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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh struktur aktiva, likuiditas, 

ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap struktur modal pada perusahaan Fast 

Moving Consumer Goods (FMCG) yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 70 

(JII70) selama periode 2019–2024. Latar belakang dari penelitian ini adalah 

pentingnya pemilihan struktur modal yang optimal dalam mendukung kinerja dan 

daya saing perusahaan, terutama di industri FMCG yang memiliki tingkat konsumsi 

tinggi dan persaingan yang ketat. Penelitian ini menggunakan pendekatan 

kuantitatif dengan metode regresi data panel. Data yang digunakan merupakan data 

sekunder dari laporan keuangan perusahaan yang tergolong dalam indeks JII70. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial struktur aktiva, likuiditas dan 

ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur modal, profitabilitas 

berpengaruh terhadap struktur modal. Sementara itu secara simultan struktur aktiva, 

likuiditas, ukuran perusahaan dan profitabilitas berpengaruh terhadap struktur 

modal perusahaan. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi 

perusahaan, investor, dan akademisi dalam memahami faktor-faktor yang 

memengaruhi kebijakan pembiayaan perusahaan. 

Kata kunci: struktur modal, struktur aktiva, likuiditas, ukuran perusahaan, 

profitabilitas, FMCG, JII70 
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ABSTRACT 

This study aims to examine the effect of asset structure, liquidity, firm size, 

and profitability on capital structure in Fast Moving Consumer Goods (FMCG) 

companies listed in the Jakarta Islamic Index 70 (JII70) during the 2019–2024 

period. The background of this research is the importance of selecting an optimal 

capital structure to support company performance and competitiveness, especially 

in the FMCG industry which is characterized by high consumption levels and 

intense competition. This research uses a quantitative approach with panel datssa 

regression methods. The data used are secondary data obtained from the financial 

reports of companies included in the JII70 index. The results show that partially, 

asset structure, liquidity, and firm size have no significant effect on capital 

structure, while profitability has a significant effect. Meanwhile, simultaneously, 

asset structure, liquidity, firm size, and profitability all have a significant effect on 

the capital structure. This study is expected to contribute to companies, investors, 

and academics in understanding the factors that influence corporate financing 

decisions. 

Keywords: capital structure, asset structure, liquidity, firm size, profitability, 

FMCG, JII70 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Seiring berjalannya waktu tingkat konsumsi masyarakat semakin 

meningkat baik secara global maupun nasional. Salah satu pendorongnya 

adalah kebutuhan yang bersifat esensial seperti makanan, minuman, produk 

kebersihan, produk kesehatan dan produk perawatan pribadi. Hal ini 

menjadi sinyal positif bagi industri FMCG untuk mendapatkan laba serta 

mengekspansi pasar. Mengingat permintaan konsumen sesuai dengan 

karakteristik industri FMCG yang memproduksi produk yang cepat habis 

dan harga yang relatif terjangkau (Syah & Sisdianto, 2024). Dengan adanya 

permintaan ini, industri FMCG harus mampu untuk memenuhi permintaan 

konsumen dengan meningkatkan jumlah produksi. Di sisi lain peningkatan 

produkstivitas harus diimbangi oleh komposisi modal yang sesuai. 

Komposisi modal atau struktur modal penting karena dapat mempengaruhi 

berbagai aspek kinerja perusahaan. Selain itu dengan komposisi modal yang 

seimbang perusahaan cenderung memiliki kemampuan untuk bersaing 

dalam industri dan mampu menghadapi perkembangan yang terjadi (Aini et 

al., 2023). 

      Sebagaimana terlihat pada grafik yang dipublikasikan oleh 

statista.com, sampai pada quartal 3 tahun 2023 tingkat komsumsi terhadap 

produk habis pakai atau FMCG mencapai 19,6% dari total keseluruhan 

pengeluaran. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat ketergantungan 
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masyarakat terhadap produk – produk habis pakai tetap tinggi bahkan di saat 

gejolak ekonomi yang tidak menentu (Rachman, 2023). Karena tingkat 

permintaan yang positif terhadap produk – produk cepat habis pakai, 

pengeluaran untuk produk FMCG akan tetap tangguh dan terus menjadi 

bagian pengeluaran penting pada pos kebutuhan rumah tangga (Nurhayati, 

2024). 

