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Abstrak 
 
Tujuan Penelitian: Penelitian ini merujuk pada data sekunder perusahaan sektor industri barang 
konsumsi yang diperoleh dari perusahaan Bursa efek Indonesia (BEI) yang mempublikasikan laporan 
keuangan tahunan pada tahun 2018-2020. 
 
Desain/metode/pendekatan: Metode untuk memilih sampel dalam penelitian ini adalah purposive 
sampling. Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif. Metode pengumpulan data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah metode studi pustaka dan metode dokumentasi. Menggunakan 
metode rasio perhitungan (DER) untuk struktur modal, struktur kepemilikan institusonal, dan (ROA) 
untuk mengukur rasio kinerja keuangan. 
 
Hasil penelitian: Hasil penelitian menyimpulkan bahwa struktur modal berpengaruh negatif terhadap 
kinerja keuangan perusahaan. Hal ini ditujukkan karena adanya pengaruh negatif antara struktur modal 
yang diukur dengan Debt to Equity Ratio terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROA). Struktur 
kepemilikan tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. diduga pemilik perusahaan 
tidak bisa mengendalikan perilaku manajemen sehingga bertindak tidak sesuai dengan tujuan 
perusahaan.  Struktur modal dan struktur kepemilikan secara simultan berpengaruh positif signifikan 
terhadap kinerja keuangan perusahaan. Semakin besar kepemilikan saham oleh investor institusional, 
maka semakin besar kekuatan suara atau dorongan institusi keuangan untuk mengawasi manajemen 
sehingga akan memeberikan dorongan yang lebih besar untuk mengoptimalkan nilai perusahaan 
sehingga kinerja keuangan perusahaan juga akan meningkat. 
 
Kata Kunci: Struktur Modal, Struktur Kepemilikkan, Kinerja Keuangan Perusahaan. 
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PENDAHULUAN  

Perkembangan bisnis di Indonesia sampai saat ini tumbuh semakin pesat, 

pengembanganvsektorvindustri jugavsecara globalvsaat inivsangat menuntutvuntuk 

adanyavpengaturan secara standarkdalam sebuahvlaporan. Sektorvindustri barangvkonsumsi 

merupakanvsalah satu sektorkyang mempunyaivperanan pentingvdalam 

memicuvpertumbuhankekonomi Negara. Penelitian inikmenggunakan salah satuvperusahaan 

manufaktur khususnyavsektor industrivbarang konsumsi. Hal inivdikarenakanvindustri 

barangvkonsumsi salah satukindustri yangvcukup menarikvdanvproduk barang 

konsumsivselalu dibutuhkanvdalam kehidupanvsehari-hari. Sadar atau tidak sadar setiap 

manusiakpastikmembutuhkannya. Sehingga persaingan diantara pelaku bisnis semakinkketat. 

Oleh sebab itu kegiatan bisniskbaik yang perusahaan swastakmaupun perusahaan milik negara 

dituntutkuntuk lebih dikembangkan, lebihkefisien danvselektifvdalam 

menjalankanvbisnisnya agar tidak mengalamikkebangkrutan atauvhal-hal yangvtidak 

diinginkanklainnya. Berkembangkatauktidaknya suatu perusahaanvdapat dipengaruhivdari 

segi pendanaan, jikakperusahaan memilikivsumbervpendanaan yangvlancar dan melimpah 

makakakan sangat dengan mudah perusahaan tersebutkakan berkembang dengankbaik. 

Dalam memenuhivkebutuhan pendanaankperusahaanvberfokus padavstruktur modal 

yangvdiperolehkdari dalam perusahaank (modal sendiri) vmaupun darivluar perusahaank 

(modal asing) vyaitu berupakpinjaman atauvhutang. Sehingga denganvinikstruktur modal 

menjadi nilai yangvsangatvpentingvbagi perusahaan menyangkut kebijakankpenggunaan 

sumberkdana yang berpotensi menguntungkan. Struktur modal menggambarkankpendanaan 

tetap yangkterdiri darinhutangnjangka panjangndan modalnsendiri (Margaretha, n2011).  

