1.2.4 Peingariuh Likuiditas Teirhadaip Stirukitur Moidail 

Menurut Hery (2018:149) Raisio liikuiditais aidalaih raisio yaing menunjukkan keimampuain 

peirusahaain dalam memenuhi kewaijiban hutiaing jaingka peindek yaing aikan seigera jaituh teimpo. 

Peirusahaan yaing meimiliki liikuiditas yaing tinggi ceinderung leibih meimiliih peindanaain inteirnal 

dairipaida peindanaain eiksterinal kaireina diianggaip lebih minim risiko dain meinguraingi adanya 

biayia miodal karena piinjamain eiksternal sehinggia sitruktur modail peirusahaan aikan menjadi 

semakin reindah (Lana, 2020:1910). Meinurut (Saputiro dain Yaihya, 2022:5), peirusahaain dengan 

likuiditas yaing tiinggi aikan ceinderuing tidaik meinggunakain peimbiayaain dairi hutaing kairena daina 

inteirnal yaing dimiliki perusahaan beisar dan dapat digunakan teirlebih daihulu unituk meimbiayai 

dana investasi seibeluim meinggunakain biaiya eiksterinal meilalui hutiang.  

1.2.5 Peingariuh Pertumbuhan Peinjualain Teirhadaip Stirukitur Moidail 

Tingigiinya peirtumbuhain peinjualan ceindrung diimbaingi peinambahain aseit yaing 

diiperlukain dalaim peingadaain peirsediaain piroduk. Jiika peirusahaain meimpunyai peirtumbuhain 

peinjualain beisair aikan meimbutuhkain hiutiang leibih bainyaik seihinggia  peirtumbuhain peinjualain 

daipat beirpengaruh neigatif teirhadap stiruktiur miodal (Deiwiningrait &Musitanda, 2018).  Peinelitiain  

yaing telaih diiteliti oleih (Meilyiani, Suici, & Ciptia, 2019) peirtumbuhain peinjualain beirpengairuh 

negaitif dain tidak siginifikain teirhadaip sitruktuir modail. 

1.2.6 Peingariuh Priofitaibilitais Teirhadaip Stirukitur Moidail 

Meinurut Kaismir (2019: 114), rasio pirofitabilitais aidalaih raisio yaing diigunakain uintuk 

meinilai keimampuain peirusahaain dalaim menghasilkan keuntungan atau laiba dalaim siuatu peiriode 

teirtentu. Peirusahaain yaing meimiliiki tingikat pirofitabilitais tiinggi pada dasarnya tidaik terlalu 

membutuhkan utang dalaim memenuhi kebutuhan dananya, kairena ceinderung meinggunakain 

sumbeir daina inteirnal teirlebih daihulu. Hal iini disebabkan karena seimakin tiinggi tingikat 

pirofitabilitiais peirusahaain,  maika sitruktiur modalnya ceinderuing seimaikin reindah, kaireina 

peindanaain yaing beirsumbeir dairi interinal peirusahaain meimiliki riisiko yaing leibih reindah (Liana, 

2020:1909). 

              Apabila profitabilitas yang dihasilkan perusahaan semakin tinggi, maka pe irusahaain 

aikan lebih bainyaik meinggunakain daina dairi dalaim peirusahaain, deingan peinyediaan liaba diitahan 



dalam jumlah besar. Hal ini menyebabkan penggunaan utang menjadi relatif kecil, sehingga 

struktur modal akan menurun (Hambo dan Zulaikha, 2022:3). 

1.3 Kerangka Konseptual 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Giambair 1. Keirangkia Koinseptuial 

 

1.4 Hiipotesiis Peinelitiain  

Hi1 :  Struktur Aset seicaira pairsiail beirpengairuih teirhadaip Stiruktuir Miodail 

H2 :  Uikurain Peirusahaain seicaira pairsiail beirpengairuih teirhadaip Stiruktuir Miodail 

H3 :  Pertumbuhan Aseit seicaira pairsiail beirpengairuih teirhadaip Stiruktuir Miodail 

H4 :  Likuiditas seicaira pairsiail beirpengairuih teirhadaip Stiruktuir Miodail 

H5 :  Peirtumbuhain Peinjualain seicaira pairsiail beirpengairuih teirhadaip Stiruktuir Miodail 

H6 :  Profitabilitas seicaira pairsiail beirpengairuih teirhadaip Stiruktuir Miodail 

H7 :  Struktur Aset, Uikurain Peirusahaain, Pertumbuhan Aseit, Likuiditas, Peirtumbuhain Peinjualain,   

 Profitabilitas seicaira simultan beirpengairuih teirhadaip Stiruktuir Miodail 
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