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Abstract:Small and large firms alike need capital to sustain their operations and facilitate business expansion. 

Such capital may be sourced internally, enabling financial independence as companies can fulfill their funding 

requirements without reliance on external financing. This research seeks analyze effects composition assets, firm 

growth, liquid capacity, sale stability, or profitability to funding composition. Purposive sampling approach was 

employed, involving 24 F\&B companies included in the Indonesia Stock Exchange Listing. The findings indicate 

that composition assets and liquidity do not exhibit a partial relationship with capital structure. In contrast, firm 

growth, liquidity, and sales stability show a significant association with capital structure. The model’s 

explanatory power (R²) reaches 79.9%, suggesting that these five independent variables account for the majority 

of the variation in capital structure, while the remaining 20.1% is explained by other factors outside the model. 
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Abstrak:Perusahaan kecil maupun besar membutuhkan modal sebagai penunjang kegiatan operasional maupun 

pengembangan usahanya. Sumber modal untuk mendukung ekspansi tersebut dapat berasal dari internal, sehingga 

menciptakan kemandirian finansial karena mampu mencukupi kebutuhan dananya sendiri tanpa harus bergantung 

pada pihak luar. Melalui riset ini, diharapkan dapat memahami serta mengkaji dampak dari struktur aktiva, 

pertumbuhan perusahaan, likuiditas, stabilitas penjualan serta profitabilitas pada struktur modal.  Riset ini 

menerapkan metode pengambilan sampel secara purposif dengan melibatkan 24 pelaku usaha di bidang F&B 

terdaftar sebagai emiten Bursa Efek Indonesia.  Output riset menunjukan struktur aktiva dan likuiditas tidak 

berkorelasi secara parsial pada sruktur modal. Namun pertumbuhan perusahaan, likuiditas, serta stabilitas 

penjualan memiliki korelasi pada struktur modal. Ukuran kemampuan model (R2) sebesar 79,9 % artinya kelima 

variable dependen tersebut memberi efek pada struktur aset, sedangkan sisanya 20,1 % adanya faktor lain tidak 

termasuk dalam struktur persamaan yang mempengaruhi hasil penelitian. 

 

Kata Kunci : Likuiditas, Pertumbuhan Perusahaan, Profitailitas, Stabilitas Penjualan, Struktur Aktiva, Struktur 

Modal 

 

1. PENDAHULUAN 

Globalisasi terus berkembang ditandai dengan meningkatnya aktivitas dunia bisnis. 

Kondisi ini membuat tingkat kompetesi semakin intens antara perusahaan serta mendorong 

emiten guna memperbaiki performa finansialnya. Dalam menjalankan operasi maupun 

memperluas usahanya, perusahaan membutuhkan modal. Kebutuhan modal tersebut berlaku 

baik bagi perusahaan berskala kecil maupun besar. Apabila modal didapat pada internal 

korporasi, menunjukkan adanya pemanfaatan keuangan sendiri karena mampu memenuhi 

kebutuhan pendanaannya tanpa bergantung pada pihak luar (Prastika & Candradewi, 2019). 

Struktur modal merupakan komposisi penggunaan hutang hipotek dalam mendanai inventasi 

perusahaan, karena bisa melihat keselarasan besarnya resiko dengan potensi pengembalian 

investasi (Ryiadi, 2014). 
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Studi ini muncul sebagai respons terhadap adanya kesenjangan penelitian sebelumnya, 

yakni  Efendi et al. (2021) menjelaskan bahwasannya komposisi aset secara signifikansi tidak 

mempengaruhi susunan sumber dana. Fidiena & Nursiam (2024) risetnya menghasilkan 

pertumbuhan perusahaan tidak berdampak pada struktur modal. Dewi (2022) membuktikan 

likuiditas memiliki dampak negatif pada struktur modal. Wanda & Indianik (2023) 

menghasilkan riset stabilitas penjualan tidak berdampak pada struktur modal. Astuti & Axel 

(2021) kemampuan mendapatkan laba tidak memberikan efek pada susunan dana. 