Olehvkarenanitu, kdalamvpendanaann perlu diperhatikan komposisinya denganvbaik, 

karenakbaik buruknyavstruktur modalkakan mempunyaikefek terhadap bagaimana posisi 

keuangan dalam perusahaan. Dengan adanya hutang yangksangat besar akankmemberikan 

bebankkepada pihak perusahaankitu sendiri.  

Teori struktur modal menjelaskan pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan dapat diartikan sebagai ekspektasi nilai investasi pemegang saham (harga 

pasar ekuitas) dan atau ekspektasi nilai total perusahaan (harga pasar ekuitas ditambah dengan 

nilai pasar hutang atau ekspektasi harga pasar aktiva (Sugihen, 2003).  
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Struktur modalkyang baik bagi perusahaan adalahkstruktur modal yang dapat 

memberikankkeuntungan dan meningkatkankkinerja keuangan perusahaan baikkdalam 

jangka pendek maupunkdalam jangkavpanjang. Oleh karenavitu manajerv harusv berhati-hati 

mengambilk keputusan pendanaankbagi perusahaan yang berkaitan dengan penentuan 

strukturkmodal, karena keputusankini dapatvberpengaruhvterhadap kinerja perusahaanvdan 

padakakhirnya berpengaruhkterhadap pencapaian tujuankuntuk memaksimalkan 

kesejahteraankpemegang saham. Terkait dengankpenentuan nilaivdan meminimalkanvrisiko 

yangvbesar atas penggunaan utang maka keputusankmengenai penggunaan utangvdalam 

pembiayaan sepenuhnyakdipegang oleh pihakkmanajer perusahaanvguna menentukan 

porposivyang tepatkbagi perusahaanvatasvpengguanaan dana investasiktersebut (Gitman, 

2009).  

Strukturhkepemilikan dipercayakmemiliki kemampuanhuntuk mempengaruhikjalannya 

perusahaan yangknantinya dapat mempengaruhi kinerjakperusahaan. Strukturvkepemilikan 

perusahaanvtermasuk didalamnya adalahv (1) kepemilikan manajerialvdan (2) 

kepemilikanvinstitutional. Menurut teory keagenan struktur kepemilikan merupakan suatu 

mekanisme untuk menguransi konflik kepentingan antara manajer dengan pemegang saham 

(Faisal, 2005). Berdasarkan beberapavpenelitian diatas terdapatvhasil yang tidak 

konsistenvantara penelitivsatuvdengan yangvlain, makavdari ituvpeneliti ingin 

mengembangkanvpenelitian tentangvpengaruh strukturvmodal danvstruktur 

kepemilikanvterhadap kinerjav keuanganv perusahaan. Perbedaanvpenelitian ini 

denganvpenelitian sebelumnya yaituvperusahaan dan periodevpengamatan yangvdigunakan 

berbedavdengan dengan penelitianvsebelumnya. Penelitianvsaat inivmenggunakan 

perusahaan sektor IndustrinBarang Komsumsivyang terdaftarvdi BursanEfek Indonesia dan 

melakukanvpenelitian padavperioden2018-2020 diharapkan hasilvyang diperolehvlebih 

akurat. 

 

KAJIAN LITERATUR 

AnalisisdLaporan Keuangan 

Analisisdlaporan keuangandterdiri dari duadbagian kata, yaituv “analisis” 
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danvlaporandkeuangan”. Analisisvadalah penguraianvsuatu persoalanvatau permasalahanv 

serta menjelaskanvmengenai hubunganvantara bagianbagianvyang ada didalamnya 

untukvselanjutnya diperolehvsuatu pengertian secaravkeseluruhan. Sedangkanvlaporan 

keuanganvadalah suatu penyajianvterstruktur darinposisi keuanganndan kinerja keuangan 

suatunentitas. 

Sebagaigpengukuran kinerjagkeuangan perusahaan rasionkeuangang dapatndigunakan 

sebagaindasargmemprediksinkeuntungan yaang diperoleh dimasa datang. Kinerja 

keuangannperusahaan dapatndikur dengannmenggunakan rasionprofitabilitas.  

