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I.LPENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Sebagai negara kepulauan terbesar di dunia, dengan 16.776 pulau. Indonesia membutuhkan adanya
infrastruktur yang memadai. Dalam mendukung pertumbuhan ekonomi dan kesejahteraan masyarakat,
sektor infrastruktur di Indonesia memainkan peran yang sangat penting. Perusahaan infrastruktur
merupakan perusahaan yang bergerak pada kegiatan usaha pembangunan, pengembangan, dan
pemeliharaan fasilitas negara berupa jalan raya, bandara, jembatan, fasilitas umum hingga telekomunikasi.
Sektor ini memiliki peran penting untuk pertumbuhan ekonomi bagi negara terutama di Indonesia, dimana
dengan adanya infrastruktur yang baik dapat mengingkatan kualitas perekonomian dan pembangunan

Berdasarkan infromasi statistik infrastruktur bahwa sektor ini memiliki peran penting dalam produk
domestik bruto (PDB). PDB merupakan ukuran yang menunjukkan kemajuan perkembangan
perekonomian suatu negara dalam jangka waktu tertentu. Menurut Cornelius & Primandhana (2022) PDB
merupakan suatu cara untuk mengukur bagaimana prestasi ekonomi dari semua kegiatan perekonomian
dalam suatu wilayah. Dalam 10 tahun terakhir rata-rata kontribusi infrastruktur mencapai 10,53% terhadap
PDB Nasional.
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Gambar 1. Kontribusi Infrastruktur Terhadap PDB

Adapun pada Triwulan I 2022 memberikan kontribusi sebesar 10,42% untuk PDB Nasional. Ini
menunjukkan bahwa infrastruktur sangat mempengaruhi perekonomian negara, dengan membangun
fasilitas pendukung perekonomian salah satu contohnya pelabuhan dan bandara. Dimana pelabuhan dan
bandara dapat mempermudah kegiataan ckspor dan impor negara guna meningkatkan daya saing ekonomi
Indonesia dalam pasar global. Selain melakukan pembangunan di perkotaan, infrastruktur juga berperan
untuk melakukan pengembangan wilayah-wilayah yang kurang berkembang, sehingga sektor ini
memerlukan pendanaan yang besar. Menurut Lase et al., (2020) kegiatan usaha sektor infrastruktur
memerlukan pendanaan yang tidak sedikit, sehingga dalam prakteknya perusahaan harus dapat
meningkatkan performance keuangan perusahaan dengan baik agar dapat menghasilkan profit untuk
meningkatkan aktivitas perusahaan, dengan demikian penting bagi perusahaan untuk mencapai laba yang
maksimal guna mempertahankan perusahaan. Pertumbuhan laba juga merupakan perubahan dalam
penyajian peningkatan laba yang diperoleh perusahaan (Suleman er al., 2023).




Menurut pendapat Syah er al., (2022) pertumbuhan laba dianggap oleh pihak eksternal sebagai salah
satu hal yang penting dalam memahami bagaimana tingkatan laba yang diperoleh perusahaan dan untuk
memperkirakan keuntungan tingkat pengembalian yang mungkin dapat diantisipasi oleh pemegang saham
atau calon investor masa depan datang sebelum mereka memutuskan apakah akan melakukan investasi di
perusahaan tersebut. Adapun menurut Maryanti er al., (2022) bagi pemangku kepentingan internal
pertumbuhan laba didefinisikan sebagai presentase keuntungan laba bersih perusahaan selama periode satu
tahun, yang mengindikasikan efisiensi kinerja keuangan perusahaan dalam mengelola asetnya.
Pertumbuhan laba perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa aspek, termasuk ukuran perusahaan, usia
perusahaan, jumlah utang yang dimiliki, jumlah penjualan yang dihasilkan, dan frekuensi fluktuasi laba
yang besar (Napitupulu, 2019). Salah satu metode perusahaan dalam memperkirakan potensi laba di masa
mendatang adalah dengan menganalisis rasio-rasio keuangan untuk mengevaluasi laporan keuangan
perusahaan dan digunakan sebagai instrumen pengukur bagaimana kinerja keuangan perusahaan dalam
memperoleh keuntungan berupa laba (Suleman et al., 2023).

Struktur modal merupakan rasio keuangan yang menggunakan campuran modal antara penggunaan
modal asing atau sumber eksternal yang meliputi kewajiban berjangka panjang maupun pendek dengan
modal sendiri atau sumber internal yang terdiri dari cadangan laba dan kepemilikan pemegang saham
(Indrawan et al., 2020). Salah satu cara perusahaan untuk membiayai operasionalnya dengan menggunakan
kombinasi dari ekuitas dan utang disebut struktur modal. Pendanaan yang diperlukan untuk memperkuat
struktur permodalan dapat berasal dari internal maupun eksternal perusahaan, namun dengan ketentuan
dana tersebut berasal dari sumber yang dianggap aman (Saferv Pesition) dan dapat diandalkan, sechingga
sumber dana tersebut apabila digunakan memilik faktor pendorong yang diperlukan untuk memperkuat
struktur permodal keuangan dan pihak manajemen perusahaan mampu menjamin bahwa dana tersebut
dikelola dengan efektif, efisien dan sesuai dengan strategi perusahaan (Nugraha & Riharjo, 2022).
Perusahaan tidak dapat beroperasi tanpa adanya pendanaan, oleh karena itu manajemen perusahaan harus
memahami bagaimana membuat keputusan terkait struktur modal karena keputusan yang kurang tepat akan
mempengaruhi pertumbuhan laba perusahaan (Mamangkay et al,, 2021). Berdasarkan pendapat Supitriyani
et al., (2020) ada beberapa jenis rasio dalam menganalisis struktur permodal yaitu Debt to Asset Ratio
(DAR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER).

Struktur modal dapat mempengaruhi peningkatan pertumbuhan laba, dimana jika perusahaan mampu
menentukan dan mengelola struktur modal dengan baik hal tersebut dapat menghasilkan kinerja perolehan
laba yang optimal (Sirait et al., 2023). Penggunaan utang dan aset yang digunakan untuk membiayai
oprasional perusahaan disebut dengan struktur modal. Tingginya peningkatan pembiayaan aset yang
berasal dari utang perusahaan, dapat menghadapi situasi dimana beban keuangan yang harus ditanggung
semakin tinggi (Asikin et al, 2020). Sehingga peningkatan beban keuangan akan berdampak dalam
penurunan kemampuan perusahaan utuk meningkatkan produktivitas yang pada akhirnya dapat
menyebabkan penurunan tingkat pendapatan dan pertumbuhan laba (Hongastu, 2023). Adapun teori sinyal,
dimana tingginya utang dalam struktur modal akan mengindikasikan laba menurun dan kinerja perusahaan
juga menurun hal tersebut menjadi bad signal sehingga investor enggan menanamkan modalnya kepada
perusahaan (Yusuf, 2019).

