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ABSTRAK 

 

Menentukan dampak parsial dan bersamaan dari struktur modal, likuiditas, dan leverage pada kinerja 

keuangan perusahaan adalah tujuan dari penelitian ini. Menggunakan data sekunder dari laporan keuangan 

bisnis yang diambil dari situs web Bursa Efek Indonesia (BEI), analisis korelasional ini menggunakan 

teknik kuantitatif. Perusahaan yang menjual barang konsumsi dan terdaftar di BEI antara tahun 2020 dan 

2024 berpartisipasi dalam penelitian ini. Pengambilan sampel yang menggunakan teknik purposive 

sampling dengan perolehan sampel sebanyak 115 set data dari 23 perusahaan. Analisis regresi linier 

berganda, pengujian asumsi klasik, dan pengujian hipotesis (uji-t dan uji-f) adalah metode analisis data 

yang digunakan. Menurut temuan awal penelitian, leverage memiliki dampak yang merugikan pada kinerja 

keuangan perusahaan, tetapi tidak pada likuiditas atau struktur modal. Hasil uji simultan menunjukkan 

bahwa kinerja keuangan perusahaan dipengaruhi secara positif oleh struktur modal, leverage, dan likuiditas. 

 

Kata Kunci : Leverage, Likuiditas, Struktur Modal, Kinerja Keuangan, Industri Barang Konsumsi 

 

ABSTRACT 

 

The purpose of this study was to determine the partial and simultaneous impacts of leverage, liquidity, and 

capital structure on company financial performance. This quantitative, correlational study uses firm 

financial statements that were sourced from the Indonesia Stock Exchange (IDX) website as secondary 

data. Companies who sell consumer goods and are listed on the IDX between 2020 and 2024 are the study's 

subjects. Purposive sampling was used to choose the samples, and 115 data points from 23 businesses were 

supplied. Multiple linear regression analysis, classical  assumption test, and hypothesis testing (t-test and 

F-test) are some of the data analysis methods that are employed. The partial test findings show that while 

capital structure and liquidity have no discernible influence on an organization's financial performance, 

leverage has a negative effect. In the meantime, the outcomes of the simultaneous test show that a 

company's leverage, liquidity, and capital structure all improve its financial performance. 

 

Keywords : Leverage, Liquidity, Capital Structure, Financial Performance, Consumer Goods Industry 

 

 

 

 

 

 

 

mailto:mitsaqongholiza25@gmail.com
mailto:jonkenedi@uinbukittinggi.ac.id


Volume 7, Nomor 2, September 2026
  

 

       

Jurnal Edu Research   
Indonesian Institute For Corporate Learning And Studies  IICLS  Page 9106        

PENDAHULUAN  

 

Bagi bisnis domestik, era globalisasi dan digitalisasi menimbulkan masalah serius. Di era 

globalisasi ini, pasar modal Indonesia terus berkembang, terutama di sektor barang konsumsi, yang 

merupakan penggerak utama perekonomian negara. Sejak memasuki era digital dan global, banyak 

perusahaan domestik terpuruk karena tidak mampu beradaptasi dengan perubahan yang cepat. 

Akibatnya, agar dapat terus beroperasi, setiap bisnis harus memiliki rencana yang tepat. 

Meningkatkan Kinerja dalam hal keuangan termasuk salah satu dari banyak taktik memungkinkan 

bisnis untuk tetap bertahan dan bersaing (Gunawan dkk., 2022). Karena kinerja keuangan 

merupakan alat untuk mengevaluasi pertumbuhan perusahaan, kinerja keuangan sangat penting 

untuk mencapai tujuannya (Lutfiana dan Hermanto, 2021). Menurut Harsono dan Pamungkas 