Kinerja keuangan perusahaan dalam penelitian ini dikur dengan Return on Aset (ROA) yang 

berguna untuk mengetahui tingkat keuntungan yang didapatkan perusahaan dari aset yang 

dimiliki. ROA menunjukkan rasio laba bersih terhadap total aset,” menurut Kasmir (2014) 

dapat dihitug dengan rumus:    

                                   Sumber : Kasmir (2012) 

PengertiandStruktur Modal 

Menurut Kusumajaya (2011) Struktur modal merupakan perbandingangantara 

jumlahghutang jangka panjanggdengan modalgsendiri perusahaan. Strukturgmodal 

berkaitangdengan pembelanjaan jangka panjanggperusahaan yanggdigambarkan 

dengangperbandingan utanggjangka panjang dan modal sendiri, Sudana (2011). 

Berdasarkan pengertian tersebut dapat disimpulkan bahwa , struktursmodal 

merupakanskombinasi antara hutang dansekuitas dalam suatu struktur keuangan 

jangkaspanjang perusahaan terhadap modal perusahaan. 

Pengukuran Struktur Modal 

“Struktur modal perusahaan biasa dirumuskan dalam rasio leverage ataupun rasio 

solvabilitas tergantung pada jenis perusahaan yang menggunakannya.” Dalam penelitian ini 

strukturnmodal diukurndengan menggunakannbeberapanrasio leverage yaitu rasio Debt to 

Equity Ratio (DER). 
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Dengan kata lain, rasionini berfungsi untuk menggambarkan kemampuan perusahaan 

dalam modal sendiri yangvdijadikan untukvjaminan hutang. Menurut Kasmir, (2014) rumus 

perhitungan DER adalah sebagai berikut:  

 

 
  Sumber : Kasmir (2014) 

Pengertian Struktur Kepemilikan 

Strukturgkepemilikan dipercayagmemiliki kemampuan untukgmempengaruhi 

jalannyagperusahaan yanggnantinya dapatgmempengaruhigkinerjagperusahaan (Sugiyatno, 

2019). Struktur kepemilikangakan memilikigpengaruuh maupungmotivasi yang berbeda 

dalam mengontrol perusahaan serta dewan direksi dan manajerialnya. 

Pengukuran Kepemilikan Institusional 

Sugiyatno (2019) menjelaskan bahwa investorginstitusi dapat dibedakangmenjadi 2, 

yaitu investorgpasif danginvestor aktif. Investorgpasif tidakgingin terlalugterlibat dalam 

pengambilangkeputusan manajerial, sedangkanginvestor aktif ingin terlibat dalamgkeputusan 

manajerial. ” Kepemilikan institusional dihitung dengan rumus sebagai”berikut: 

 
              Sumber: Haryono (2005) 

 

PELAKSANAAN DAN METODE 

Ruang Lingkup Penelitian 

Objek dalamgpenelitian inigadalah perusahaangsektor Industri BaranggKonsumsi 

yanggterdaftar di Bursagefek Indonesiagpada periode 2018 sampaigdengan 2020.  

Penelitian ini menggunakan data sekunder dimana peneliti mengambil data dari 

laporanbkeuanganbtahunan (annual report) byang berada di situsnBursa Efek Indonesianyaitu 
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www.idx.co.id. Hasilbpenelitian ini diharapkanbbermanfaat bagibinvestor dan manajemen 

perusahaan agar dapat meningkatkan keuntungan bagi perusahaan. 

Populasi dan sampel 

Populasi dalam penelitian ini adalah semua perusahaan sektor Industri Barang 

Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2018 sampaindengan 

2020nyang diperolehndari situs resminBursa EfeknIndonesia (BEI) yaitu www.idx.co.id. 

Definisi Operasional Variable 

Variabel dalam penelitian .ini adalah VariabeldIndependen (X) yangndigunakanddalam 

penelitian inidadalah strukturdmodal dan strukturnkepemilikan. Variabelgdependen (Y) 

dalam penelitiangini adalahgkinerja keuangangperusahaan yanggdiukur dengan rasio 

profitabilitas yaitu (ROA) Return on Asset. 