Studi terkait pengaruh stuktur modal terhadap pertumbuhan laba, telah beberapa kali dilakukan
penelitian. Penelitian Yusnita et al., (2023) menemukan hasil temuan penelitian bahwa struktur modal
memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap pertumbuhan laba, hasil serupa juga ditemukan pada
penelitian Syafril & Djawoto (2020); Asha & Fatimah (2022) yang menemukan adanya pengaruh positif
dan signifikan dari strukur modal terhadap pertumbuhan laba. Namun, didapatkan hasil penelitian yang
berbeda oleh Pambudi (2019); Islami & Utiyati (2020) dimana struktur modal memiliki pengaruh negatif
yang signifikan terhadap pertumbuhan laba, hasil serupa juga ditemukan dalam penelitian pada Yusuf
(2019) yang menunjukkan struktur modal memiliki pengaruh yang negatif tetapi signifikan terhadap
pertumbuhan laba. sebaliknya, penelitian Cahyati & Hartikayanti (2023) menyimpulkan bahwa struktur
modal tidak memiliki pengaruh terhadap pertumbuhan laba, dan hasil serupa juga ditemukan dalam
penelitian Jie & Pradana (2021); Riyanto (2023) menunjukkan bahwa struktur modal tidak memiliki
pengaruh terhadap pertumbuhan laba.




Selain struktur modal, likuiditas juga merupakan faktor lainnya yang dapat memengaruhi pertumbuhan
laba. Menurut Tias ef al., (2020) Kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban finansial jangka
pendek dapat diukur menggunakan indikator yang disebut likuiditas, indikator ini menunjukkan sejauh
mana suatu entitas bisnis mampu melunasi utang-utang yang akan jatuh tempo dalam waktu dekat. Sebuah
perusahaan dengan likuiditas yang sehat mencerminkan kondisi keuangan yang stabil, hal ini ditunjukkan
oleh ketersediaan dana yang memadai untuk menjalankan aktivitas usaha schari-hari serta kemampuan
untuk memenuhi kewajiban finansial yang segera jatuh tempo (Yusnita et al., 2023). Perusahaan dianggap
liguid jika memiliki kemampuan dalam melunasi utang jangka pendeknya, namun jika perusahaan tidak
mampu maka dianggap tidak iguid (M. P. Putri & Fuadati, 2019). Quick Ratio (CR), Current Ratio (CR),
Rasio Perputaran Kas (Cash Turnover Ratio), Cash Ratio, Rasio Modal Kerja Bersih (Net Working Capital
ratio) adalah beberapa rasio yang dapat digunakan untuk mengukur dan menilai likuiditas suatu
perusahaan.

Likuiditas dapat mempengaruhi pertumbuhan laba perusahaan. Jika jumlah keseluruhan aset lancar
perusahaan tinggi dapat menjadi indikasi kapasitas perusahaan untuk memenuhi kewajiban utang jangka
pendeknya, maka perusahaan tersebut mengalami peningkatan pertumbuhan laba yang semakin tinggi
(Zodian et al., 2022). Tingginya nilai likuiditas yang dimiliki perusahaan, akan memberikan kemampuan
perusahaan dalam menjalankan kegiatan oprasionalnya semakin besar, hal ini dikarenakan jumlah dana
yang tersedia dapat meningkatkan petumbuhan laba perusahaan (Pinontoan & Yuniati, 2022). Likuiditas
yang tinggi merupakan jaminan yang mengindikasi kuat bagi pihak kreditur jangka pendek, bahwa
perusahaan tersebut dapat melunasi utangnya schingga perolehan laba akan meningkat (Tilawa &
Suprihhadi, 2022).

Hasil riset Juliar & Wahyudi (2023); Karno (2022) hasil menunjukkan dimana likuiditas memiliki
dampak positif yang signifikan pada pertumbuhan laba, temuan serupa juga ditemukan oleh Sipahutar &
Sanjaya (2019) yang menunjukkan bahwa likuiditas memiliki dampak positif dan signifikan pada
pertumbuhan laba. Namun, hasil yang berbeda diamati dalam penelitian Sari er al., (2021); Ningsih &
Utiyati (2020); Hersya & Huda (2022) dimana likuiditas ditemukan memiliki dampak negatif yang
signifikan pada pertumbuhan laba. selain itu, penelitian yang dilakukan oleh Firly et al., (2023); Hongastu
(2023); Citra & Hayati (2021) menunjukkan bahwa likuiditas tidak memiliki dampak yang signifikan pada
pertumbuhan laba.

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, dapat disimpulkan bahwa masih terdapat
perbedaan hasil dari penelitian yang berkaitan dengan pengaruh struktur modal dan likuiditas terhadap
pertumbuhan laba. oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk menguji kembali bagaimana pengaruh
struktur modal, yang diukur dengan menggunakan Debt 1o Asset Ratio (DAR) dan likuiditas yang diukur
dengan Current Ratio (CR), terhadap pertumbuhan laba pada perusahaan infrastruktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode pengamatan dari tahun 2018-2023.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan penjelasan dari latar belakang diatas, dapat diperoleh rumusan masalah berupa (i)
bagaimana pengaruh struktur modal terhadap pertumbuhan laba pada perusahaan infrastruktur, dan (ii)
bagaimana pengaruh likuiditas terhadap pertumbuhan laba pada perusahaan infrastruktur.

1.3 Tujuan

Berdasarkan dari rumusan masalah yang telah disebutkan diatas, penelitian ini bertujuan, (i) untuk
menguji terkait pengaruh struktur modal terhadap pertumbuhan laba pada perusahaan infrastruktur, dan (ii)
untuk menguji terkait pengaruh likuiditas terhadap pertumbuhan laba pada perusahaan infrastruktur.

