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ABSTRAK

PENGARUH PAJAK, PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, DAN UKURAN
PERUSAHAAN TERHADAP STRUKTUR MODAL
(Studi Empiris Pada Scktor Perusahann Makanan dan Minuman yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023)

Oleh: Ferdy Syafransyah

Penelitian kali ini bertujuan untuk menganalisis sejaub mana pajak, profitabilitas,
likuiditas, dan ukuran perusahaan dapat memengaruhi struktur modal pada sektor
perusahaan makanan dan minuman yang terdafiar di Bursa Efck Indonesia (BET)
periode 2020-2023. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan
metode analisis regresi lincar berganda untuk mengevaluasi data sckunder dari
laporan keuangan perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efck
Indonesia (BEI) periode 2020-2023. total sampel penelitian yang diteliti sebanyak
44 perusahaan dengan menggunakan metode purposive sampling. Analisis regresi
linear berganda dilakukan pada aplikasi statistik SPSS Versi 25. Hasil penelitian
menunjukkan secara simultan variabel pajak, profitabilitas, likuiditas, dan ukuran
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Hasil penelitian juga
menunjukkan bahwa secara parsial variabel seperti pajak berpengaruh positif
signifikan terhadap struktur modal, profitabilitas berpengaruh positif signifikan
terhadap struktur modal, likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur
modal, dan terakhir, ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap

struktur modal.
Kata kunci: Struktur Modal, Pajak, Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran
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ABSTRACT

EFFECT OF TAXES, PROFITABILITY, LIQUIDITY AND FIRM SIZE ON
CAPITAL STRUCTURE
(Empirical Study in the Food and Beverage Company Sector Listed on the
Indonesian Stock Exchange 2020-2023)

By: Ferdy Syafransyah

This research aims to analyze the extent to which taxes, profitability, liquidity and
firm size can influence the capital structure of the food and beverage company
sector listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) for the 2020-2023 period. This
research uses a quantitative approach with multiple linear regression analysis
methods to evaluate secondary data from the financial reports of food and beverage
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) for the 2020-2023 period.
The total research sample studied was 44 companies using the purposive sampling
method. Multiple linear regression analysis was carvied out in the SPSS Version 25
statistical application. The research results showed that simultaneously the
variables tax, profitability, liquidity and firm size had a significant effect on capital
structure. The research results also show that partially variables such as taxes have
a significant positive effect on capital structure, profitabilitv has a significant
positive effect on capital structure, liquidity has a significant negative effect on
capital structure, and finally, firm size has no significant effect on capital structure.

Keywords: Capital Structure, Tax, Profitability, Liquidity, Company Size.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang
Perkembangan era globalisasi yang semakin maju, sektor makanan dan minuman
(food and beverage) di Indonesia juga ikut mengalami perkembangan pesat.
Pertumbuhan ekonomi yang tinggi dan perubahan gaya hidup masyarakat telah
mendorong permintaan akan produk makanan dan minuman berkualitas. Berbicara
mengenai konteks pertumbuhan ekonomi global, peran bisnis perusahaan semakin
krusial dalam mengembangkan operasionalnya. Terutama, perusahaan yang
berfokus pada sektor makanan dan minuman yang menghadapi persaingan ketat.
Era globalisasi saat ini juga membawa perubahan teknologi yang cepat, baik dalam
produksi, pemasaran, maupun penjualan. Berdasarkan pada kejadian tersebut,
mendorong perusahaan untuk bersaing secara sehat dan berinovasi, menghasilkan
produk berkualitas yang memiliki ciri khas unik. Efisiensi dalam pengelolaan
sumber daya perusahaan juga menjadi salah satu kunci inovasi perusahaan.
Manajemen dana perusahaan menjadi faktor yang sangat kritikal, karena keputusan
yang tidak tepat dalam struktur modal atau pendanaan dapat berdampak negatif
pada profitabilitas perusahaan dan mengganggu operasional perusahaan tersebut.
Pendanaan perusahaan memiliki hubungan yang erat dengan cara perusahaan
memenuhi kebutuhan dana untuk mendukung operasional perusahaan. Berdasarkan
hal tersebut, pemilihan sumber pendanaan perusahaan harus dilakukan dengan teliti

dan bijak. Pendanaan perusahaan juga melibatkan beragam pemangku kepentingan



yang terlibat dalam operasional perusahaan, seperti kreditor, investor, dan entitas
internal perusahaan. Perusahaan dalam menjalankan operasional, seorang manajer
perusahaan tersebut memegang tanggung jawab untuk mengelola sumber dana yang
dibutuhkan untuk mendukung bisnisnya, baik itu berasal dari sumber dana internal
perusahaan atau sumber dana eksternal. Berdasarkan apa yang disampaikan oleh
(Riyanto, 2018), perusahaan akan menggunakan dana yang diterimanya untuk
mendanai akuisisi aset tetap dan mendapatkan bahan produksi yang mendukung
kegiatan produksi barang atau jasa.