2. METODE RISET 

Rancangan riset dibuat secara sistematis sebagai panduan dalam pelaksanaan studi guna 

mencapai tujuan yang ditetapkan. Jenis studi ini termasuk penelitian penjelasan, yaitu studi 

ilmiah yang difokuskan pada pemahaman hubungan kausalitas antar faktor dengan menguji 

hipotesys. Metode strategi pemilihan responden diterapkan adalah pengambilan sampel secara 

purposif berdasarkan kriteria yang telah ditentukan emiten dari industri F&B yang senantiasa 

terdaftar tanpa jeda di Indonesia’s official stock exchange dalam kurun waktu 2019 sampai 

2023, melaporkan laporan keuangan dan mendapatkan laba. 

Objek yang menjadi fokus analisis dalam riset ini yakni entitas bisnis yang menjalankan 

usahanya di bidang makanan dan minuman, secara resmi masuk dalam daftar emiten di pasar 

modal Indonesia selama rentang waktu 2019 sampai 2023. Metode pengolahannya digunakan 

pada studi ini berupa teknik analisis kuantitatif untuk melihat asosiasi antara satu variabel yang 

diamati sebagai hasil dengan sejumlah faktor penjelas. 

Tabel 1. 

Deskripsi Teknis Riset Variable 
 

No. Variabel Definisi Rumus 

1  Komposisi permodalan yakni susunan 

pendanaan perusahaan seperti ekuitas 

berfungsi untuk mendanai operasi maupun 

aset perusahaan (Komarudin & St, 2019).   

 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡

𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 

2 Struktur Aktiva 

(X1) 

Struktur aktuva adalah segala bentuk 

sumber daya yang dikuasai perusahaan dan 

dapat memberikan manfaat periode 

sekarang dan masa datang dengan harapan 

mampu menghasilkan keuntungan ekonomi 

di kemudian hari (Sujarweni, 2016). 

 

 

 

3 Pertumbuhan 

perusahaan (X2) 

 

Pertumbuhan perusahaan mencerminkan 

kinerja produktivitasnya yang diharapkan 

oleh manajemen di dalam emiten maupun 

oleh pihak luar (investor) ataupun pemberi 

pinjaman (Betavia, 2019). 

 

 

4  Likuiditas yakni ukuran daya emiten guna 

menunaikan kewajiban lancarnya melalui 

memanfaatkan aset liquidnya, sehingga saat 
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utang tersebut jatuh tempo, perusahaan 

dapat segera melunasinya (Kasmir, 2019). 
𝐶𝑅 =

Aset Lancar 

Kewajiban Lancar
 

 

5 Stabilitas 

Penjualan (X4) 

Stabilitas penjualan menggambarkan 

kondisi ketika tingkat penjualan perusahaan 

relatif tetap, sehingga memungkinkan 

perusahaan untuk lebih aman dalam 

menggunakan utang serta menanggung 

kewajiban lain bila dibanding emiten 

dengan penjualan fluktuatif. (Suwarto & 

Ediningsih, 2002). 

 

 

 

 

𝑁𝑃𝑀 =
Penjualan

Laba Bersih
 

 

 Profitabilitas (X5) Kemampuan menghasilkan profit 

merupakan perbandingan pada 

pemanfaatan perusahaan guna 

mengevaluasi kinerjanya agar mendapatkan 

keuntungan. Pengukuran profitabilitas bisa 

dijalankan melalui rasio dari koponen pada 

neraca dan L/R (Kasmir, 2019). 