(2020), kinerja keuangan merupakan studi yang dilakukan untuk mengetahui seberapa baik suatu 

perusahaan telah menerapkan standar manajemen keuangan. Memaksimalkan laba merupakan 

tujuan jangka panjang yang ingin dicapai oleh suatu bisnis (Wulandari dan Devy, 2018). Kinerja 

keuangan lima perusahaan barang konsumsi selama periode lima tahun ditampilkan dalam tabel 

berikut berdasarkan ROA: 

 

Dari tabel 1 menunjukkan bahwa perusahaan-perusahaan tersebut mengalami nilai ROA 

yang fluktuatif atau berubah-ubah selama tahun 2020-2024, perusahaan-perusahaan tersebut 

mengalami kenaikan dan penurunan nilai ROA pada periode tersebut, bahkan perusahaan dengan 

kode MRAT dan KICI mengalami kerugian pada tahun 2020, 2023, dan 2024. Faktor-faktor 

berikut memengaruhi keberhasilan finansial: leverage, likuiditas, dan struktur modal. 
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Dari tabel 2 dapat dilihat perbedaan antara teori dan fenomena yang terjadi, salah satunya 

yaitu pada nilai leverage yang diukur dengan DAR, secara teori leverage yang tinggi akan 

menyebabkan kinerja keuangan menurun dan akan membahayakan laju perusahaan di masa 

mendatang, begitu juga sebaliknya. Sedangkan berdasarkan tabel saat nilai DAR menurun tidak 

selalu diiringi dengan meningkatnya nilai ROA.  Pada tabel 2 perusahaan dengan kode INDF 

mengalami penurunan DAR nilainya sebesar 0,04, dan nilai ROA bisnis tersebut turun sebesar 

0,74% pada tahun 2022. Pada tahun 2023, perusahaan dengan kode KLBF mengalami penurunan 

DAR sebesar 0,04, dan nilai ROA turun sebesar 2,19%. 

Lebih lanjut, hasil studi-studi sebelumnya juga menunjukkan inkonsistensi. Selfania dkk. 

(2024), menemukan bahwa leverage secara signifikan dan sebagian merugikan kinerja keuangan. 

Menurut Estiasih dkk. (2024), kinerja keuangan dipengaruhi secara signifikan dan positif oleh 

leverage. Selain itu, Wayarti dan Ihsani (2023) menemukan bahwa struktur modal menunjukkan 

efek negatif terhadap performa keuangan perusahaan, sementara penelitian Alfitri dkk. (2022) 

menunjukkan bahwa struktur modal memberikan dampak positif. 

Penelitian dengan judul “Pengaruh Leverage, Likuiditas, dan Struktur Modal terhadap 

Kinerja Keuangan Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2020-2024”.  

Kajian Pustaka 

 

Kinerja keuangan menurut Fahmi (2017) adalah suatu analisis untuk mengetahui seberapa 

besar keberhasilan suatu perusahaan berkembang dalam menjalankan kegiatan operasionalnya 

dengan menggunakan standar pelaksanaan keuangan organisasi yang dirancang secara tepat dan 

benar. Kinerja keuangan, di sisi lain, didefinisikan oleh Rudianto (2013) sebagai konsekuensi atau 

pencapaian Manajemen aset yang efektif selama periode waktu tertentu merupakan tugas 

manajemen perusahaan. Jumingan (2011) lebih lanjut menegaskan kinerja keuangan merupakan 
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gambaran kondisi keuangan perusahaan selama periode waktu tertentu, termasuk karakteristik 

penyaluran dana dan penghimpunan dana. Ini sering dinilai menggunakan metrik yang terkait 

dengan profitabilitas, likuiditas, dan kecukupan modal. Berdasarkan beberapa definisi ini, dapat 

dikatakan bahwa kinerja keuangan menggambarkan keadaan keuangan perusahaan sebagaimana 

ditentukan oleh analisis keuangan. 