 

Sumber : statistica.com 

 

Kondisi ini mempertegas urgensinya struktur modal yang kuat bagi 

perusahaan FMCG. Karena struktur modal mempunyai peranan sebagai 

fondasi utama yang membangun kerangka keuangan perusahaan sekaligus 

sebagai faktor kunci dalam menentukan daya saing dan ketahanan jangka 

panjang. Lebih lanjut, proses pengambilan keputusan terkait komposisi 

struktur modal sangat rumit. Karenanya jajaran stakeholder harus 

mempertimbangkan berbagai opsi dan variasi yang dapat memberikan 

dampak signifikan pada arah dan startegi perusahaan (Aini et al., 2023). 

Merujuk kepada definisi yang disampaikan oleh zaldy (2021) dimana 

Gambar I. 1 Tingkat konsumsi masyarakat 
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struktur modal adalah komposisi sumber pendanaan yang dimiliki oleh 

perusahaan yang akan digunakan untuk membiayai jalannya perusahaan.  

Sumber pendanaan ini bisa berasal dari modal sendiri ataupun modal asing 

atau bahkan keduanya (Zaldy et al., 2021). 

Industri FMCG sendiri merupakan industri yang mencakup 

perusahaan dimana perusahaan tersebut memproduksi barang yang cepat 

terjual serta di tandai dengan jumlah produksi dalam skala besar, jangkauan 

pemasaran yang luas, serta tingkat konsumsi yang tinggi (Syah & Sisdianto, 

2024). Dikutip dari tulisan alvina (2024)  salah satu diantara ciri khas 

produk industri FMCG yang sangat mudah dikenali yakni memiliki 

elastisitas harga yang lebih rendah dibandingkan dengan barang mewah 

karena merupakan jenis produk kebutuhan sehari – hari (Wigati & Susanti, 

2024). Baik yang produk komplementer maupun subsitusi. Dengan tingkat 

harga yang murah menjadikan banyaknya alternatif pilihan produk sehingga 

menciptakan  tingkat persaingan usaha semakin ketat (Uddin, 2022). 

Tantangan yang dihadapi tidak hanya dari pihak kompetitor atau eksternal 

tapi juga berasal dari internal perusahaan sebagaimana tantangan dalam 

mengelola struktur modal yang optimal (Firdarini & Prasetyo, 2020). 

Dalam usaha untuk mencapai struktur modal yang optimal maka 

diperlukan pertimbangan terhadap faktor - faktor yang mempengaruhi. 

Faktor yang pertama yakni struktur aktiva, struktur aktiva merupakan 

variabel penting dalam keputusan pendanaan perusahaan karena aktiva tetap 

berhubungan dengan proses produksi perusahaan untuk mendapatkan 
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ataupun meningkatkan laba perusahaan (Afiezan et al., 2022). Sebagaimana 

yang di pertegas oleh sari (2019) bahwa strukur aktiva merupakan faktor 

yang mempengaruhi keputusan terkait struktur modal. Semakin besar 

struktur aktiva, semakin tinggi pula penggunaan utang dalam struktur modal 

perusahaan, karena aset tetap yang dimiliki dapat digunakan sebagai 

jaminan untuk memperoleh pembiayaan. Sebaliknya, jika struktur aktiva 

perusahaan kecil kemampuan perusahaan untuk menyediakan jaminan bagi 

utang jangka panjang juga akan semakin terbatas (Sari et al., 2019). 