 

 

𝑅𝑂𝐴 =
𝐸𝐴𝑇

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

 

 

 

3.  HASIL DAN PEMBAHASAN 

Pengujian Hipotesis 

Hasil Uji Dari Metode Linier Regression Multipel 

Cara ini diterapkan guna mengetahui seberapa besar dampak independent variable, yaitu 

komposisi aset, growth company, likuiditas, kestabilan penjualan serta profitabilitas pada 

komposisi pendanaan di organisasi tergolong dalam emiten F&B tercatat pada Indonesia’s 

equity market selama 2019–2023. Data setelah didapat kemudian di olah memakai bantuan 

SPSS versi 23.0, kemudian hasilnya ditampilkan, berikut tabelnya : 
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Berdasarkan pengolahan data di atas tabel 2, teridentifikasi bahwa unsur struktur aktiva 

memiliki koefisien senilai -0,293 artinya, jika meningkat satu tingkat pada struktur aktiva akan 

menyebabkan struktur modal bisa menurun 0,293 satuan, dengan catatan variabel independen 

yang lain tidak mengalami perubahan. Sementara itu, pertumbuhan perusahaan menunjukkan 

hubungan positive dengan struktur modal sebesar 0,165 artinya variabel ini akan memberi 

peningkatan senilai 0,165 unit. Likuiditas berdampak negative sebesar -0,240, yang berarti 

untuk pertambahan senilai satu unit likuiditas memberikan penurunan senilai 0,240 unit. 

Stabilitas penjualan mempunyai dampak positif sebesar 0,132 pada struktur aktiva. 

Selanjutnya, profitabilitas berpengaruh positif sebesar 0,127. Seluruh interpretasi dilakukan, 

artinya bahwa variabel independen lainnya berada dalam kondisi tetap atau konstan. 

Evaluasi Hipotesis Per Variabel Menggunakan Teknik Uji t. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Pada ukuran bebas data sebesar (n – 2) atau 120 - 2 = 118, di dapat ttabel sebesar 1,980. 

Berdasarkan hasil analisis memanfaatkan aplikasi SPSS tipe 23.0, nilainya thitung dan tingkat 

signifikan dapat dilihat pada ringkasan table berikut: 

 

Dari hasil pengujian rincian dari uji t tersebut adalah : 

Hipotesis 1 (H1) 

Berdasarkan nilai thitung variabel struktur aktiva sebesar -1,153 dan ttabel -1,980, dapat 

disimpulkan bahwa thitung > ttabel (-1,153 > -1,980). Tingkat signifikansi yang diperoleh 0,251 

diatas 0.05. ini membuktikan bahwasannya variabel struktur aktiva hubungannya dengan 

struktur modal tidak signifikan secara empiris. Dengan demikian, dugaan pertama yang 

menegaskan struktur aktiva pada struktur aktiva berdampak signifikan di entitas bisnis 

makanan dan minuman tercatat BEI selama tahun 2019 hingga 2023, tidak terbukti atau ditolak. 
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Didasarkan thitung pertumbuhan perusahaan senilai 2,171 melebihi dibandingkan ttabel 

1,980 (2,171 > 1,980), serta mempunyai signifikannya 0,032 sangat rendah pada 0.05. Oleh 

sebabnya membuktikan bahwsannya terdapat kontribusi penting dari pertumbuhan perusahaan 

pada struktur modal. Hasil tersebut mendukung diterimanya hipotesis ke 2 bahwasannya 

pertumbuhan perusahaan terbukti berpengaruh signifikan pada struktur aset emiten F&B 

Indonesia’s pusat jual beli pada kurun periode 2019–2023. 

Hipotesis 3 (H3) 

Skor t-statistik yang terkait dengan likuiditas tercatat angka -11,708, dibandingkan 

dengan ttabel -1,980 (-11,708 > -1,980). Disamping itu, nilai signifikansinya diperoleh 0,000, 

jauh dibawah 0,05. Kondisi tersebut menjelaskan hipotesis ketiga ditolak. Artinya, tidak 

adanya dampak nyata dari variabel likuiditas pada struktur aset. Pembuktiannya, hipotesys ke 

3 menegaskan bahwasanya likuiditas tidak memberikan dampak yang bermakna pada struktur 

aset industri bergerak di bidang Food & Beverage tercatat di BEI sepanjang tahun 2019 hingga 

2023 dapat dinyatakan ditolak. 