 

HASIL DAN PEMABAHASAN  

Penelitian ini akan mengukur pengaruh – pengaruh dalam kinerja keuangan 

menggunakan tiga elemen yang diteliti. Berikut ini teknik analisis data yang digunakan pada 

masing-masing elemen.  

 

Pengaruh 
Struktur 
Modal 

Nilai X1 sebesar negatif -0.081 artinya 
Variabel Struktur Modal (DER) 
akandberakibatdpenurunan terhadap 
Kinerja Keuangan Perusahaan 
(ROA)dsebesar -0.081 satuan 
dengandasumsi semua variabel 
independen lain konstanta. 

Nilai Uji T 
Variabel Struktur 
Modal sebesar -
4.573 dengan sig. 
0.000<0.10. 
Ho1: Diterima 
Ha1: Ditolak 

Struktur Modal 
berpengaruh negatif  
terhadap Kinerja 
Keuangan 
Perusahaan.  

Pengaruh 
Kepemilikan 
Institusional 

Nilai X2 sebesar positif 0.015 artinya 
Variabel Kepemilikan Institusional 
(KINST) akan berakibat kenaikan 
terhadap Kinerja Keuangan 
Perusahaan (ROA) sebesar 0.015 
satuan dengan asumsi semua variabel 
independen lain konstanta. 

Nilai Uji T 
Variabel 
Kepemilikan 
Institusional 
sebesar 0.400 
dengan sig. 
0.690<0.10. 
Ho2: Diterima 
Ha2: Ditolak 

Kepemilikan 
Institusional tidak 
berpengaruh 
terhadap Kinerja 
Keuangan 
Perusahaan. 

 
Uji F 

Nilai Uji F hitung 10,783 dengandsignifikasi 0,000 dimana signifikasid0,000 lebih 
kecil dari 0,10, makaddapat diartikan bahwadsecaradbersama-samadDER (X1) dan 
INST (X2) berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. Dengan demikiandHo3 diterima dan Ha3dditolak.  

http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
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Pembahasan hasil penelitian ini merupakan sebuah analisis terhadap hasil yang telah 

dilakukan penelitian, berikut adalah analisa pembahasan dan analisisnya 

A. Pengaruh Struktur Modal terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

BerdasarkanVhasil ujidstatistik (uji t) menujukkandbahwa variabel strukturdmodal 

berpengaruhdnegatif terhadap kinerjadkeuangan perusahaan. dHal ini ditujukkandkarena 

adanyadpengaruh negatifdantara strukturdmodal yang diukurddengan Debt todEquity Ratio 

terhadapdkinerja keuangandperusahaand (ROA). Pengaruhdnegatif inidberarti setiapdadanya 

upayadkenaikan Debt to Equity Ratiodakan adanyadpenurunan kemampuan 

untukdmemperolehdlaba.”   

B. Pengaruh Struktur Kepemilikan Institusional terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

Daridhasil ujidstatistik (uji t) dmenujukkandbahwa variabel kepemilikandinstitusional 

tidakdberpengaruhdterhadap kinerjadkeuangan perusahaan, sehingga hipotesis pertama yang 

telah diajukan ditolak, diduga pemilik perusahaan tidak bisa mengendalikan perilaku 

manajemen sehingga bertindak tidak sesuaiddengan tujuandperusahaan, Kepemilikan 

institusionaldpada umumnyadmemiliki porsiddalam jumlahdyang besar. Semakindtinggi  

tingkat dkepemilikan  sahamdoleh  institusi, maka  semakin drendah  kinerja  padadlaporan 

keuangan. Dugaan, dpihak institusi hanyadberorientasi pada perusahaandyang sedangdlaba. 

Danddapat secara sewaktu-waktudmenarik kepemilikandsaham terhadapdperusahaan. 

Haldini dapat menyebabkandpenurunan secaraddrastis terhadap harga sahamdperusahaan. 