Leverage 

Definisi leverage menurut para ahli yaitu sebagai berikut (Jirwanto dkk., 2024): Leverage, 

menurut Sofyan Syafri Harahap, adalah rasio yang menunjukkan perbandingan antara utang 

dengan modal suatu perusahaan. Rasio ini dapat menunjukkan seberapa besar pendanaan 

perusahaan berasal dari sumber eksternal atau utang. Kasmir juga menyatakan bahwa leverage 

adalah rasio yang menilai seberapa besar operasional suatu bisnis didanai oleh utang. Sjahrian juga 

mendefinisikan leverage sebagai penggunaan sumber daya dan sumber pendanaan oleh suatu 

bisnis dengan biaya tetap, perusahaan yang memperoleh modalnya dari pinjaman karena bunga 

merupakan biaya tetap untuk meningkatkan potensi.  

Likuiditas 

Likuiditas, menurut Munawir (2014), adalah kapasitas suatu organisasi untuk membayar 

utangnya tepat waktu atau memenuhi komitmen keuangan langsungnya. Sementara itu, likuiditas 

mengacu pada kapasitas perusahaan untuk membayar utang jangka pendeknya, menurut Harahap 

(2016). Lebih lanjut, Fred Weston menyatakan dalam bukunya (Kasmir, 2017) bahwa rasio 

likuiditas menggambarkan kapasitas bisnis untuk melunasi utang jangka pendek. Ini menunjukkan 

bahwa jika ditagih, bisnis akan mampu melunasi utang-utang ini, terutama yang sudah jatuh 

tempo. Berdasarkan beberapa definisi yang telah disebutkan, likuiditas adalah kapasitas 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban langsungnya. 

Struktur Modal 

Beberapa ahli telah mengkarakterisasi struktur modal, termasuk yang berikut ini: Levy dan 

Sarnat mendefinisikan struktur modal sebagai perbandingan utang terhadap ekuitas perusahaan 

sebagaimana ditentukan oleh pilihan keuangannya. Suad Husnan mendefinisikan struktur modal 

sebagai proporsi sumber pendanaan jangka panjang, seperti ekuitas dan pinjaman. Sementara itu, 

menurut Weston dan Copeland: “The firm's capital structure, also known as its capitalization, is 

its long-term financial representation, which includes preferred stock, shareholder equity, and 

long-term debt..” (Aryawati, 2022) 

 

Jika bisnis tersebut memiliki leverage yang lebih rendah, bisnis tersebut akan 

menggunakan lebih banyak modal internal daripada utang, yang menurunkan risikonya. 

Sebaliknya, jika perusahaan menggunakan lebih banyak pendanaan eksternal, seperti utang, 

risikonya akan lebih tinggi. Ini berarti bahwa pembayaran utang dan bunga suatu perusahaan akan 

meningkat sebanding dengan tingkat leverage-nya. Jika utang perusahaan terus bertambah, 

perusahaan juga perlu mengeluarkan uang untuk melunasi utang tersebut, yang dapat menurunkan 

kinerja keuangannya jika terus berlanjut (Gemilang dan Wiyono, 2022). 



Volume 7, Nomor 2, September 2026
  

 

       

Jurnal Edu Research   
Indonesian Institute For Corporate Learning And Studies  IICLS  Page 9109        

Pengaruh Likuiditas Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

Likuiditas adalah kapasitas suatu aset dapat segera ditukar dengan uang tunai tanpa 

mengalami penurunan nilai yang besar. Suatu perusahaan dikatakan memiliki likuiditas yang 

sangat baik ketika dapat membayar utang-utangnya. Namun, jika suatu bisnis tidak dapat 

membayar utang-utangnya, likuiditasnya dianggap tidak mencukupi. Bisnis dengan likuiditas 

tinggi umumnya memiliki kinerja keuangan yang baik, menurut sebuah studi tahun 2024 oleh 

Ayesha Saddiqa, yang menunjukkan bahwa likuiditas signifikan meningkatkan kinerja keuangan 

(Saddiqa dan Khan, 2024). 