Hipotesis 4 (H4) 

Output perhitungan t untuk variabel kestabilan penjualan yakni 2,197 lebih tinggi pada 

ttabel senilai 1,980 (2,197 > 1,980). Selain itu, tingkat signifikansinya sebesar 0,030, dibawah 

0,05. Terbukti menjelaskan bahwasannya kestabilan penjualan memiliki berpengaruh nyata 

pada struktur aset. Dengan demikian hipotesys keempat yang menyebutkan bahwa stabilitas 

penjualan secara nyata mempengaruhi struktur aset F&B tercatat di institusi perdagangan 

sekuritas selama periode 2019 - 2023 dinyatakan di terima. 

Hipotesis 5 (H5) 

Variabel profitabilitas menunjukkan t statistic value 2,169, yang lebih tinggi 

dibandingkan ttabel sebesar 1,980 (2,169 > 1,980). Nilai signifikansi yang diperoleh adalah 

0,032, dibawah 0.05. Temuan ini menegaskan bahwa adanya dampak profitabilitas oleh 

institusi terhadap struktur aset. Dengan demikian, hipotesis kelima menyebutkan bahwasanya 

profitabilitas memiliki dampak nyata pada struktur aset industri makanan dan minuman tercatat 

BEI selama tahun 2019 sampai 2023 dapat diterima. 

 

 

Mngacu pada value degrees of freedom yakni (120-5-1 = 114) dan tingkat signifikansi 

5%, diperoleh nilai Ftabel sebesar 2,29. Output yang dianalisa  memakai SPSS hasilnya nilai 

Fhitung beserta tingkat signifikansinya bisa dipaparkan dibawah ini : 
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Dari output tabel tersebut, hasil analisis uji F yang didapat melalui program SPSS versi 

23.0 (pada output regresi, kolom ANOVA bagian F) menunjukkan bahwa nilai F statistic 

49,547, sementara itu nilai tabel F adalah 2,29. Karena Fhitung > Ftabel (49,547 > 2,29), maka 

hipotesis keenam diterima. Hal ini mengindikasikan bila dilihat secara serempak,  komposisi 

aktiva, company growth, likuiditas, kestabilan penjualan, serta kemampuan menghasilkan 

profit memiliki dampak pada struktur aset industri F&B tercatat pada Indonesia Capital Market 

kurun waktu 2019-2023. 

1. Hasil Nilai Determinasi (R2)  

Hasil riset koefisien yang dideterminasi pada dasarnya dipakai guna mengevaluasi 

akurasi model dalam menjelaskan perbedaan nilai variabel terikat, hal ini struktur aset, 

berdasarkan variabel bebas seperti struktur aktiva, pertumbuhan perusahaan, likuiditas, 

kestabilan penjualan dan profitabilitas. Output determinasinya berada dalam rentang 0 sampai 

1. Jika pada adjusted R square (R²) memiliki nilai sedikit, maka mengindikasikan bahwasannya 

independen variable mempunyai kekuatan terbatas dalam memberi penjelasan pengaruh 

dependen variable. 

Sebaliknya, apabila nilainya hampir menuju skor 1 menggambarkan variabel bebas 

mampu memberikan info yang hampir maksimal guna menginformasikan perubahan pada 

variabel terikat. Berikut hasil analisis datanya memakai program SPSS, Adjusted R Square (R²) 

: 

 

 

 

 

 

 

Tabel tersebut penjelasannya yakni, pada output regresi, bagian Model Summary, 

kolom Adjusted R Square menunjukkan adanya pengaruh yang signifikan, di mana nilainya 

0,799 atau setara dengan 79,9%. Ini menjelaskan bahwasannya variabel independen, yaitu 
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struktur aktiva, company growth, liquidity, kestabilan penjualan dan profitability serempak 

menggambarkan pengaruh 79,9 % pada variabel dependen, yaitu struktur aset. Sedangkan 

proporsi yang tersisa mencapai 20,1 % disumbangkan oleh elemen tidak tercantum 

dianalisis pada riset ini. 