Pemilihan variabel struktur aktiva didasarkan atas penelitian 

sebelumnya yang dominan fokus pada hubungan antara struktur aktiva dan 

struktur modal di sektor industri padat modal seperti pertambangan dan 

manufaktur berat, di mana aktiva tetap mendominasi total aset dan dapat 

digunakan sebagai jaminan utang (Brigham & Houston, 2019). Namun, 

studi serupa pada sektor FMCG masih terbatas, padahal sektor ini memiliki 

karakteristik struktur aktiva yang berbeda, yaitu proporsi aktiva tetap yang 

relatif kecil dan perputaran aset lancar yang tinggi (Whitehurst, 2016). Oleh 

karena itu, penelitian ini bertujuan untuk mengisi celah tersebut dengan 

menganalisis pengaruh aktiva tetap terhadap struktur modal khusus pada 

perusahaan FMCG, sehingga dapat memberikan pemahaman yang lebih 

tepat sasaran dalam konteks sektor ini. 

Selanjutnya, variabel likuiditas atau current ratio merupakan 

kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial jangka 

pendeknya dengan menggunakan dana yang tersedia, seperti untuk 
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pembayaran gaji, pelunasan utang jangka pendek, dan pemenuhan biaya 

operasional (Chintya et al., 2017). Perusahaan dikatakan likuid jika mampu 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya, sedangkan jika tidak mampu, 

perusahaan tersebut dianggap illikuid (Zulkarnain, 2020). Perusahaan 

dengan tingkat likuiditas yang tinggi menunjukkan kemampuan yang baik 

dalam melunasi utang jangka pendek. Hal ini cenderung mengurangi total 

utang perusahaan, sehingga struktur modal menjadi lebih kecil. Semakin 

tinggi likuiditas perusahaan, semakin besar kemampuannya untuk 

membayar utang (Mukaromah & Suwarti, 2022). 

Pemilihan variabel didasarkan atas berbagai penelitian yang telah 

mengungkapkan pentingnya likuiditas dalam pengambilan keputusan 

keuangan perusahaan. Namun, sebagian besar fokus kajian tersebut masih 

terpusat pada perusahaan-perusahaan di sektor padat modal seperti 

pertambangan dan properti, yang memiliki karakteristik likuiditas rendah 

akibat tingginya proporsi aset tetap dan siklus kas yang panjang (Brigham 

& Houston, 2019). Sementara itu, perusahaan FMCG yang beroperasi 

dengan volume tinggi dan perputaran cepat justru memiliki struktur 

likuiditas yang berbeda (Whitehurst, 2016), tetapi belum banyak dikaji 

secara mendalam. Oleh karena itu, penelitian ini berupaya mengisi 

kesenjangan tersebut dengan menganalisis peran likuiditas secara khusus 

pada perusahaan FMCG, serta menilai implikasinya terhadap kebijakan 

keuangan perusahaan. 



6 
 

 
 

Ukuran perusahaan menjadi salah satu faktor selanjutnya dalam 

perhitungan struktur modal. Mengingat dengan ukuran perusahaan yang 

besar biasanya lebih mudah mendapatkan pinjaman dibandingkan dengan 

perusahaan kecil. Semakin besar ukuran perusahaan, semakin mudah bagi 

perusahaan tersebut untuk memperoleh modal eksternal dengan kapasitas 

utang yang lebih besar (Andika & Sedana, 2019). Ukuran perusahaan 

sendiri menjadi gambaran, seberapa besar jumlah aset yang dimiliki oleh 

perusahaan (Hutabarat, 2022). Kemudahan dalam mendapatkan modal ini 

tidak terlepas dari hubungan erat dengan tingkat kepercayaan yang dimiliki 

kreditur terhadap perusahaan, terutama dalam hal kemampuannya untuk 

memenuhi kewajiban finansial dengan tepat waktu. Kepercayaan ini 

muncul karena perusahaan dianggap memiliki kapasitas yang memadai 

untuk mengelola dan melunasi utang-utang yang dimilikinya sesuai dengan 

jangka waktu yang telah disepakati (Andika & Sedana, 2019).  