1.4 Manfaat

Adapun manfaat teoritis yang diharapkan dapat memberikan manfaat atau kontribusi sebagai berikut,
(i) bagi pembaca diharapkan penelitian ini dapat menjadi acuanbagi peneliti lainnya yang berniat untuk
melanjutkan penelitian lebih lanjut dalam mengevaluasi kembali dampak struktur modal dan likuiditas




terhadap pertumbuhan laba. (ii) bagi akademis diharapkan dapat dijadikan acuan dan bahan kajian dalam
melakukan studi serupa dikemudian hari.

Selain manfaat teoritis, adapun manfaat praktis yang diharapkan dapat diberikan kepada (i) bagi
pengusaha dapat memberikan wawasan agar dapat mengambil keputusan investasi yang lebih bijak dan
berdasarkan informasi yang memadai perusahaan tersebut. (ii) bagi perusahaan dapat digunakan sebagai
masukkan dan pedoman dalam mengoptimalkan keuangan perusahaan.

1.5 Perumusan Hipotesis

Struktur modal dapat dikatakan sebagai salah satu cara perusahaan untuk membiayai operasionalnya
dengan menggunakan campuran dari modal dan utang. Hal ini didukung juga oleh (Indrawan et al., 2020)
bahwa struktur modal menggambarkan perbandingan antara modal yang diperoleh dari pihak luar, baik
dalam bentuk utang jangka panjang maupun pendek dengan modal sendiri yang terdiri laba ditahan dan
kepemilikan saham perusahaan. Oprasional perusahaan tidak dapat berjalan dengan baik tanpa pendanaan
sehingga struktur modal harus dapat dipahami oleh manajemen perusahaan, keputusan struktur modal yang
kurang baik akan mempengaruhi pertumbuhan laba (Mamangkay et al., 2021). Semakin tinggi utang dari
struktur modal dapat mempengaruhi produktivitas kinerja perusahaan dan beban keuangan akan semakin
tinggi, sehingga dapat mempengaruhi perolehan laba perusahaan (Hongastu, 2023). Pendapat tersebut juga
didukung oleh Asikin et al., (2020) dimana tingginya pembiayaan aset yang berasal dari utang dapat
mengarahkan perusahaan dengan tingginya beban keuangan yang harus ditanggung, schingga dapat
berdampak pada peningkatan produktivitas kinerja perusahaan. Berdasarkan dari teori sinyal, tingginya
struktur modal akan mengindikasikan bahwa laba dan kinerja perusahaan menurun dan menjadikan bad
signal perusahaan bagi investor, sehingga berdampak enggannya investor untuk menanamkan modalnya
pada perusahaan tersebut (Yusuf, 2019).

Berdasarkan dari penelitian yang dilakukan oleh Asha & Fatimah (2022) dengan 19 sampel pada sektor
infrastruktur ditemukan korelasi positif signifikan antara struktur modal dan pertumbuhan laba. Temuan
serupa juga ditemukan dalam penelitian Yusnita e al., (2023) dengan 11 sampel yang dilakukan terhadap
perusahaan sektor industri barang dan konsumsi, dan Syafril & Djawoto (2020) dengan 4 sampel pada
perusahaan sub sektor telekomunikasi menunjukkan adanya korelasi positif signifikan antara struktur
modal pada pertumbuhan laba. Namun ada perbedaan hasil dalam penelitian [slami & Utiyati (2020) yang
dilakukan dengan 9 sampel pada perusahaan food and beverage, dimana ditemukan korelasi negatif
signifikan antara sturktur modal dengan pertumbuhan laba. Penelitian Pambudi (2019) dengan 9 sampel
pada perusahaan Real Estate, serta Indaryani et al., (2022) dengan 325 sampel data keuangan pada
perusahaan Manufaktur juga menemukan hasil yang serupa yaitu adanya korelasi negatif signifikan antara
struktur modal terhadap pertumbuhan laba. Sementara itu, penelitian Rahayu (2021) dengan 10 sampel
pada perusahaan pertambangan subsektor batubara dan Riyanto (2023) pada perusahaan PT. Indofood
Sukses Makmur menunjukkan dimana struktur modal tidak memiliki pengaruh pada pertumbuhan laba.
Demikian pula Penelitian Cahyati & Hartikayanti (2023) dengan 28 sampel pada perusahaan papan utama
di industry Property dan Real Estate menemukan hasil penelitian yang serupa, yaitu tidak adanya pengaruh
signifikan dari struktur modal terhadap pertumbuhan laba.

Hipotesis 1 : Struktur Modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan laba pada
perusahaan Infrastrutkur

Rasio likuiditas digunakan pihak manajemen perusahaan untuk mengetahui, seberapa baik kinerja
menejemen dalam menggunakan aset lancarnya secara efisien untuk pemenuhan kewajiban perusahaan
(Yusuf, 2019). Selain itu menurut Tias er al., (2020) tujuan dari penggunan rasio ini ialah untuk
memberikan gambaran terkait kemampuan perusahaan dalam memenuhi utang jangka pendeknya, baik
dari sumber ekstemnal (likuidtas entitas perusahaan) maupun internal (likuiditas atas perusahaan). Semakin
efektif perusahaan dalam membayar utang jangka pendeknya, maka tingkat likuiditasnya akan meningkat.
(Safitri, 2020). Perusahaann dapat dikatakan likuid jika dapat melunasi utang jangka pendeknya, semakin
liquid suatu perusahaan maka semakin kecil pula peluang perusahaan mengalami kesulitan dalam
membayar utang atau kewajiban yang diperlukan (Tilawa & Suprihhadi, 2022). Likuiditas yang semakin
tinggi dimiliki perusahaan, maka akan semakin besar kemampuannya untuk memenuhi kegiatan
oprasional perusahaan disebabkan banyaknya dana yang tersedia sehingga memungkinkan perusahaan
dapat meningkatkan pertumbuhan laba (Pinontoan & Yuniati, 2022).




Berdasarkan riset yang dilakukan oleh Amalina & Efriadi (2022) pada perusahaan perdagangan dan
manufaktur yang terdaftar di Indeks LQ-45, dan Sipahutar & Sanjaya (2019) dengan 19 sampel pada
perusahaan sektor pertambangan memberikan hasil yang sama dimana likuiditas memiliki pengaruh positif
signifikan pada pertumbuhan laba. Riset Karno (2022) dengan 19 sampel pada perusahaan jasa komunikasi
memberikan hasil yang sama terkait likuiditas berpengaruh positif signifikan pada pertumbuhan laba.
Namun ditemukan perbedaan hasil riset mengenai pengaruh struktur modal dan likuiditas pada
pertumbuhan laba, seperti pada penelitian Ningsih & Utiyati (2020) pada perusahaan sub sektor farmasi
dengan 6 sampel dan penelitian Putri & Sitohang (2022) yang tidak memiliki sampel pada perusahaan PT.
Gudang Garam Tbk memberikan hasil likuiditas memiliki pengaruh negatif tetapi signifikan pada
pertumbuhan laba.

