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 Abstract. iThis istudy iaims ito ianalyze ithe iinfluence iof iliquidity, iasset istructure, iand iprofitability ion ithe 

icapital istructure iof iretail icompanies ilisted ion ithe iIndonesia iStock iExchange ifor ithe i2020–2024 iperiod. 

iThe imethod iused iis ipanel idata iregression iwith ia isample iof i10 icompanies ithrough ipurposive isampling. 

iThe iresults ishow ithat iasset istructure ihas ia isignificant ipositive ieffect ion icapital istructure, iwhile 

iliquidity iand iprofitability ihave ino isignificant ieffect. iSimultaneously, iall ithree ivariables iinfluence icapital 

istructure. iThese ifindings iindicate ithat iasset istructure iis ia imajor ifactor iin ifinancing idecisions iand 

iprovide ipartial isupport ifor ithe iPecking iOrder iTheory. 

 

Keywords: iliquidity, iasset istructure, iprofitability, icapital istructure, iretail icompanies 

 
 Abstrak. iPenelitian iini ibertujuan imenganalisis ipengaruh ilikuiditas, istruktur iaset, idan iprofitabilitas 

iterhadap istruktur imodal iperusahaan iritel iyang iterdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia iperiode i2020–2024. 

iMetode iyang idigunakan iadalah iregresi idata ipanel idengan isampel i10 iperusahaan imelalui ipurposive 

isampling. iHasil ipenelitian imenunjukkan ibahwa istruktur iaset iberpengaruh ipositif isignifikan iterhadap 

istruktur imodal, isedangkan ilikuiditas idan iprofitabilitas itidak iberpengaruh isignifikan. iSecara isimultan, 

iketiga ivariabel imemengaruhi istruktur imodal. iTemuan iini imenunjukkan ibahwa istruktur iaset imenjadi 

ifaktor iutama idalam ikeputusan ipembiayaan, iserta imemberikan idukungan iparsial iterhadap iPecking iOrder 

iTheory. 
 

Kata Kunci: Likuiditas, Struktur Aset, Profitabilitas, Struktur Modal, Perusahaan Ritel 

 

1. LATAR iBELAKANG 

Dalam ibeberapa itahun iterakhir, ikhususnya itahun i2024, iterjadi ipenutupan 

iratusan igerai ioleh isalah isatu iperusahaan iritel ibesar idi iIndonesia isebagai idampak 

itekanan ikeuangan idan ipenyesuaian istrategi ibisnis. iHal iini imenunjukkan 

ipentingnya ipengelolaan istruktur imodal iyang iefektif iuntuk imenjaga 

ikeberlangsungan iperusahaan. iIndustri iritel idi iIndonesia ijuga imengalami 

ipersaingan iyang isemakin iketat, isehingga iperusahaan iseperti iAlfamart, iIndomaret, 

idan ilainnya idituntut imemiliki ikomposisi imodal iyang ioptimal. 

Struktur imodal imerupakan ikombinasi iantara iutang idan iekuitas iyang 

idigunakan iuntuk imembiayai iaset iperusahaan, iserta imenjadi ifaktor ipenting idalam 

ikeputusan ipendanaan idan ipenilaian iinvestor. iPengelolaan istruktur imodal iyang 

ibaik idapat imenyeimbangkan irisiko idan ikeuntungan, isedangkan ipenggunaan iutang 

iyang iberlebihan idapat imeningkatkan irisiko ikebangkrutan. 
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Faktor-faktor iseperti ilikuiditas, iprofitabilitas, idan istruktur iaset imemengaruhi 

ikeputusan istruktur imodal. iKinerja istruktur imodal idapat idiukur imenggunakan 

iDebt ito iEquity iRatio i(DER), idi imana inilai iyang iterlalu itinggi imenunjukkan 

iketergantungan ipada iutang. iPerbedaan ihasil ipenelitian isebelumnya iterkait 

ipengaruh iketiga ivariabel itersebut imenimbulkan iresearch igap, isehingga iperlu 

idilakukan ipenelitian ilebih ilanjut ipada iperusahaan iritel iyang iterdaftar idi iBursa 

iEfek iIndonesia. i 

 

2. KAJIAN iTEORITIS 

Teori ipecking iorder imenjelaskan ibahwa iperusahaan imemiliki iurutan 

ipreferensi idalam ipendanaan, iyaitu imengutamakan idana iinternal, ikemudian iutang, 

idan iterakhir ipenerbitan isaham, ikarena iadanya iasimetri iinformasi iantara 

imanajemen idan iinvestor. iTeori iini ijuga imenjelaskan ibahwa iperusahaan idengan 

iprofitabilitas idan ilikuiditas itinggi icenderung imenggunakan idana iinternal isehingga 

ipenggunaan iutang ilebih irendah. 