Pemilihan variabel dilandaskan pada keunikan perusahaan di sektor 

FMCG yang memiliki karakteristik ukuran perusahaan yang berbeda. Meski 

banyak perusahaan FMCG termasuk dalam kategori besar secara aset dan 

pendapatan, faktor yang mendorong pertumbuhan dan skala di sektor ini 

lebih banyak dipengaruhi oleh volume produksi, distribusi yang luas, dan 

penguasaan pasar, bukan semata aset tetap. Dengan kata lain, persepsi dan 

dampak ukuran perusahaan di sektor FMCG cenderung bersifat dinamis dan 

berbasis operasional, bukan hanya struktural. Sebagaimana yang di 
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ungkapkan oleh Whitehurst (2016) dimana pengaruh ukuran perusahaan 

tidak seragam dan perlu mempertimbangkan konteks sektoral. 

Variabel terakhir dalam penelitian ini yang memengaruhi komposisi 

struktur modal yakni profitabilitas. Dimana profitabilitas merupakan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba melalui aktivitas bisnis 

yang dijalankannya. Konsep ini digunakan untuk mengukur sejauh mana 

perusahaan mampu menciptakan keuntungan. Profitabilitas meliputi 

seluruh pendapatan yang diperoleh serta biaya yang dikeluarkan sebagai 

hasil dari pemanfaatan aset dan kewajiban selama periode tertentu 

(Dzikriyah & Sulistyawati, 2020). Profitabilitas menjadi ajang pembuktian 

bagaimana jajaran stakeholder dalam mengelola dan mengoptimalkan 

segala sumber daya yang ada dalam perusahaan. Dengan tingginya 

profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan tersebut menjadikan daya 

tarik utama bagi para investor yang mencari peluang investasi yang 

menguntungkan serta hal ini menjadikan kas internal bertambah sebaliknya 

ketergantungan akan dana ekternal akan berkurang (Andika & Sedana, 

2019). 

Ditinjau dari paradigma teoritik, ada beberapa macam teori yang 

sesuai dengan pengambilan keputusan komposisi struktur modal, 

diantaranya pecking order theory yang dikemukakan myres dan maljuf 

(1987). Dimana manager lebih mengutamakan ketersediaan dana internal 

daripada utang eksternal. Oleh karena itu, teori ini lebih mengutamakan laba 

ditahan, kemudian utang, dan akhirnya sebagai pilihan terakhir modal 
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ekuitas (Myers & Majluf, 1984). Selanjutnya, trade of theory yaitu teori 

struktur modal yang menjelaskan bahwa perusahaan menyeimbangkan 

manfaat pajak dari penggunaan utang dengan risiko yang muncul akibat 

kemungkinan terjadinya kebangkrutan (Kraus & Litzenberger, 1973). 

Berbagai penelitian terhadap pengaruh struktur modal telah banyak 

dilakukan. Sebagaimana penelitian (Andriansyah, 2019 ; Dzikriyah & 

Sulistyawati, 2020) yang menyatakan bahwa secara bersama – sama 

struktur aktiva, profitabilitas, dan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap 

struktur modal sedangkan secara individu ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh. Supeno & Adi (2019) menunjukkan bahwa struktur aktiva, 

profitabilitas dan ukuran perusahaan secara simultan maupun parsial 

berpengaruh terhadap struktur modal. Hutabarat (2022) menyebutkan dalam 

hasil penelitiannya bahwa secara simultan likuiditas, profitabilitas dan 

ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal sedangkan secara 

parsial likuiditas tidak berpengaruh. Dalam penelitian Zulkarnain (2020) 

secara parsial maupun simultan likuiditas berpengaruh terhadap struktur 

modal. 