Ditolaknya hipotesis dalam penelitian ini menunjukkan bahwa   perusahaan yang dimiliki oleh 

institusional yang tinggi juga diikuti dengan menurunnya kinerja suatu perusahaan. Hal ini 

disebabkan karena  kepemilikan  institusional  yang  kuat  mampu  memonitor  kinerja  

manajer sehingga  berimbas  pada peningkatan kinerja perusahaan. Hipotesis keempat dalam 

Penelitian ini sejalan oleh Sujoko dan Soebiantoro (2017) bahwa pihak pemegang saham 

institusi akan bekerja sama mendukung pihak manajemen dalam pemanfaatan sumber daya 

untuk kepentingan pribadi dan akan mengabaikan kepentingan dari pemegang saham 

minoritas. Hal ini dapat menyebabkan penurunan secara drastis terhadap harga saham 

Uji Koefisien 
Determinan (R²) 

Nilai uji R Squaredsebesar 0,246 yang berarti 24,6% KinerjadKeuangan 
Perusahaan mampuddijelaskan olehdvariabel Strukturdmodal, Kepemilikan 
Institusional dan sedangkan 75,4% dijelaskan oleh faktor lain yang tidak diikutkan 
dalamdpenelitiandini. 
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perusahaan. Selain itu, banyak juga perusahaan yang menemukan hasil pengaruh tidak 

signifikan antara kepemilikan institusional terhadap kinerja keuangan. seperti oleh Nuraina 

(2002) dan Xavier et al (2015). 

C. PengaruhdStrukturdModal dandStruktur Kepemilikandterhadap Kinerjad Keuangand 

Perusahaan 

Dari hasi ujidstatistik (uji F) menunjukkandbahwa variabeldstruktur modal dan struktur 

kepemilikandinstitusional secaradbersama-sama berpengaruh positifdsignifikan 

terhadapdkinerja keuangandperusahaan. Hasildpenelitian ini menjelaskandbahwa 

kemampuandstruktur modaldyang didukungddengan strukturdkepemilikandinstitusional 

dapatdmemberikan pengaruhdyangdpentingdterhadapdkinerjadkeuangandperusahaan. 

Kemampuandpengawasan kinerjadmanajemen yangdbaik daridpihak institusional 

akandmemotivasi pihakdmanajemendperusahaanddalam pencapaiadtarget kinerja 

perusahaan, sehingga mampudmeningkatkan kinerjadkeuangan.” Faktor lain yang 

mempengaruhi ialah pengelolaan struktur modal yang efisien dan efektif yang dibantu oleh 

adanya struktur struktur kepemilikan sangat mampu merubah pola ekosistem dalam kinerja 

keuangan itu sendiri 

KESIMPULAN  

Berdasarkan hasilcpembahasan analisiscdata melaluicpembuktian terhadapchipotesis 

daricpermasalahancyang diangkat mengenaicpengaruh struktur modal (DER), struktur 

kepemilikan (Kepemilikan Institusional) terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROA) cpada 

perusahaancsektor industricbarang konsumsi yangcterdaftar di BursacEfek Indonesia tahun 

2018-2020. Setiapcadanya upayackenaikan Debt to Equity Ratio akancadanya 

penurunanckemampuan untukcmemperolehclaba. Sehingga dapat disimpulakn 

semakinctinggi nilai DERcatau hutang yangcdimiliki oleh perusahaan, maka 

tingkatcuntukcmemperoleh keuntungancakan semakin rendah. Hasilcpenelitian ini 

menjelaskancbahwa kemampuancstrukturcmodal yang didukungcdengancstruktur 

kepemilikan institusionalcdapat memberikan pengaruhcyang pentingcterhadap 

kinerjackeuangan perusahaan. Semakincbesar kepemilikancsaham olehcinvestor 

institusional, maka semakin besarckekuatan suara ataucdorongan institusickeuangan 

untukcmengawasi manajemen sehingga akan memeberikancdorongan yangclebih 
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besarcuntuk mengoptimalkancnilai perusahaancsehingga kinerjackeuangan perusahaan juga 

akan meningkat.” 

 

SARAN 

Bagi perusahaan, penelitian ini dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan bagi manajer 

dalam pengambilan keputusan agar tujuan perusahaan untuk meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan dapat tercapai. 
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