Likuiditas imenunjukkan ikemampuan iperusahaan idalam imemenuhi ikewajiban 

ijangka ipendek idan iumumnya iberpengaruh inegatif iterhadap ipenggunaan iutang. 

iStruktur iaset imenggambarkan iproporsi iaset itetap idan iaset ilancar, idi imana 

isemakin ibesar iaset itetap, isemakin ibesar ipeluang iperusahaan imenggunakan iutang 

ikarena idapat idijadikan ijaminan. iProfitabilitas imencerminkan ikemampuan 

iperusahaan imenghasilkan ilaba, idan iberdasarkan iteori ipecking iorder, iberpengaruh 

inegatif iterhadap istruktur imodal ikarena iperusahaan ilebih imemilih ilaba iditahan. 

Struktur imodal isendiri imerupakan ikombinasi iantara iutang idan iekuitas idalam 

ipembiayaan iperusahaan idan iberperan ipenting idalam imenentukan inilai iserta 

ikeberlangsungan iperusahaan. iSementara iitu, iukuran iperusahaan imenggambarkan 

ibesar ikecilnya iperusahaan idan imemengaruhi iakses iterhadap ipendanaan, idi imana 

iperusahaan iyang ilebih ibesar icenderung ilebih imudah imemperoleh iutang. iSecara 

ikeseluruhan, ifaktor ilikuiditas, istruktur iaset, iprofitabilitas, idan iukuran iperusahaan 

imerupakan ideterminan ipenting idalam ikeputusan istruktur imodal iperusahaan. 
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3. METODE iPENELITIAN 

Penelitian iini imenggunakan ipendekatan ikuantitatif ipada iperusahaan iritel iyang 

iterdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia iperiode i2020–2024 idengan iteknik ipurposive 

isampling, isehingga idiperoleh i10 iperusahaan isebagai isampel. iData iyang 

idigunakan imerupakan idata isekunder idari ilaporan itahunan iperusahaan iyang 

idiakses imelalui isitus iBEI. 

Variabel iyang iditeliti iterdiri idari ilikuiditas i(CR), istruktur iaset i(SA), idan 

iprofitabilitas i(ROA) isebagai ivariabel iindependen, iserta istruktur imodal i(DER) 

isebagai ivariabel idependen. iAnalisis idata idilakukan imenggunakan iregresi idata 

ipanel idengan ibantuan iMicrosoft iExcel idan iStataMP i17. 

Tahapan ianalisis imeliputi istatistik ideskriptif, ipemilihan imodel iregresi i(uji 

iChow, iHausman, idan iLagrange iMultiplier), iuji iasumsi iklasik i(normalitas, 

imultikolinearitas, iheteroskedastisitas, idan iautokorelasi), iserta ipengujian ihipotesis 

imelalui iuji it, iuji iF, idan ikoefisien ideterminasi i(R²). iMetode iini idigunakan iuntuk 

imengetahui ipengaruh iparsial imaupun isimultan ivariabel iindependen iterhadap 

istruktur imodal iperusahaan. 

 

4. HASIL iDAN iPEMBAHASAN 

Hasil ianalisis istatistik ideskriptif imenunjukkan ibahwa iseluruh ivariabel 

imemiliki ipenyebaran idata iyang icukup ibervariasi, iterutama ipada istruktur imodal 

i(DER), ilikuiditas i(CR), idan iprofitabilitas i(ROA) iyang imemiliki istandar ideviasi 

ilebih ibesar idari irata-rata. 