Struktur modal mengacu pada komposisi antara modal ekuitas dan modal
utang yang digunakan oleh perusahaan untuk membiayai operasional dan investasi
perusahaan (Sartono, 2016). Struktur modal yang diinginkan adalah yang bisa
mencapai keseimbangan yang paling baik antara tingkat risiko dan pengembalian
investasi, dengan tujuan untuk mengoptimalkan nilai saham perusahaan
(Damayanti dan Dana, 2017). Pemilihan kombinasi dana yang tepat akan
menghasilkan struktur modal yang kuat di perusahaan, dan ini akan berdampak
pada aktivitas operasional perusahaan serta dapat menghasilkan keuntungan yang
optimal bagi perusahaan dan semua pihak yang terlibat pada perusahaan tersebut.
Perusahaan dalam menjalankan operasionalnya, terkhususnya perusahaan-
perusahaan di sektor perusahaan makanan dan minuman perlu memperhatikan
struktur modal yang tepat, karena keputusan mengenai struktur modal dapat
dikatakan mampu memengaruhi kinerja keuangan perusahaan, risiko yang

dihadapi, dan nilai dari perusahaan.



Pajak merupakan salah satu faktor yang memengaruhi struktur modal sebuah
perusahaan. Pajak sendiri adalah kewajiban yang harus diserahkan kepada negara
secara obligatoris, tanpa mendapatkan imbalan secara langsung, melainkan hanya
untuk memenuhi kepentingan negara. Perhitungan pajak dilakukan dengan
membandingkan jumlah total pajak yang harus dibayarkan dengan laba sebelum
dikurangi pajak (Waluyo, 2017). Perusahaan ketika membayar pajak, hal ini
berdampak pada jumlah dana yang tersedia untuk digunakan dalam kegiatan
operasional dan investasi. Pembayaran pajak perusahaan dilakukan dengan
menggunakan dana yang berasal dari laba perusahaan itu sendiri. Berdasarkan hal
tersebut, semakin tinggi tarif pajak yang harus dibayar, semakin besar pula
potongan dana yang harus dialokasikan untuk membayar pajak. Akibatnya, tersedia
lebih sedikit dana yang dapat digunakan untuk kegiatan investasi atau pengurangan
utang (Rahmadianti dan Yuliandi, 2020).

Keuntungan utama pajak terletak pada pendanaan melalui utang. Perusahaan
dengan tingkat pajak yang rendah umumnya memiliki tingkat penggunaan utang
yang minim, sementara perusahaan dengan tingkat pajak yang tinggi cenderung
memanfaatkan utang lebih banyak untuk membayar pajak. Manfaat pajak yang
semakin besar seiring dengan peningkatan penggunaan utang pada perusahaan
dengan tarif pajak yang tinggi merupakan penyebab dari keuntungan utama pajak
yang telah disebutkan (Brigham dan Houston, 2019).

Profitabilitas juga merupakan salah satu faktor yang dapat memengaruhi
struktur modal perusahaan. Profitabilitas sendiri ialah kemampuan perusahaan

untuk menghasilkan atau memperoleh laba secara efektif dan efisien dari berbagai



sumber pendapatan. Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi cenderung
memiliki kemampuan untuk membiayai kegiatan operasionalnya dengan modal
sendiri sehingga dapat mengurangi ketergantungan pada modal pinjaman.
Berdasarkan hal tersebut, perusahaan dengan profitabilitas yang tinggi cenderung
memiliki struktur modal yang lebih ringan. Sebaliknya, perusahaan dengan
profitabilitas yang rendah cenderung memiliki struktur modal yang lebih berat
karena perusahaan membutuhkan modal pinjaman untuk membiayai kegiatan
operasionalnya (Devy dan Mia, 2023).

Likuiditas juga dinilai sebagai faktor yang dapat memengaruhi struktur modal
perusahaan. Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk membayar
kewajiban jangka pendeknya. Perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi
cenderung memiliki kemampuan untuk membiayai kegiatan operasionalnya dengan
modal sendiri sehingga dapat mengurangi ketergantungan pada modal pinjaman.
Berdasarkan hal tersebut, perusahaan dengan likuiditas yang tinggi cenderung
memiliki struktur modal yang lebih ringan (Febi dan Ifanny, 2020).