Berangkat dari inkonsintensi hasil penelitian terdahulu serta 

paradigma pendekatan setiap variabel yang digunakan maka untuk 

memahami faktor struktur modal lebih lanjut pada entitas bisnis yang 

bergerak di bidang fast moving consumer goods dan terdaftar di Jakarta 

Islamic Index 70 (JII) pada periode tahun 2019 – 2024 secara komprehensif 

sangat penting bagi segenap stakeholder. Mengingat struktur modal adalah 
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kombinasi dari pendanaan internal dan eksternal yang digunakan oleh 

perusahaan untuk jalannya operasioanl perusahaan dan hal ini pula dapat 

memengaruhi kinerja keuangan, tingkat resiko serta kemampuan 

perusahaan untuk bertahan dalam jangka panjang. Faktor – faktor seperti 

struktur aktiva, likuiditas, profitabilitas dan ukuran perusahaan selama 

periode tersebut dapat memengaruhi keputusan perusahaan tentang 

bagaimana struktur modal dikelola serta untuk menjaga stabilitas keuangan 

di tengah tantangan pasar yang dinamis. 

Oleh karena itu peneliti mengambil judul “Pengaruh Struktur 

Aktiva, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, dan Profitabilitas Terhadap 

Struktur Modal Perusahaan Fast Moving Consumer Goods (FMCG) 

yang Terdaftar di JII70 Tahun 2019 – 2024”. Penelitian ini diharapkan 

dapat memberikan pemahaman yang lebih mendalam mengenai faktor-

faktor yang mempengaruhi keputusan struktur modal, khususnya di sektor 

fast moving consumer goods serta memberikan kontribusi bagi 

pengembangan strategi keuangan perusahaan. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka penulis menemukan permasalah 

penelitian dalam penelitian sebagai berikut: 

1. Apakah struktur aktiva berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan 

FMCG yang terdaftar di JII70 tahun 2019 -2024 ? 

2. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan 

FMCG yang terdaftar di JII70 tahun 2019 -2024 ? 
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3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal 

perusahaan FMCG yang terdaftar di JII70 tahun 2019 -2024 ? 

4. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan 

FMCG yang terdaftar di JII70 tahun 2019 -2024 ? 

C. Tujuan Penelitian  

Adapun tujuan penelitian ini adalah : 

1. Untuk menguji struktur aktiva terhadap struktur modal perusahaan 

FMCG yang terdaftar di JII70 tahun 2019 -2024 

2. Untuk menguji likuiditas terhadap struktur modal perusahaan FMCG 

yang terdaftar di JII70 tahun 2019 -2024 

3. Untuk menguji ukuran perusahaan terhadap struktur modal perusahaan 

FMCG yang terdaftar di JII70 tahun 2019 -2024 

4. Untuk menguji profitabilitas terhadap struktur modal perusahaan 

FMCG yang terdaftar di JII70 tahun 2019 -2024 

D. Manfaat Penelitian 

Dengan dilakukannya penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat 

baik secara teoritis maupun praktis : 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah literatur dan wawasan dalam 

bidang keuangan khususnya mengenai faktor-faktor yang 

mempengaruhi struktur modal perusahaan. Studi ini dapat memperkaya 

referensi tentang bagaimana kebijakan struktur aktiva, ukuran 
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perusahaan, likuiditas dan profitabilitas berdampak pada keputusan 

struktur modal dalam industri di bidang fast moving consumer goods. 

Penelitian ini berkontribusi dalam pengujian teori keuangan terkait 

struktur modal, seperti pecking order theory dan trade off theory. Hasil 

penelitian ini akan memberikan bukti empiris yang dapat mendukung 

atau menantang teori yang ada. 

2. Manfaat Parktis 

a. Bagi Peneliti 

Peneliti dapat meningkatkan pemahaman terkait dinamika keuangan 

industri di bidang fast moving consumer goods seperti struktur aktiva, 

likuiditas, ukuran perusahaan dan profitabilitas mempengaruhi 

kebijakan dalam memutusakan kombinasi modal. Penelitian ini juga 

akan membantu peneliti dalam mengembangkan kemampuan analisis 

data keuangan, pemahaman teori keuangan, dan keterampilan riset yang 

penting untuk karir dibidang keuangan atau akademik. 

b. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini dapat menjadi bahan pertimbangan bagi investor 

dalam mengevaluasi keputusan investasi pada perusahaan di bidang fast 

moving consumer goods. Dengan memahami faktor-faktor yang 

mempengaruhi struktur modal perusahaan, investor dapat memprediksi 

stabilitas finansial dan risiko perusahaan. Investor juga dapat 

memanfaatkan informasi tentang bagaimana struktur aktiva, likuiditas, 

ukuran perusahaan dan profitabilitas mempengaruhi penggunaan utang 
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perusahaan, sehingga dapat menilai kelayakan dan potensi keuntungan 

investasi di sektor ini. 

c. Bagi Perusahaan 

Perusahaan dapat menggunakan hasil penelitian ini sebagai panduan 

untuk menyusun strategi struktur modal yang efektif, efisien dan 

optimal. Dengan mengetahui dampak struktur aktiva, likuiditas, ukuran 

perusahaan dan profitabilitas sehingga perusahaan dapat merancang 

kebijakan pembiayaan yang sesuai dengan visi misi perusahaan. 

Penelitian ini juga dapat membantu manajemen perusahaan dalam 

mengelola risiko keuangan terkait arus kas yang fluktuatif, sehingga 

dapat mempertimbangkan strategi yang tepat untuk menjaga stabilitas 

struktur modal dan menghindari risiko kebangkrutan. 

E. Sistematika Pembahasan 

Penelitian ini terdiri dari lima bab yang disusun dengan sistematis, 

pembahasan metodologis dalam penelitian ini akan merepresentasikan alur 

berpikir daripada penulis. Adapun elemen utama dalam penelitian ini akan 

meliputi: 

Pada Bab I Pendahuluan, peneliti akan menjelaskan fenomena dan 

problematika utama terkait penelitian ini. Secara khusus, peneliti akan 

mengelaborasi problematika penelitian dengan sejumlah data faktual yang 

kemudian diidentifikasi. Selanjutnya, bagian ini akan dijelaskan terkait 

rumusan masalah yang menjadi fokus daripada penelitian ini dengan disertai 

tujuan penelitian hingga manfaat penelitian ini. Bagian pendahuluan ini 
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akan menjadi elemen penting untuk memahami pokok masalah yang akan 

dibahas dalam penelitian ini. 

Bab II Kajian Pustaka, peneliti menyajikan hasil penelitian terdahulu 

dan melakukan review atas setiap literatur yang digunakan. Sisi lain, 

pendekatan teoritis juga dijelaskan dalam bab ini secara sistematis dan 

dilanjutkan dengan penjelasan hipotesis penelitian yang akan dijawab. 

Bab III Metode Penelitian, peneliti menjelaskan tentang jenis data, 

metode penelitian, dan teknik analisis data. Sebelumnya, peneliti juga 

menjelaskan terkait definisi operasional variabel yang digunakan dalam 

penelitian ini.  

Bab IV Hasil dan Pembahasan, peneliti akan menjawab pertanyaan 

penelitian dalam bagian ini. Pada bagian hasil peneliti akan memaparkan 

hasil statistik pengujian yang berkaitan dengan penelitian ini dan melakukan 

interpretasi hasil statistik. Penjelasan lebih lanjut akan dijelaskan pada aspek 

pembahasan. Sehingga, bagian ini juga akan mencoba mengelaborasi hasil 

temuan ini dalam mendukung hasil temuan sebelumnya atau menolak 

penelitian sebelumnya. 

Bab V Kesimpulan dan Saran, peneliti merangkup interpretasi dari hasil 

empiris yang ada. Bagian kesimpulan akan menyampaikan tujuan dari 

penelitian ini dan bagaimana hasil temuan empiris mampu mencapai tujuan 

penelitian tersebut. Selanjutnya pada bagian saran, peneliti akan memberi 

saran terkait untuk penelitian berikutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis data panel dan pengujian secara parsial 

maupun simultan, penelitian ini menyimpulkan bahwa di antara empat 

variabel independen yang diteliti, hanya profitabilitas yang terbukti 

berpengaruh secara signifikan terhadap struktur modal pada perusahaan 

FMCG yang terdaftar di JII70 selama periode 2019–2024. Sementara itu, 

variabel struktur aktiva, likuiditas, dan ukuran perusahaan tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan secara parsial terhadap struktur modal. 