Riset yang dilakukan Hersya & Huda (2022) dengan 18 sampel pada perusahaan konstruksi dan
bangunan memberikan hal yang sama dimana likuiditas memiliki pengaruh negatif tetapi signifikan pada
pertumbuhan laba. Adapun pada riset terdahulu oleh Rahayu (2021) dengan 10 sampel pada perusahaan
sub sektor batubara dan riset Pratama (2023) dengan 10 sampel pada perusahaan sub sektor farmasi
memberikan hasil dimana likuiditas tidak memiliki pengaruh pada pertumbuhan laba secara signifikan,
dan hasil peneltian Citra & Hayati (2021) dengan 16 sampel pada perusahaan sub sektor perusahaan food
& beverage memberikan hasil yang sama mengenai dimana likuiditas tidak berdampak pada pertumbuhan
laba.

Hipotesis 2 : Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan laba pada
perusahaan Infrastruktur

1.6 Kerangka Pikir

Berdasarkan gambar dibawah, menunjukkan kerangka pemikiran dari penelitian ini adalah:

Struktur Modal (DAR) X1 H2(-)

Pertumbuhan Laba (PL) Y

Likuiditas (CR) X HI (5

Gambar 2. Kerangka Pikir

Keterangan:

H1 : Terdapat pengaruh negatif dan signifikan struktur modal terhadap pertumbuhan laba pada
perusahaan Infrastruktur

H2 : Terdapat pengaruh positif dan signifikan likuiditas terhadap pertumbuhan laba pada perusahaan
Infrastruktur




II. METODE PENELITIAN

2.1. Lokasi Penelitian

Lokasi dalam penelitian ini melibatkan perusahaan infrastruktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia
dalam rentang waktu tahun 2018-2023, yang informasinya bisa di akses melalui situs resmi disetiap
perusahaan.

2.2. Jenis Penelitian

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif, yang bertujuan untuk menentukan pengaruh likuiditas
dan struktur modal terhadap pertumbuhan laba perusahaan Infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dari tahun 2018 hingga 2022. Pendekatan kuantitatif merupakan jenis penelitian yang menekankan
pada pengujian teori-teori dengan cara mengukur variabel penelitian dan menggunakan teknik statistik dalam
menganalisis datanya (Nugraha & Riharjo, 2022).

2.3. Populasi dan Penentuan Sampel

Dalam penelitian ini populasi yang digunakan adalah perusahaan yang bergerak dibidang sektor
Infrastruktur di Indonesia dengan periode 2018-2022. Dalam menarik sampel penelitian ini digunakan teknik
perpousive sampling sesuai dengan kriteria tertentu yang diberikan dalam penarikan sampel. Berikut adalah
kriteria dalam pemilihan sampel penelitian yaitu:

Tabel 1, Kriteria Pemilihan Sampel

No Keterangan Jumlah
1 Perusahaan infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek 69
Indonesia periode 2018-2022
2 Perusahaan infrastruktur yang telah melakukan /nitial 45
Public Offering (IPO) sebelum tahun 2018
3 Perusahaan infrastruktur yang menerbitkan laporan 44
keuangan secara lengkap
JUMLAH 44

Berdasarkan dari kriteria yang telah disebutkan diatas, terdapat periode pengamatan dalam penelitian
ini adalah dari tahun 2018 sampai tahun 2022 yang mencakup 5 tahun pengamatan, schingga total atau
jumlah data observasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah 220 data di setiap laporan keuangan
tahunan.

2.4 Sumber Data dan Teknik Pengumpulan Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yang diperoleh dari sumber resmi
seperti website masing-masing perusahaan. Teknik pengumpulan data dilakukan melalui dokumentasi
dengan mengumpulkan rasio-rasio terkait struktur modal, likuiditas, seta pertumbuhan laba dari setiap
laporan keuangan. Laporan keuangan dari laporan tahunan diunduh dari situs resmi perusahaan untuk
memastikan akses data yang valid dan dapat dipercaya.

2.5 Definisi Opreasional dan Pengukuran Variabel

Variabel dari penelitian ini berupa struktur modal, likuiditas, dan pertumbuhan laba. Berikut merupakan
penjelasan dari variabel diatas:
a) Pertumbuhan Laba
Pertumbuhan laba menunjukkan seberapa besar kemungkinan perusahaan untuk berkembang di
masa depan adalah pertumbuhan laba. Untuk mengukur pertumbuhan laba dapat dilakukan dengan




membandingkan laba bersih tahun berjalan dengan laba bersih tahun sebelumnya, adapun cara dalam
menghitung pertumbuhan laba adalah sebagai berikut (Septiano et al., 2022):

LB tahun t— LB tahunt - 1
PL= —mmmm ———
LB tahun t— 1

Keterangan:

PL : Pertumbuhan laba

LB tahun t : Laba tahun sekarang

LB tahun t-1 : Laba tahun sebelumnya

b) Struktur Modal
Pada penelitian ini, struktur modal diukur dengan Debt to Asset Ratio (DAR). Struktur permodal
berkaitan dengan pembelanjaan jangka panjang, adapun perbandingannya utang jangka panjang dengan
modal sendiri (Octavian et al., 2021). Perusahaan yang memiliki struktur modal yang baik, dapat
menciptakan keuangan perusahaan yang kuat dan stabil (Ilahi, er al, 2021). Adapun rumus dari DAR
adalah sebagai berikut:

Total Utang
Debt to Asset Ratio = ———
Total Aktiva
¢) Likuditas
Rasio ikuiditas, atau dikenal rasio modal kerja adalah indikator yang digunakan untuk menilai
tingkat likuiditas suatu perusahaan dengan membandingakan komponen di neraca keuangan, terutama
pada aset lancar dan liabilitas lancar (Asia et al, 2023). Rasio lancar (current ratio) digunakan untuk
mengevaluasi tingkat keamanan yang diberikan kepada kreditur jangka pendek, semakin tinggi rasio
aset terhadap liabilitas maka semakin besar kemungkinan pinjaman tersebut dilunasi. (Ningsih &
Utiyati, 2020). Adapun rumus dari CR adalah sebagai berikut:

Current Asset
Current Ratio =
Current Liabilities

2.6 Teknik Analisis Data

Dalam penelitian ini, teknik analisis data yang digunakan mencakup analisis statistik deskriptif, uji
asumsi klasik, analisis regeresi data panel, dan uji hipotesis. Berikut ini merupakan penjelasan mengenai
beberapa tahap dalam penelitian yaitu:

2.6.1 Analisis Statistik Deskriptif

menggambarkan atau mendeskripsikan data yang terkumpul tanpa bermaksud mencapai
kesimpulan umum (Pebriani & Oktarina, 2018). Tujuannya adalah untuk menguji generalisasi dari hasil

penelitian berdasarkan pada satu sampel, bukan pada populasi secara keseluruhan (Nasution, 2017).