 

Tabel i1. iAnalisis iStatistik iDeskriptif 

 

Sumber i: iStataMP i17 

 

Pemilihan imodel iregresi idata ipanel imelalui iuji iChow idan iLagrange 

iMultiplier imenunjukkan ibahwa imodel iterbaik iyang idigunakan iadalah iCommon 

iEffect iModel i(CEM). iUji iasumsi iklasik imenunjukkan itidak iterdapat imasalah 

           y           50      7.5392    27.00114        .14     190.31

          x3           50      .00934    .0880565       -.25        .24

          x2           50       .2244    .1442385        .01        .61

          x1           50      1.9704    2.260056        .48      12.05

                                                                       

    Variable          Obs        Mean    Std. dev.       Min        Max
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imultikolinearitas, inamun iditemukan iheterokedastisitas isehingga idigunakan 

ipendekatan irobust istandard ierror. 

 

Tabel i1. iAnalisis iStatistik iDeskriptif 

 

Sumber i: iStataMp i17 

 

Hasil iregresi imenunjukkan ibahwa ilikuiditas idan istruktur iaset imemiliki 

ihubungan inegatif iterhadap istruktur imodal, isedangkan iprofitabilitas imemiliki 

ihubungan ipositif, inamun iketiganya itidak iberpengaruh isignifikan. iHal iini 

idiperkuat ioleh ihasil iuji it idan iuji iF iyang imenunjukkan ibahwa ibaik isecara 

iparsial imaupun isimultan, ivariabel ilikuiditas, istruktur iaset, idan iprofitabilitas itidak 

iberpengaruh isignifikan iterhadap istruktur imodal. 

Nilai ikoefisien ideterminasi i(R²) iyang isangat ikecil i(2,39%) imenunjukkan 

ibahwa isebagian ibesar ivariasi istruktur imodal idipengaruhi ioleh ifaktor ilain idi iluar 

imodel ipenelitian. iSecara iteoritis, ihasil iini isebagian imendukung iteori ipecking 

iorder, idi imana iperusahaan icenderung imenggunakan idana iinternal, imeskipun 

idalam ipraktiknya ifaktor-faktor iyang iditeliti ibukan imenjadi ipenentu iutama idalam 

ikeputusan istruktur imodal. 

 

5. KESIMPULAN iDAN iSARAN 

Penelitian iini imenyimpulkan ibahwa ilikuiditas, istruktur iaset, idan iprofitabilitas 

itidak iberpengaruh isignifikan iterhadap istruktur imodal, ibaik isecara iparsial imaupun 

isimultan. iMeskipun idemikian, ilikuiditas idan istruktur iaset imemiliki iarah 

ihubungan inegatif, isedangkan iprofitabilitas iberhubungan ipositif, inamun 

iseluruhnya itidak isignifikan. iNilai ikoefisien ideterminasi iyang irendah 

                                                                              

       _cons     24.67413   13.07068     1.89   0.065    -1.635793    50.98405

          x3     10.47452   36.73204     0.29   0.777    -63.46324    84.41227

          x2    -47.63151   28.47775    -1.67   0.101    -104.9542    9.691217

          x1     -3.32128   1.895171    -1.75   0.086    -7.136062    .4935021

                                                                              

           y   Coefficient  std. err.      t    P>|t|     [95% conf. interval]

                             Robust

                                                                              

                                                Root MSE          =     26.676

                                                R-squared         =     0.0837

                                                Prob > F          =     0.0947

                                                F(3, 46)          =       2.25

Linear regression                               Number of obs     =         50
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imenunjukkan ibahwa istruktur imodal ilebih ibanyak idipengaruhi ioleh ifaktor ilain idi 

iluar imodel. 

Secara iteoritis, ihasil iini imemberikan idukungan iterbatas iterhadap iteori ipecking 

iorder, inamun imenunjukkan ibahwa ivariabel iyang iditeliti ibukan ipenentu iutama 

istruktur imodal ipada iperusahaan iritel. iSecara ipraktis, imanajemen idan iinvestor 

iperlu imempertimbangkan ifaktor ilain iseperti irisiko ibisnis, iukuran iperusahaan, idan 

ikondisi iekonomi idalam ipengambilan ikeputusan. 

Penelitian iini imemiliki iketerbatasan ipada ijumlah ivariabel, isampel, idan 

iperiode ipenelitian, isehingga idisarankan ibagi ipenelitian iselanjutnya iuntuk 

imenambah ivariabel idan imemperluas iobjek ipenelitian. iPerusahaan idan iinvestor 

ijuga idisarankan iuntuk imenggunakan ianalisis iyang ilebih ikomprehensif idalam 

imenentukan ikebijakan idan ikeputusan iinvestasi. 
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