Namun secara simultan, keempat variabel tersebut yakni struktur 

aktiva, likuiditas, ukuran perusahaan, dan profitabilitas secara bersama-

sama memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal. Hal ini 

menunjukkan bahwa meskipun pengaruh masing-masing variabel secara 

individual tidak kuat, namun dalam kombinasi, keempatnya berperan dalam 

membentuk kebijakan struktur modal perusahaan. 

Hasil ini juga mempertegas bahwa dalam konteks sektor FMCG 

yang memiliki karakteristik unik yakni berupa siklus operasional yang 

cepat, permintaan stabil dan struktur aset yang tidak padat modal. Faktor 

profitabilitas dan efisiensi pengelolaan laba internal menjadi pendorong 

utama dalam menentukan strategi pembiayaan hal ini sejalan dengan prinsip 

pecking order theory. 
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B. Saran 

1. Akademisi 

Untuk penelitian lebih lanjut, disarankan untuk memperluas 

cakupan variabel yang dianalisis dengan tujuan agar memberikan 

gambaran yang lebih menyeluruh mengenai faktor-faktor yang 

memengaruhi struktur modal perusahaan. Selain variabel internal 

seperti struktur aktiva, likuiditas, ukuran perusahaan, dan profitabilitas, 

peneliti selanjutnya dapat mempertimbangkan aspek eksternal seperti 

kondisi makroekonomi, suku bunga, inflasi, atau tingkat pertumbuhan 

industri. Pendekatan ini akan memberikan hasil yang lebih 

komprehensif dan relevan, terutama dalam konteks ketidakpastian 

ekonomi dan fluktuasi pasar yang memengaruhi kebijakan pembiayaan 

perusahaan. 

2. Praktisi 

Berdasarkan temuan penelitian, disarankan agar perusahaan-

perusahaan FMCG yang terdaftar di JII70 lebih memfokuskan strategi 

keuangannya pada peningkatan profitabilitas sebagai sumber utama 

pendanaan internal, mengingat variabel ini terbukti berpengaruh 

signifikan terhadap struktur modal. Manajemen perlu mengoptimalkan 

efisiensi operasional dan pengendalian biaya guna memperkuat laba 

bersih yang dapat dimanfaatkan untuk membiayai kebutuhan modal 

tanpa terlalu bergantung pada utang. Selain itu, meskipun variabel 

likuiditas, struktur aktiva, dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh 
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signifikan secara parsial, perusahaan tetap perlu memperhatikan 

pengelolaan kas, aset, dan skala operasional secara menyeluruh karena 

faktor-faktor ini secara simultan terbukti memengaruhi struktur modal 

dan dapat berdampak terhadap ketahanan finansial jangka panjang. 

C. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki bebrapa keterbatasan. Pertama, penggunaan 

objek dan sampel dalam penelitian ini masih terbatas pada perusahaan yang 

bergerak di bidang fast moving consumer goods  yang terdaftar di JII70 pada 

tahun 2019 – 2024. Sehingga hasil analisis penelitian belum tentu dapat 

digeneralisasikan pada perusahaan diluar sektor tersebut. Kedua, variabel 

independen yang digunakan pada penelitian ini masih terbatas dan hanya 

fokus pada faktor – faktor internal saja tanpa mempertimbangkan faktor 

ekternal seperti kondisi makro ekonomi, suku bunga, inflasi dan tingkat 

pertumbuhan industri. Terakhir, metode analisis yang digunakan juga masih 

terbatas dalam mengungkapkan hubungan antar variabel yang diteliti, 

sehingga perlu untuk menggunakan pendekatan atau model lain yang lebih 

canggih dalam penelitian selanjutnya agar mendapatkan hasil yang lebih 

komprehensif. 
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