2.6.2 Uji Asumsi Klasik

Sebelum dilakukannya uji hipotesis, diperlukan pengujian asumsi klasik yang telah terpenuhi,
guna memastikan apakah terdapat persamaan dalam model regresi tersebut dapat diterima. Berikut
adalah serangkaian uji yang akan dilakukan dalam dari uji asumsi klasik:

a) Uji Multikolinearitas

Multikolinearitas merujuk pada situasi dimana variabel bebas dalam model regresi memiliki
kaitan linear yang kuat, dengan kata lain pengujian ini dipergunakan dalam menentukan apakah
ada korelasi antara variabel bebas dalam model regresi (Mardiatmoko, 2020). Untuk menguji
multikolinearitas dapat digunakan nilai toleransi melebihi 0,01 dan nilai Fariance Inflation
Factor (VIF) kurang dari 10 maka model regresi tidak menunjukkan gejala multikolinearitas.




b) Uji Heteroskedastisitas

Untuk menentukan apakah terjadi uji heteroskedastisitas dalam model regresi, perlu
diperhatikan apakah variasi dari residual berbeda antara pengamatan satu dengan yang lainnya.

Homokedastisitas terjadi ketika variasi residual konstan, sedangkan heterokedastisitas terjadi
ketika variasi residual berbeda-beda antar pengamatan (Budi ez al., 2024). Nilai signifikan lebih
dari 0,05 menunjukkan bahwa terdapat ketidakseragaman dalam variasi residual antar
pengamatan (Purba er al., 2021).
¢) Uji Autokorelasi

Tujuan pengujian ini adalah untuk mengetahui apakah variabel independent dalam model
prediksi menunjukkan autokorelasi terhadap perubahan waktu. Autokorelasi terjadi ketika nilai-
nilai berurutan dari variabel-variabel tersebut berkorelasi satu sama lain dalam deret waktu.
Dalam konteks ini, uji runtest data digunakan untuk menguji keberadaan autokorelasi. Dapat
disimpulkan bahwa bukti statistik tidak cukup untuk membuktikan adanya autokorelasi antar
variabel independen dalam model regresi jika hasil pengujian menunjukkan nilai probabilitas
lebih besar dari 0,05 (Purba er al., 2021).

2.6.3 Analisis Regresi Data Panel

Analisis data panel merupakan kombinasi yang terdiri dari data runtun waktu (time series) dan
data lintas bagian (ervss section). Data runtun waktu diperoleh dari pengamatan objek selama beberapa
periode waktu, sedangkan data silang diperoleh dari pengamatan banyak subjek pada satu waktu yang
sama (Alamsyah er al., 2020). Beberapa keuntungan yang didapatkan dari analisis ini yaitu dapat
memberikan data yang lebih informatif, bervariatif dan lebih dalam, mengurangi risiko kolinearitas
antar variabel, memiliki kebebasan yang lebih fleksibel, meningkatkan efisiensi statistik dengan
menghasilkan estimasi yang lebih akurat, dan memungkinkan identifikasi efek-efek tersembunyi yang
sulit terdeteksi dalam analisis cross section atau time series (Hidayat er al., 2018).
Berikut merupakan beberapa pendekatan yang digunakaan untuk model regresi data panel:

a) Common Effect Model (CEM)

CEM merupakan metode yang tidak memperhitungkan dimensi waktu maupun lokasi
penelitian, melainkan mengumpulkan semua data deret waktu dan lintas bagian. Metode ini
mengasumsikan bahwa nilai konstan (intersep) dan kemiringan s/lope untuk masing-masing
semua unit cross section dan time series adalah sama (Madany et al., 2022). Untuk menduga
parameternya, menggunakan metode pendekatan asumsi pertama yang dikenal dalam regresi
data panel yaitu Ordinary Least Square (OLS) (Mobonggi er al., 2022). Sehingga didalam
pendekatan ini tidak memperhitungkan aspek individual maupun temporal.

b) Fixed Effect Model (FEM)

Menurut Alamsyah et al., (2020) FEM merupakan pendekatan regresi dalam menganalisis
data panel dengan memasukkan variabel Dummniy (boneka) karena mengasumsikan terdapatnya
perbedaan efek antar individua tau unit data, pebedaan tersebut disesuaikan melalui titik potong
yang berbeda setiap individua tau unit data. Sehingga digunakan model Least Square Dummy
Variabele (LSDV) bagi setiap unit data atau individu yang memiliki nilai unik dan tidak
diketahui.
¢) Random Effect Model (REM)

Dalam analisis data panel, REM merupakan pendekatan yang digunakan ketika terdapat
kemungkinan bahwa variabel gangguan (error terms) dapat saling berkolerasi antar waktu atau
individu. REM digunakan untuk mengatasi masalah yang mungkin timbul pada fixed effect
model, yaitu berkurangnya presentase kebebasan (degree of fieedom) yang dapat
mengakibatkan efisiensi parameter (Alamsyah er al., 2020).