 

Penjabaran Hasil Riset 

Implikasi Struktur Aktiva pada Struktur Aset 

Dugaan pertama yang diajukan pada riset, yaitu bahwasannya struktur aktiva 

berdampak signifikan pada struktur aset di industri F&B tercatat pada Indonesian Equity 

Market selama waktu 2019 hingga 2023, tidak diterima. Keadaan ini dapat diketahui dari 

value t statistik menunjukan -1,153 > -1,980, besarnya signifikan 0,251 > 0,05. Dengan kata 

lain, secara nyata signifikan pada struktur aset tidak terbukti. Artinya, struktur aktiva tidak 

berdampak pada peningkatan dalam melakukan struktur aset. 

Contoh kasus berdasarkan laporan keuangan tahunan 2019–2023, emiten ICBP 

mencatat jumlah aset kurang lebih Rp119 triliun pada tahun 2023 dengan ekuitas mencapai 

kurang lebih Rp62 triliun. Rasio utang terhadap ekuitas (DER) berada pada tingkat moderat 

karena perusahaan lebih banyak menggunakan pendanaan internal. Walaupun perusahaan 

terus melakukan ekspansi melalui pembangunan pabrik dan peningkatan jaringan distribusi 

yang berdampak pada kenaikan aset tetap, strategi pendanaannya tetap fleksibel sehingga 

pertumbuhan aset tidak selalu diikuti oleh kenaikan proporsi utang. 

Hasilnya, komposisi aktiva tidak memberikan efek pada struktur aset, sebab 

komposisi atau jenis aktiva bukan faktor utama dalam menentukan sumber pembiayaan. 

Dengan demikian, meskipun perusahaan memiliki aset tetap maupun aset lancar dalam 

jumlah besar, keputusan penggunaan utang atau ekuitas lebih ditentukan oleh faktor lain 

seperti profitabilitas, likuiditas, kestabilan pendapatan, serta preferensi manajemen terhadap 

risiko. 

Riset ini mendukung hasil sebelumnya yakni Efendi et al. (2021), Khotimah (2023), 

Carolina (2022),  Wati (2020) dan Wanda & Indianik (2023) membuktikan bahwasannya 

struktur aktiva tidak mempunyai dampak pada struktur aset. 

Dampak Pertumbuhan Perusahaan pada Struktur aset  

Hipotesis kedua dalam riset, yang mengungkapkan bahwa ekspansi perusahaan 

memiliki dampak nyata ke struktur aset emiten sektor food & beverage tercatat pada BEI 

pada rentang waktu 2019 -2023, terbukti valid. Hal ini terlihat dari pengujian statistik, di 

mana t statistic di dapat 2,171 lebih besar tabel t 1,980, dan tingkat signifikan senilai 0,032 
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dibawah 0,05. Uraian tersebut dapat di interprestasikan bahwasannya variabel pertumbuhan 

perusahaan berdampak nyata pada struktur aset.  

Riset PT. Mayora Indah Tbk (MYOR) merupakan salah satu produsen makanan dan 

minuman terbesar di Indonesia. Struktur modal perusahaan, yang tercermin dari rasio utang 

terhadap ekuitas (DER), relatif stabil pada kisaran 0,75% selama periode 2020–2022. 

Kondisi ini menunjukkan adanya keterkaitan yang kuat antara pertumbuhan perusahaan 

dengan pemanfaatan utang. Fakta tersebut mengindikasikan bahwa PT. Mayora Indah Tbk 

(MYOR) lebih mengutamakan sumber pendanaan internal, khususnya dari laba ditahan, 

dalam mendukung aktivitas ekspansi. Dukungan arus kas operasional yang solid juga 

membuat ketergantungan terhadap utang eksternal menjadi lebih rendah. 