 

DER yaitu indikator kepemilikan modal sebagai agunan pinjaman. Rasio utang terhadap 

ekuitas suatu perusahaan meningkat seiring dengan peningkatan asetnya. Perusahaan diuntungkan 

dari kondisi ini karena menciptakan peluang untuk mengoptimalkan pemanfaatan aset (Suherman 

dkk., 2024). 

 

Sejumlah variabel, seperti struktur modal, likuiditas, dan leverage, memengaruhi 

kesuksesan finansial perusahaan. Perusahaan biasanya berkinerja lebih baik secara finansial ketika 

semua elemen ini berada dalam kondisi yang unggul. 

 

METODE  

Penelitian ini bersifat kuantitatif dan korelasional. Laporan keuangan perusahaan barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020–2024 digunakan untuk 

sumber data sekunder. Sampel ditentukan menggunakan teknik purposive sampling. 
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Definisi Operasional Variabel 

Leverage merupakan rasio yang menunjukkan persentase aset yang dimiliki oleh suatu 

perusahaan yang didanai utang. Rasio ini merupakan rasio utang perusahaan terhadap asetnya 

(Ihsani dkk., 2023). Rumus DAR digunakan untuk mengukur variabel ini. (Ratio of Debt to Assets) 

yaitu: 

 

Kesanggupan perusahaan dalam membayar utang jangka pendeknya dikenal sebagai 

likuiditas. Kinerja keuangan perusahaan dipengaruhi secara positif oleh skenario yang baik, yang 

ditunjukkan oleh likuiditas yang substansial (Cahyani dkk., 2024). Rasio lancar digunakan untuk 

menghitung likuiditas dengan metode: 

 

Menurut Rahman dkk. (2021), struktur modal suatu perusahaan mengacu pada pengaturan 

atau komposisi pendanaannya, yang mencakup utang dan ekuitas. Rumus berikut digunakan untuk 

mengukur variabel ini: 

 

Menurut Estiasih dkk. (2024), kinerja keuangan adalah ringkasan status keuangan 

perusahaan yang dievaluasi dengan metode analisis keuangan untuk memastikan keberhasilan 

keuangan perusahaan, yang mencerminkan pencapaiannya. Rumus ROA (Return on Assets) 

digunakan untuk mengukur variabel ini:  
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Dalam penelitian ini normalitas data diuji dengan uji Kolmogorov-Smirnov satu sampel. 

Jika nilai sig lebih besar dari 0,05 atau 5%, data terdistribusi normal; jika kurang dari 0,05 atau 

5%, data dikatakan terdistribusi tidak normal. 

 

Tujuan uji multikolinearitas adalah untuk mengetahui apakah suatu model regresi 

mengidentifikasi korelasi antar variabel bebas. Jika tidak terdapat korelasi, model regresi dianggap 

sangat baik untuk variabel bebas. Multikolinearitas tidak terjadi jika nilai VIF kurang dari 10 dan 

nilai toleransi lebih besar dari 0,10. Namun, multikolinearitas terjadi jika nilai VIF lebih besar dari 

10 dan nilai toleransi kurang dari 0,10 (Ghozali, 2018). 

 

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menilai adanya varians residual antar data dalam 

suatu model regresi. Ketika variasi residual konstan di seluruh observasi, model tersebut dikatakan 

homoskedastik; ketika berfluktuasi, model tersebut dikatakan heteroskedastisitas (Ghozali, 2018). 

Uji Glejser diterapkan dalam penelitian ini. Nilai signifikansi >0,05, yang menunjukkan tidak 

adanya heteroskedastisitas. Heteroskedastisitas terjadi jika nilai sig lebih kecil dari 0,05. 

 

Menemukan hubungan antara galat residual pada periode t dan galat pada periode t-1 

(sebelumnya) dalam regresi linier merupakan tujuan uji autokorelasi. Jika ditemukan korelasi, hal 

ini disebut sebagai masalah autokorelasi. Uji Durbin-Watson (uji DW) digunakan untuk menguji 

autokorelasi. Jika DW < DL atau DW >, dan DU < DW < 4-DU, autokorelasi tidak terjadi. 4-DL 

menunjukkan autokorelasi, namun DL < DW < DU atau 4-DU < DW < 4-DL tidak memberikan 

jaminan atau kesimpulan yang pasti (Purnomo, 2016).  