Berdasarkan dari uraian diatas, terdapat alat yang digunakan untuk memilih ketiga model

tersebut yaitu:
a) Uji Chow atau Likelihood Test Ratio dipergunakan untuk memilih antara model regresi
berupa FEM atau CEM (Madany et al., 2022), yang juga disebut dengan Pooled Least

Square (PLS)

HO = Model CEM atau PLS

Hl1 =Model FEM




b) Uji Hansuman merupakan uji statistic yang digunakan untuk memilih antara REM atau FEM
didasarkan pada pengujian apakah ada tidaknya korelasi antara efek individu dengan
variable-variabel independent dalam model regresi (Madany et al., 2022). Hipotesis dalam
uji hansuman adalah sebagai berikut:

HO = Model meingkuti REM
H1 = Model mengikuti FEM
2.6.4 Uji Hipotesis
Pengujian ini bertujuan untuk mengevaluasi keberadaan korelasi yang bermakna antara variable
bebas dan variabel terikat. Kesimpulan tentang signifikansi pengaruh variabel independen terhadap
variabel dependen diambil berdasarkan kriteria seperti, nilai t-hitung melebihi nilai t tabel, dan (p-value)
kurang dari 0,05 (Purba et al., 2021).




III. HASIL ANALISIS DAN PEMBAHASAN
3.1 Hasil Analisis Data
Analisis statistic deskriptif dan pengujian asumsi klasik, seperti autokorelasi, multikolinearitas,
dan normalitas, digunakan dalam analisis data pada penelitian ini. Selain itu, penelitian ini juga
menerapkan analisis regresi data panel dan uji t digunakan untuk mengevaluasi hipotesis. Aplikasi
STATA 17 merupakan aplikasi yang digunakan untuk mengolah data pada penelitian ini. Berikut
beberapa tahap yang dilakukan selama analisis data:
3.1.2  Analisis Statistik Deskriptif
Analisis ini berupaya memberikan perspektif yang luas terhadap data penelitian dengan
melihat jumlah observasi data, nilai terkecil (Minimum), nilai terbesar (Maximum), rata-rata
(Mean), dan standar deviasi dari setiap variabel penelitian. Variabel yang digunakan dalam
penelitian berupa Pertumbuhan Laba (PG), Struktur Modal (DAR), dan Likuiditas (CR). Sehingga
didapatkan hasil sebagai berikut:

Tabel 2. Hasil Analisis Deskriptif

Variabel Observasi Mean Standar Deviasi  Minimum  Maximum
PG 220 390.65 5225.59 -16466.67 50200
DAR 220 1508.63 21510.65 0.92 319112
CR 220 480.62 3156.7 0.02 41024.14

Dari tabel 2 di atas, terlihat bahwa jumlah total sampel observasi yang digunakan dalam
penelitian ini adalah 220, yang terdiri dari laporan keuangan perusahaan infrastruktur. Tabel
tersebut juga menunjukkan nilai minimum, nilai maksimum, rata-rata (mean), dan standar deviasi
dari variabel dependen, yaitu Pertumbuhan Laba (Y), serta variabel independen, yaitu Struktur
Modal (X1) dan Likuiditas (X2). Berikut penjelasan mengenai hasil uji analisis statistik deskriptif:

a) Pertumbuhan Laba (Y)

Berdasarkan tabel diatas, variabel terikat pertumbuhan laba memperoleh nilai
maksimum sebesar 50200 % terdapat pada perusahaan PT. Totalindo Eka Persada Tbk
pada tahun 2021, dan nilai minimum yang didapatkan sebesar -16466.67 % terdapat pada
perusahaan PT. Nusantara Pelabuhan Handal Tbk di tahun 2022. Rata-rata nilai
pertumbuhan laba adalah 390.65 % dan nilai standar deviasi sebesar 5225.59 %.

b) Struktur Modal (X1)

Berdasarkan tabel diatas, variabel bebas dari struktur modal memperoleh nilai
maksimum sebesar 319112 % pada perusahaan PT. Leyand International Tbk di tahun 2021
dan nilai minimum sebesar 0.92 % pada perusahaan PT. Maharaksa Biru Energy Tbk di
tahun 2020. Rata-rata nilai struktur modal adalah 1508.638 persen dan nilai standar deviasi
sebesar 21510.65 persen.
¢) Likuiditas (X2)

Berdasarkan dari tabel diatas, variabel bebas dari likuiditas memperoleh nilai
maksimum sebesar 41024.14 % pada perusahaan PT. Mahakarsa Biru Energy Tbk di tahun
2020 dan nilai minimum sebesar 0.02 % pada perusahaan PT. Leyand International Tbk di
tahun 202 1. Rata-rata nilai dari likuiditas adalah 480.62 % dan nilai standar deviasi sebesar
3156.7 %.

3.1.3  Uji Asumsi Klasik

Berikut adalah serangkaian uji yang akan dilakukan dalam uji asumsi klasik, yaitu:
a) Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas dilakukan untuk mengidentifikasi ada tidaknya korelasi yang
signifikan antar variabel independen dalam model regresi. Evaluasi ini menggunakan dua
parameter kunci: nilai toleransi dan Faktor Inflasi Varians (VIF). Interpretasi hasil
didasarkan pada kriteria seperti indikasi multikolinearitas terjadi apabila nilai toleransi
kurang dari 0.1 dan VIF melebihi 10. Sebaliknya model dianggap bebas dari
multikolinearitas jika nilai toleransi lebih besar dari 0,1 dan VIF kurang dari 10.




Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas

Variable VIF 1/VIF
CR 1.00 0.99
DAR 1.00 0.99

Mean VIF 1.00

Berdasarkan dari tabel 2. diatas, dapat dilihat bahwa nilai toleransi variabel struktur
modal (X1) sebesar 0.99 dan variabel likuiditas (X2) sebesar 0.99. Adapun nilai VIF
variabel struktur modal (X 1) sebesar 1.00 dan variabel likuiditas (X2) sebesar 1.00. Dapat
dikatakan bahwa terdapat gejala multikolinearitas, schingga bentuk regresi yang
digunakan memiliki korelasi antar variabel bebas.

b) Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk mengevaluasi konsistensi varian dalam model
regresi. Interpretasi hasil didasarkan pada nilai signifikansi, jika nilai signifikansi uji
berada di bawah 0,05, ini mengindikasikan adanya heteroskedastisitas, yang berarti terjadi
ketidakseragaman varian antar pengamatan. Sebaliknya, nilai signifikansi yang melebihi
0,05 menunjukkan bahwa model regresi bersifat homoskedastis, atau dengan kata lain,
tidak terdapat ketidakseragaman varian yang signifikan.

Tabel 4. Hasil Uji Heterokedastisitas
Chi2(1) Prob > chi2

1.81 0.17

Berdasarkan dari tabel 3. diatas, dapat dilihat bahwa nilai probabilitas sebesar 0.1783
dimana nilai tersebut lebih besar dari 0,05 maka dapat dikatakan bahwa pada model regresi
tidak terjadi gejala heterokedastisitas.