Dari kasus ini dapat dilihat bahwa variabel pertumbuhan perusahaan memiliki 

pengaruh terhadap struktur modal. Perusahaan yang berada dalam fase pertumbuhan 

biasanya memerlukan tambahan modal untuk mendanai perluasan usaha. Pada kondisi 

demikian, pihak manajemen harus menentukan apakah pembiayaan akan diperoleh melalui 

utang atau ekuitas, yang pada akhirnya akan membentuk komposisi struktur modal. 

Pertumbuhan yang pesat menimbulkan kebutuhan investasi jangka panjang yang lebih 

besar, dan apabila arus kas internal belum mencukupi, maka perusahaan perlu 

mempertimbangkan penggunaan pendanaan eksternal. 

Temuan ini sesuai dengan hasil riset sebelumnya Syafputri (2022), Nurbayani et al. 

(2022), Putu & Gede (2020), Cahyaningtyas & Anwar (2023) dan Mardelena et al. (2023) 

membuktikan adanya korelasi baik antara ekspansi perusahaan dan aset yang terstruktur. 

Dampak Likuiditas pada Struktur Modal 

Hipotesys ke 3 yang memaparkan bahwa kemampuan membayar hutang berdampak 

signifikan ke struktur aset emiten F&B tercatat di BEI jangka periode 2019 sampai 2023 

tidak terbukti. Pernyataan ini merujuk pada hasil pengujian statistik yang menghasilkan nilai 

thitung senilai -11,708 melebihi t statistik -1,980, serta tingkat signifikansinya (Sig.) 

nilainya 0,000 dibawah ambang batas 0,05. Sehingga bisa diartikan bahwasannya tidak 

terdapat korelasi nyata mengenai likuiditas dan struktuk aset. Artinya, apabila kemampuan 

membayar hutang meningkat, perusahan akan memiliki penurunan dalam struktur aset. 

Contoh kasus: PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) mengalami 

peningkatan likuiditas yang cukup signifikan. Cash ratio perusahaan naik dari 55,67% pada 

tahun 2019 menjadi 93% pada 2023, sementara quick ratio juga meningkat dari 88% 

menjadi 145% pada periode yang sama. Meski demikian, rasio utang terhadap ekuitas 

(DER) tetap berada pada level tinggi karena perusahaan masih aktif memanfaatkan utang 
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untuk mendanai ekspansi, terutama melalui akuisisi di sektor makanan. Kondisi ini 

mengindikasikan bahwa walaupun perusahaan memiliki cadangan kas yang kuat, keputusan 

pendanaan lebih dipengaruhi oleh strategi pertumbuhan yang dijalankan. Dengan kata lain, 

tingginya likuiditas tidak serta-merta menurunkan penggunaan utang dalam struktur modal. 

Dari kasus tersebut dapat disimpulkan bahwa variabel likuiditas tidak berpengaruh 

signifikan terhadap struktur modal. Artinya, meskipun perusahaan mempunyai kas maupun 

aset lancar yang cukup untuk memenuhi kewajiban jangka pendek, komposisi utang dan 

ekuitas tidak semata-mata ditentukan oleh kondisi likuiditas. Pertimbangan lain yang lebih 

strategis seperti biaya modal, peluang pertumbuhan, tingkat suku bunga, serta strategi 

manajemen risiko memiliki peran lebih besar dalam pengambilan keputusan pendanaan. 

Dengan demikian, baik perusahaan dengan likuiditas tinggi maupun rendah tetap dapat 

memilih penggunaan utang atau ekuitas sesuai kebutuhan dan kebijakan keuangannya. 

Hasil dari penelitian ini sejalan dengan temuan dari studi sebelumnya yang dilakukan 

oleh  Dewi (2022), Situmorang et al. (2020), Rahmawati & Sapari (2021), Mukaromah 

(2022) dan  Suryaningsih et al. (2024) yang menunjukkan bahwa kemampuan membayar 

hutang tidak berkontribusi secara signifikan terhadap struktur aset. 