Faktor selanjutnya yang dapat memengaruhi struktur modal suatu perusahaan
itu sendiri ialah ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan gambaran besar
atau kecilnya suatu perusahaan dimana perusahaan besar lebih mudah untuk
mendapatkan pinjaman dari luar baik dalam bentuk modal saham atau dalam bentuk
utang. Bedasarkan hal tersebut, perusahaan dengan ukuran yang besar cenderung
memiliki struktur modal yang lebih ringan.

Penelitian sebelumnya telah banyak mengkaji hubungan antara faktor-faktor

diatas dengan struktur modal perusahaan. Penelitian dari (Rahmadianti dan



Yuliandi, 2020) menjelaskan bahwa perusahaan menarik Kesimpulan, dimana
keputusan struktur modal yang diambil akan mencerminkan upaya perusahaan
untuk mengoptimalkan pengurangan pajak dan mengelola risiko finansial dengan
bijak. Berbeda dengan hasil penelitian tersebut, penelitian yang dilakukan oleh
(Heti et al., 2023) menunjukkan hasil bertentangan dengan penelitian sebelumnya.
Perusahaan menemukan bahwa pajak memiliki dampak negatif pada struktur modal
perusahaan, yang berlawanan dengan temuan sebelumnya. Selanjutnya penelitian
dari (Devy dan Mia, 2023) yang menyimpulkan bahwa profitabilitas memiliki
pengaruh positif terhadap struktur modal perusahaan. Berbanding terbalik dengan
penelitian sebelumnya yaitu oleh (Siti, et al., 2022) perusahaan menemukan bahwa
profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. Penelitian
dari (Devy dan Mia, 2023) kembali menemukan ada pengaruh positif likuiditas
terhadap struktur modal perusahaan, Berbanding terbalik dengan penelitian
sebelumnya vyaitu terdapat penelitian yang menunjukkan bahwa likuiditas
berpengaruh negatif pada struktur modal pada perusahaan-perusahaan tertentu
(Suci, dan Halkadri, 2019). Selanjutnya penelitian yang mewakili pengaruh ukuran
perusahaan terhadap struktur modal perusahaan ada penelitian dari (Febi dan
Ifanny, 2020), yang mana bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Intan dan Yuyun, 2019), dimana perusahaan menemukan bahwa ukuran
perusahaan juga dapat memberikan pengaruh negatif ke struktur modal pada
perusahaan tertentu.

Berdasarkan konteks sektor perusahaan makanan dan minuman yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), penelitian mengenai pengaruh pajak,



profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal masih
terbatas. Berdasarkan hal tersebut, terdapat kebutuhan untuk menjembatani
kesenjangan penelitian (research gap) pada saat ini. Berdasarkan penelitian dari
(Marlindawaty, 2022) yang hanya membahas tentang pengaruh pertumbuhan
penjualan, dan pajak terhadap struktur modal. Selanjutnya ada penelitian dari
(Tamara dan Jonardi, 2019) yang hanya membahas tentang pengaruh profitabilitas,
likuiditas, dan pertumbuhan aset terhadap struktur modal. Penelitian lainnya juga,
seperti penelitian dari (Nina et al., 2020) yang lebih memfokuskan tentang pengaruh
ukuran perusahaan, Gross Profit Margin (GPM), risiko bisnis.

Penelitian sebelumnya telah banyak mengkaji pengaruh faktor-faktor tersebut
secara terpisah, namun belum ada penelitian yang secara komprehensif
menganalisis pengaruh pajak, profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan
secara bersama-sama terhadap struktur modal pada sektor perusahaan makanan dan
minuman di BEI. Berdasarkan hal tersebut, penelitian ini bertujuan untuk mengisi
celah pengetahuan tersebut dengan menganalisis pengaruh faktor-faktor yang telah
disebutkan sebelumnya secara simultan dan menyeluruh. Penelitian sebelumnya
juga terbatas pada periode waktu yang lebih pendek. Berdasarkan hal tersebut,
penelitian ini akan melihat pengaruh faktor-faktor tersebut terhadap struktur modal
perusahaan pada periode 2020-2023. Melihat periode waktu yang lebih luas,
penelitian ini dapat memberikan pemahaman yang lebih komprehensif tentang
hubungan antara faktor-faktor tersebut dengan struktur modal perusahaan dalam

jangka waktu yang lebih panjang.