¢) Uji Autokorelasi

Penelitian ini menerapkan uji Runtest pada residual untuk mengevaluasi autokorelasi.
Tujuan pengujian ini adalah mengidentifikasi ada tidaknya hubungan antar residual dan
menentukan sifat acak dari pola residual. Interpretasi hasil didasarkan pada nilai probabilitas
(p-value). Jika p-value kurang dari 0,05, ini mengindikasikan kemungkinan adanya
autokorelasi antar residual. Sebaliknya, (p-value) yang melebihi 0,05 mengarah pada
kesimpulan bahwa tidak terdapat autokorelasi yang signifikan antar residual

Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi
Prob>|z|

0.5

Berdasarkan dari tabel diatas, dapat dilihat bahwa nilai probabilitas sebesar 0,5 dimana
nilai tersebut lebih besar dari 0,05. Sehingga dapat dikatakan bahwa tidak terdapat korelasi
antara variabel-variabel independen.

3.1.4 Analisis Regresi Data Panel
Pada pengujian analisis regresi data panel, terdapat beberapa pendekatan alternatif yang
dapat digunakan pendekatan tersebut berupa Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model




(FEM), serta Random Effect Model (REM). Adapun alat yang digunakan untuk menentukan
pendekatan yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah uji Chow dan uji Hausman.

Uji Hausman digunakan untuk memilih antara REM dan FEM, sedangkan uji Chow
digunakan untuk menilai apakah model regresi yang digunakan adalah CEM atau FEM. Dalam
penelitian ini, metode yang dipilih adalah uji Chow.

Tabel 6. Hasil Uji Chow
F (43,174) Prob > F
0.97 0.53

Berdasarkan pada tabel 6 diatas, dapat dilihat nilai probabilitas > F sebesar 0.53, dimana
yang artinya nilai tersebut lebih besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa model regresi yang
digunakan adalah CEM. Dalam uji chow, jika nilai probabilitas > F lebih besar dari 0,05 maka
lebih baik menggunakan CEM sedangkan jika nilai probabilitas kurang dari 0,05 maka sebaiknya
menggunakan model regresi FEM.

3.1.5 Uji Hipotesis

Dalam penelitian ini, uji t diterapkan untuk menganalisis dampak individual setiap variabel
independen terhadap variabel dependen. Interpretasi hasil didasarkan pada kriteria, apabila nilai
signifikansi uji t melebihi 0,05, maka bukti statistik dianggap tidak cukup kuat untuk
menyimpulkan adanya pengaruh signifikan antara variabel bebas dan terikat. Sebaliknya, jika nilai
signifikansi uji t berada di bawah 0,05, hal ini mengindikasikan bahwa terdapat cukup bukti
statistik untuk menyatakan adanya hubungan yang substansial antara variabel bebas dan terikat.
Dengan demikian, nilai 0,05 menjadi ambang batas dalam menentukan signifikansi pengaruh antar
variabel dalam konteks penelitian ini.Berikut merupakan hasil dari uji pada penelitian ini yaitu:

Tabel 7. Hasil Uji t

PG Koefisien Std. Error t P>|t|  (95% conf. interval
DAR -0.03 0.59 -0.05 0.95 -1.21 1.15

CR -0.01 0.00 -2.26 0.02 -0.02 -0.00
_cons -9.30 32.60 -0.29 0.77 -73.57 54.95

Berdasarkan pada data tabel 7 diatas, dapat dijelaskan model regresi dalam penelitian ini
sebagai berikut:
PG =-9,30-0,03DAR - 0,01CR

Keterangan:

(i) Konstanta (c), nilai konstanta adalah sebesar -9,309622 yang dimana jika
variabel lain (DAR dan CR) memiliki nilai konstan, maka nilai variabel
dependen sebesar -9,30.

(ii) Koefisien by, arah koefisien regresi variabel struktur modal (DAR) berarah
negatif sebesar - 0,03. Hal ini menunjukkan jika variabel independen lainnya
bernilai konstan, maka setiap penambahan tingkat DAR sebesar 1, maka
menaikkan pertumbuhan laba sebesar — 0,03.

(iii)  Koefisien ba arah kefisien regresi variabel likuiditas (CR) berarah negatif
sebesar -0,01. Hal ini menunjukkan jika variabel indenpenden lainnya
bernilai konstan, maka setiap penambahan tingkat DAR sebesar 1, maka
kenaikan pertumbuhan laba sebesar -0,01.

Berdasarkan dari hasil pengujian diatas, didapatkan penjelasan sebagai berikut:

a) Hasil uji hipotesis pertama, dapat dilihat dari tabel diatas. Dimana variabel struktur
modal (DAR) memberikan hasil tingkat signifikansi sebanyak 0,959 yang dimana
lebih besar dari 0,05 (0.959 > 0,05) dan nilai dari koefisien sebanyak — 0,03. Hal ini
membuktikan bahwa adanya pengaruh negatif namun tidak signifikan antara struktur
modal dengan alat ukur DAR terhadap pertumbuhan laba, sehingga pada hipotesis
pertama ditolak.




b) Hasil uji hipotesis kedua, dapat dilihat dari tabel diatas. Dimana variabel likuiditas
(CR) memberikan hasil tingkat signifikansi sebanyak 0,025 yang dimana lebih kecil
dari 0,05 (0,025 < 0,05) dan nilai dari koefisien sebanyak — 0,0148445. Hal ini
membuktikan bahwa adanya pengaruh negatif dan signifikan antara likuiditas yang
diukur dengan CR dengan pertumbuhan laba. Sehingga pada hipotesis kedua ditolak.