Dampak Stabilitas Penjualan pada Struktur Modal 

Pernyataan dugaan yang ke empat pada riset ini menyatakan bahwa kestabilan 

penjualan memiliki pengaruh signifikan terhadap kemampuan memperoleh laba pada 

perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 

periode 2019–2023, dapat diterima. Hal ini ditunjukkan melalui hasil uji statistik, di mana 

nilai t-hitung sebesar 2,197 lebih besar dari t-tabel sebesar 1,980, serta nilai signifikansi 

(Sig.) sebesar 0,030 yang berada di bawah ambang 0,05. Dengan demikian, dapat 

disimpulkan bahwa terdapat hubungan antara stabilitas penjualan dan struktur aset.  

Contoh kasus: PT. Siantar Top Tbk (STTP) mencatat kinerja penjualan bersih yang 

stabil sekaligus mengalami pertumbuhan, dari Rp4.241.856.914.012 pada tahun 2021 

menjadi Rp4.931.553.771.470 pada tahun 2022. Pada periode yang sama, struktur modal 

perusahaan yang diukur dengan rasio utang terhadap ekuitas (DER) juga mengalami 

perubahan dari 0,16% menjadi 0,18%. Kondisi ini menunjukkan bahwa kestabilan 

penjualan yang ditorehkan STTP selama dua tahun terakhir berpengaruh terhadap struktur 

modal yang dimiliki perusahaan.  

Dengan demikian, dapat dikatakan terdapat hubungan antara variabel stabilitas 

penjualan dengan struktur modal. Stabilitas penjualan mencerminkan konsistensi kinerja 

pendapatan perusahaan dalam jangka tertentu. Apabila penjualan relatif stabil, maka arus 
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kas perusahaan juga lebih terjamin, sehingga memudahkan pemenuhan kewajiban 

pembayaran utang. Kondisi arus kas yang terprediksi memberikan keyakinan bagi 

perusahaan untuk memenuhi bunga maupun cicilan utang secara teratur. Oleh sebab itu, 

perusahaan dengan penjualan stabil cenderung lebih berani menggunakan pembiayaan 

melalui utang (debt financing) sebagai bagian dari struktur modalnya. 

Hasil ini bertentangan dengan temuan yang dilaporkan oleh Abidin & Hidayat (2019), 

Carolina (2022), Agustin et al. (2020), Janna & Krisnando (2023) dan Nishful (2021) yang 

membuktikan bahwa stabilitas penjualan pada struktur aset. 

 

 

Dugaan kelima pada riset ini, memberi anggapan bahwasannya kemampuan 

menghasilkan laba oleh institusi mempunyai efek pada sruktur modal emiten F&B tercatat 

Indonesian Capital Market selama tahun 201 sampai 2023, terbukti diterima. 

Pembuktiannya lewat uji t statistik nilainya 2,169 > 1,980 serta signifikan value 0,032 

dibawah penetapan 0,05. Interprestasinya terdapat hubungan yang signifikan antara 

kemampuan menghasilkan laba pada struktur aset. 

PT. Akasha Wira International Tbk (ADES) kondisi return on assets meningkat dari 

tahun 2019-2022 tahun, menunjukkan profitabilitas yang terus naik, yaitu dari 0,10 %, 0,14 

%, 0,20 % dan 0,22 %. Kondisi ini membuktikan empiris bahwa tingkat laba ini telah 

menubah struktur permodalan ADES secara signifikan, seperti pengurangan hutang, atau 

pengaruh DER secara konsisten. 

Terdapat pengaruh dari variabel profitabilitas terhadap struktur modal disebabkan 

karena perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi cenderung menggunakan dananya 

sendiri untuk pembiayaan, pada akhirnya mengurangi ketergantungan pada utang dan 

menyebabkan struktur modal lebih konservatif. 

Hasil penelitian ini konsisten dengan temuan sebelumnya dari Meisyta et al. (2021), 

Efendi et al. (2021), Syafputri (2022), Khotimah (2023) dan Sulistiyowati (2022) 

membuktikan bahwasannya kemampuan menghasilkan laba berdampak pada struktur aset. 