 

Untuk mengetahui hubungan linier antara satu variabel terikat dan dua atau lebih variabel 

bebas, digunakan analisis regresi linier berganda. Berikut adalah formulasi model regresi yang 

digunakan dalam penelitian ini: 
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Menurut Ghozali, uji statistik-t digunakan untuk mengetahui pengaruh setiap variabel 

bebas terhadap variabel terikat. Keputusan dalam uji-t ini didasarkan pada faktor-faktor berikut: 

Tidak ada variabel bebas yang memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel terikat, 

sebagaimana ditunjukkan oleh Ho: βi = 0. Ha: βi ≠ 0 menunjukkan bahwa terdapat pengaruh 

parsial yang signifikan dari setiap variabel bebas terhadap variabel terikat. Ho diterima dan Ha 

ditolak jika nilai signifikansi uji-t lebih besar dari 0,05. Sementara itu, Ha diterima dan Ho ditolak 

jika nilai signifikansi uji-t kurang dari 0,05. (Ghozali, 2018). 

 

Uji ini adalah untuk melihat pengaruh gabungan semua variabel bebas terhadap variabel 

terikat. Variabel-variabel bebas secara kolektif memengaruhi variabel terikat jika signifikansi F 

kurang dari 0,05(Ghozali, 2018). 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN  
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Tabel 4 menunjukkan bahwa Uji Kolmogorov-Smirnov Satu Sampel menghasilkan nilai 

signifikansi 0,200 > 0,05. Hal tersebut berarti bahwa data sekunder yang telah diolah berdistribusi 

normal. 

 

Tabel 5 menunjukkan bahwa setiap variabel memiliki nilai toleransi lebih dari 0,10 dan 

nilai VIF kurang dari 10, yang menunjukkan tidak ada tanda-tanda multikolinearitas dalam data.  
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Tabel 6 menunjukkan bahwa setiap variabel bebas memiliki nilai sig lebih besar dari 

0,05, yang menunjukkan bahwa model tersebut tidak bersifat heteroskedastisitas. 

 

Nilai Durbin-Watson adalah 0,802 menurut tabel 7, dan nilai DL dan DU masing-masing 

adalah 1,6063 dan 1,7874. menurut tabel dw dengan sampel 115 dan k = 5. DW < DL (0,802 < 

1,6063), menunjukkan adanya autokorelasi. Metode Cochrane-Orcutt, yang mengubah data 

penelitian ke dalam bentuk lag, akan diterapkan dalam kasus ini untuk menyelesaikan masalah 

autokorelasi. Temuan uji setelah penerapan pendekatan Cochrane-Orcutt adalah sebagai berikut: 

 

Dari tabel 8 menunjukkan tidak adanya autokorelasi karena nilai Durbin-Watson >1,874 

yang menunjukkan bahwa DU < DW < 4-DU (1,7874 < 1,874 < 2,2126).  
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Hipotesis 1, kinerja keuangan perusahaan dipengaruhi secara negatif oleh leverage. 

Analisis data menunjukkan uji-t negatif, hipotesis 1 diterima nilai sig 0,019 (<0,05). Berdasarkan 

temuan ini, perusahaan mungkin mengalami tekanan keuangan yang lebih besar jika menggunakan 

utang secara berlebihan. Rasio leverage yang lebih tinggi menunjukkan persentase modal 

perusahaan yang berasal dari utang yang lebih besar. Peningkatan pembayaran bunga dan pokok 

yang disebabkan oleh keadaan ini dapat menurunkan laba bersih perusahaan dan pada akhirnya 

menurunkan Return on Assets (ROA), sebuah ukuran keberhasilan finansial. Hal ini menyiratkan 

bahwa ketika leverage meningkat, kinerja keuangan perusahaan menurun, dan perusahaan dengan 

rasio utang yang tinggi rentan terhadap risiko yang dapat menghambat kemampuan mereka untuk 

tumbuh di masa depan. 