Penelitian ini merujuk pada penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (Siti
et al., 2023) dengan judul "Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan
Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan Sub Sektor Batu Bara yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2021". Penelitian yang rinci mengenai faktor
seperti profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan yang disampaikan oleh
peneliti sebelumnya, memberikan kontribusi yang sangat berharga untuk
pemahaman mengenai struktur modal perusahaan. Berdasarkan hal tersebut,
peneliti akan memperluas cakupan dengan memasukkan variabel pajak sebagai
faktor tambahan yang berpotensi memengaruhi struktur modal pada sektor
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama periode tahun 2020-2023. Pembebanan pajak dianggap sebagai bagian
penting yang perlu dipertimbangkan dalam analisis struktur modal, dan juga
melalui penelitian ini, peneliti bertujuan untuk menyelidiki dampaknya bersamaan
dengan variabel-variabel lain yang telah disebutkan. Perbedaan antara penelitian
kali ini dengan penelitian sebelumnya yaitu terletak pada penambahan variabel,
perbedaan objek perusahaan penelitian, dan periode penelitian.

Berdasarkan paparan di atas, dilihat dari kasus perusahaan, perbedaan
temuan, jumlah variabel yang digunakan, serta rentan waktu, dan mengikuti saran
penelitian sebelumnya, membuat peneliti tertarik untuk melaksanakan penelitian
dengan tujuan memahami efek dari pajak, profitabilitas, likuiditas, dan ukuran
perusahaan terhadap struktur modal agar relevan dengan kondisi saat ini khususnya
pada sektor perusahaan makanan dan minuman. Berdasarkan hal tersebut, peneliti

memilih judul “Pengaruh Pajak, Profitabilitas, Likuiditas, dan Ukuran Perusahaan



Terhadap Struktur Modal (Studi Empiris Pada Sektor Perusahaan Makanan dan

Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023)”

1.2. Rumusan Masalah

Rumusan masalah dalam penelitian ini, yaitu:

a.

Bagaimana pengaruh pajak terhadap struktur modal pada sektor perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2020-2023?

Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal pada sektor
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2020-2023?

Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap struktur modal pada sektor perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2020-2023?

Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal pada sektor
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

periode 2020-2023?

1.3. Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian dalam penelitian ini, yaitu:



a. Menganalisis pengaruh pajak terhadap struktur modal pada sektor perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2020-2023.

b. Menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal pada sektor
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2020-2023.

c. Menganalisis pengaruh likuiditas terhadap struktur modal pada sektor
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2020-2023.

d. Menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal pada sektor
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

periode 2020-2023.

1.4. Manfaat Penelitian

Manfaat dari penelitian ini dibagi menjadi dua bagian, yaitu:

a. Manfaat Praktis
Penelitian ini diharapkan dapat membantu praktisi dalam pengambilan
keputusan terkait manajemen keuangan dan perencanaan strategis. Penelitian ini
juga diharapkan memberi wawasan baru mengenai hubungan antara faktor-
faktor seperti pajak, profitabilitas, likuiditas, dengan ukuran perusahaan
terhadap struktur modal perusahaan. Praktisi dapat menggunakan temuan
penelitian ini sebagai dasar untuk mengoptimalkan struktur modal yang sesuai

dengan kondisi perusahaan makanan dan minuman saat ini.



b. Manfaat Teoritis
Penelitian ini merupakan penerapan dari pengetahuan yang telah diperoleh
selama mengikuti kuliah. Penelitian ini juga diharapkan memberikan kontribusi
teoritis yang signifikan dalam konteks keuangan perusahaan dengan menggali
hubungan antara pajak, profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan terhadap
struktur modal. Hasil penelitian diharapkan bisa menambah pengetahuan dalam
bidang keuangan dengan menguji validitas teoritis tentang pengaruh variabel-
variabel tersebut, sehingga memberikan dasar yang kuat untuk pengembangan
model struktur modal yang lebih tepat dan sesuai dengan kondisi perusahaan.
Penelitian ini diharapkan memberikan pandangan baru dan pemahaman yang
dalam tentang bagaimana perusahaan makanan dan minuman membuat
keputusan finansial. Penelitian ini juga diharapkan memberikan arahan untuk
penelitian lanjutan yang dapat menyelidiki faktor tambahan atau menjelaskan
konsekuensi jangka panjang dari kebijakan struktur modal yang diambil oleh

perusahaan tersebut.
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