 

 

Hipotesis keenam dalam penelitian ini, menduga secara bersama structure modal, 

perkembangan perusahaan, kemampuan membayar hutang, kestabilan penjualan dan 

kemampuan memperoleh laba terhadap struktur aset entinitas food & beverage tercatat pada 

Indonesian Capital Market selama tahun 2019 - 2023, terbukti dapat diterima. 
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 Didukung oleh hasil uji F, di mana F acount memberikan hasil 49,547 melebihi 

ketentuan yakni 2,29, serta signifikannya 0,000 kurang dari 0,05. Artinya, bahwasannya 

kelima variabel tersebut bersama-sama memiliki dampak nyata terhadap struktur aset. 

Berdasarkan laporan keuangan emiten ROTI, terlihat adanya peningkatan pada struktur 

aktiva (aset tetap) dari tahun 2019 hingga 2022, diantaranya 0,599, 0,651, dan 0,694. Sejalan 

hal tersebut, rasio utang terhadap ekuitas (DER) juga mengalami kenaikan dari tahun 2021 

hingga 2023, yakni tercantum 0,460, 0,540, & 0,647. Kondisi memberi gambaran 

bahwasannya semakin tinggi struktur aktiva, semakin besar pula pemanfaatan pembiayaan 

berbasis utang oleh perusahaan. Dengan demikian, terdapat keterkaitan antara struktur aktiva 

dengan struktur modal. 

Selain itu, faktor-faktor lain seperti struktur aktiva, pertumbuhan perusahaan, likuiditas, 

stabilitas penjualan, serta profitabilitas juga terbukti memengaruhi struktur modal. 

Peningkatan pada variabel-variabel tersebut dapat mendorong perusahaan untuk melakukan 

penyesuaian dalam keputusan pendanaannya. Struktur aktiva menentukan bentuk pendanaan 

yang paling sesuai, di mana aset tetap yang besar umumnya didanai kewajiban lancar panjang 

maupun dana yang dimiliki.  

Pertumbuhan perusahaan menuntut tambahan dana untuk mendukung ekspansi, 

sehingga memengaruhi proporsi antara utang dan ekuitas. Likuiditas menggambarkan 

kemampuan memenuhi kewajiban jangka pendek, yang berpengaruh terhadap tingkat 

kepercayaan kreditur. Stabilitas penjualan memberikan jaminan arus kas yang lebih pasti, 

sehingga meningkatkan keyakinan perusahaan dalam memanfaatkan utang. Sementara itu, 

profitabilitas memberikan keleluasaan untuk menggunakan laba ditahan maupun menambah 

pinjaman, karena perusahaan memiliki kemampuan membayar serta potensi memanfaatkan 

manfaat pajak. 

Temuan tersebut sejalan riset sebelumnya diteliti oleh Manik & Tampubolon (2022), 

Syafputri (2022), Meisyta. (2021), Abidin & Hidayat (2019) dan Efendi. (2021) yang secara 

konsisten menemukan adanya hubungan signifikan antara kelima independent variabel pada 

profitabilitas. 

4. SIMPULAN 

Didasarkan hasil riset uyang telah dipaparkan, bahwasannya struktur aktiva tidak 

berdampak nyata pada komposisi modal. Pertumbuhan company memiliki efek signifikan 

pada komposisi modal. Kemampuan membayar hutang tidak berdampak pada struktur aset. 

Kestabilan penjualan berpengaruh terhadap struktur aset. Kemampuan menghasilkan laba 

berdampak pada struktur aset. Secara simultan, pengujian membuktikan bahwasannya 
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seluruh variabel bebas secara bersama-sama mempunyai dampak pada dependen variable. 

Adjusted R Square membuktikan nilai 0,799 artinya bahwasannya 79,9% variasi dalam 

struktur aset ini mampu menjelaskan sebagian besar variabilitas data, untuk sisanya diperoleh 

20,1%, ditentukan elemen lain yang berada diluar lingkup riset ini.   
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