 

 Hipotesis kedua menyatakan bahwa kinerja Likuiditas memiliki dampak positif pada 

keuangan perusahaan.. Hasil analisis data menunjukkan tidak adanya korelasi dengan skor 

signifikansi likuiditas sebesar 0,591 (>0,05) antara likuiditas dan kinerja keuangan. Maka, 

hipotesis 2 terbantahkan. Hasil ini menunjukkan bahwa kinerja keuangan tidak selalu dipengaruhi 

oleh kapasitas perusahaan untuk memenuhi komitmen jangka pendeknya. Karena dana 

menganggur dalam bentuk aset lancar juga dapat mengurangi efisiensi penggunaan aset, 

perusahaan dengan likuiditas tinggi belum tentu memiliki laba yang besar. Oleh karena itu, kinerja 

keuangan perusahaan tidak terpengaruh. Menurut penelitian lain, likuiditas tidak memiliki dampak 

parsial terhadap kinerja keuangan (Jovita dkk., 2023). 
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Menurut Hipotesis 3, Struktur modal suatu perusahaan berdampak positif pada kinerja 

keuangannya. Analisis sampai pada kesimpulan menunjukkan, dengan skor signifikansi 0,828 

(>0,05), struktur modal tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Dengan 

demikian, Hipotesis 3 terbantahkan. Temuan ini menunjukkan bahwa tingkat kinerja keuangan 

yang diukur dengan Return on Assets (ROA) tidak dipengaruhi secara signifikan oleh representasi 

rasio pembiayaan utang terhadap ekuitas dari struktur modal. Dengan nilai signifikansi 0,828 

(>0,05), penelitian ini menyimpulkan bahwa struktur modal tidak berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. Dengan demikian, Hipotesis 3 terbantah. Hasil ini menunjukkan bahwa 

representasi rasio pendanaan utang terhadap ekuitas dari struktur modal tidak memiliki dampak 

yang nyata pada tingkat kinerja keuangan sebagaimana ditentukan oleh Return on Assets (ROA). 

Situasi ini mungkin muncul karena perusahaan mampu menyeimbangkan penggunaan modal 

pinjaman dan ekuitas, yang berarti bahwa penyesuaian struktur modal tidak langsung 

memengaruhi efektivitas penggunaan aset untuk menghasilkan laba. Penelitian lain mendukung 

hal ini (Purwanti dan Mulya, 2023). 

 

 Tabel 11 menyajikan tingkat signifikansi 0,000 (<0,05) berdasarkan temuan uji-F dapat 

disimpulkan bahwa kinerja keuangan dipengaruhi secara positif oleh faktor-faktor independen 

secara bersamaan. Hipotesis 4 disetujui. Temuan penelitian menunjukkan bahwa ketiga faktor 

independen tersebut secara bersama-sama berdampak pada kesuksesan keuangan perusahaan. 

Kinerja keuangan perusahaan dapat ditingkatkan dengan mengelola ketiga faktor ini secara efektif. 

KESIMPULAN  

Menurut penelitian data, leverage berdampak negative terhadap kinerja keuangan 

perusahaan, tetapi likuiditas dan struktur modal tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2020-2024. Di sisi lain, leverage, 

likuiditas, dan struktur modal secara bersamaan memiliki dampak positif terhadap keberhasilan 
keuangan perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2020-2024. 

Variabel tambahan harus digunakan untuk penelitian masa depan, yang berpotensi 

mempengaruhi kinerja keuangan, pertimbangkan menggunakan ukuran kinerja keuangan lain 

selain ROA untuk melihat konsistensi hasil dan menambah periode penelitian menjadi lebih lama. 
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