3.2 Pembahasan
32.1 Struktur Modal Berpengaruh Negatif Signifikan Terhadap Pertumbuhan Laba

Hasil pengujian menunjukkan bahwa struktur modal (DAR) tidak berpengaruh signifikan
terhadap pertumbuhan laba, sehingga hipotesis pertama ditolak. Ketidakmampuan struktur modal
untuk mempengaruhi pertumbuhan laba dapat disebabkan oleh beberapa hal, seperti penggunaan
utang untuk pembiayaan aktiva yang tidak mampu mendukung peningkatan penjualan atau
pendapatan perusahaan yang artinya meskipun perusahaan menggunakan utang untuk membiayai
investasi atau operasionalnya, investasi tersebut tidak memberikan dampak yang cukup signifikan
terhadap peningkatan pendapatan atau laba bersih sehingga menyebabkan penggunaan utang tidak
berdampak secara langsung terhadap pertumbuhan laba perusahaan tersebut (Janiman, 2018). Ini
menunjukkan bahwa penggunaan utang oleh perusahaan untuk modal kerja atau operasional belum
dioptimalkan sepenuhnya, yang mengakibatkan perusahaan tidak dapat mencapai keuntungan
maksimal dan tidak berdampak pada pertumbuhan laba secara signifikan ( Putri & Andriansyah,
2022). Menurut Cahyati & Hartikayanti (2023) pengaruh struktur modal yang tidak signifikan pada
pertumbuhan laba menunjukkan bahwa pertumbuhan laba tidak hanya dipengaruhi oleh struktur
modal yang merupakan pengukuran sejauh mana perusahaan menggunakan dan memanfaatkan
utang atau pinjaman secara efektif dan optimal, utang sendiri tidak dapat menghasilkan laba secara
langsung tetapi sebagai salah satu sumber komponen permodalan perusahaan untuk membiayai
atau membeli aset yang digunakan untuk menghasilkan laba.

Penemuan ini konsisten dengan hasil riset Cahyati & Hartikayanti (2023) pada perusahaan
papan pertama di industri property & real estate dengan 28 sampel perusahaan menyatakan
struktur modal tidak memiliki korelasi yang signifikan pada pertumbuhan laba dan terdapat temuan
serupa pada riset Rahayu (2021) pada perusahaan pertambangan subsektor Batubara dengan 10
sampel ; Putri & Andriansyah (2022) pada perusahaan sektor health & care di bursa Malaysia
dengan 13 sampel perusahaan mengatakan struktur modal tidak memiliki korelasi yang signifikan
pada pertumbuhan laba. Adapun pada temuan Aiki (2023) pada perusahaan indek LQ-45 yang
terdaftar di Bursa Efek Indoneisa dengan 29 sampel perusahaan menyatakan struktur modal tidak
memiliki korelasi yang signifikan pada pertumbuhan laba.

3.2.2  Likuiditas Berpengaruh Positif Signifikan Terhadap Pertumbuhan Laba

Hasil pengujian menunjukkan dimana likuiditas (CR) berpengaruh negatif signifikan,
terhadap pertumbuhan laba. Menurut Ryadi & Abundanti (2023) semakin tinggi rasio likuiditas
perusahaan maka akan menyebabkan pertumbuhan laba perusahaan akan menurun, hal ini terjadi
dikarenakan manajemen perusahaan kurang efektif untuk memanfaat aktiva lancarnya dalam
memaksimalkan laba. Nilai likuiditas dengan arah negatif mengartikan jika tingkat likuiditas
perusahaan mengingkat maka akan menurunkan pertumbuhan laba pada perusahaan, sehingga hal
ini menandakan terdapat kas menganggur yang disebabkan perusahaan belum mampu mengelola
asetnya secara efektif dan efisien Ningsih & Utiyati (2020) pendapat ini juga sejalan dengan Yusuf
(2019) dimana semakin tinggi saldo kas yang dipegang suatu perusahaan menunjukkan adanya
penyimpanan keuangan perusahaan yang berlebihan, sehingga dapat dikatakan manajemen
perusahaan kurang baik dalam mengelolanya untuk memperoleh keuntungan dan mengakibatkan
potensi perolehan laba yang dimiliki perusahaan tidak optimal sehingga pertumbuhan laba
perusahan dapat mengalami penurunan. Likuiditas yang tinggi dapat mengindikasikan adanya dana
yang tidak terkelola secara efektif sehingga dapat mengakibatkan opportunity cost yang tinggi,
seperti ketidakmampuan untuk melakukan investasi yang dapat memberikan keuntungan besar dan
melakukan investasi yang merugikan disebabkan tanpa perencanaan yang strategis (Ain et al.,
2022). Hal ini dapat menyebabkan menurunkan kemampuan perusahaan dalam mencapai
pertumbuhan laba yang berkelanjutan di masa depan.




Hasil riset ini didukung dengan riset yang dilakukan Hersya & Huda (2022) pada
perusahaan sub sektor konstruksi dan bangunan dengan 18 sampel perusahaan ; Ningsih & Utiyati
(2020) pada perusahaan farmasi dengan 6 sampel perusahaan ; Putri & Sitohang (2022) pada
perusahaan CV. Perkasa di Sidoarjo dengan sampel dari tahun 2011 sampai 2018 menyatakan
bahwa likuiditas memiliki korelasi negatif signifikan pada pertumbuhan laba. Adapun pada riset
yang dilakukan olch Sari et al., (2021) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dengan 130 sampel perusahaan menyatakan hal yang sama, dimana likuiditas memiliki
korelasi negatif signifikan pada pertumbuhan laba.

IV. PENUTUP
4.1 Kesimpulan

Kesimpulan berikut, diambil berdasarkan penjelasan diatas yang telah diberikan sebelumnya. Hasil
analisis yang telah dilakukan, menujukkan bahwa struktur modal tidak berdampak signifikan terhadap
petumbuhan laba pada perusahaan sektor infrastruktur. Hal ini bertentangan dengan hipotesis pertama
penelitian, yang menyebutkan bahwa struktur modal berdampak negatif pada pertumbuhan laba.
Ketidakefektifan struktur modal dalam mendorong pertumbuhan laba dapat disebabkan oleh alokasi
utang yang kurang tepat, hal ini terjadi ketika perusahaan menggunakan pembiayaan utang untuk
memperoleh aset yang tidak berkontribusi secara signifikan terhadap peningkatan penjualan atau
pendapatan. Situasi ini mencerminkan ketidakselarasan antara strategi pendanaan dan strategi
operasional perusahaan. Artinya meskipun perusahaan menggunakan hutang untuk membiayai
operasional atau investasinya, namun investasi tersebut tidak memberikan kontribusi yang signifikan
pada peningkatan pendapatan atau laba bersih, artinya penggunaan hutang tidak berdampak langsung
dengan pertumbuhan laba.

Hasil analisis kedua menunjukkan likuiditas berdampak negatif signifikan pada pertumbuhan laba
pada perusahaan sektor Infrastruktur. Ini bertentangan dengan hipotesis penelitian sebelumnya yang
menyatakan bahwa likuiditas berdampak positif secara signifikan terhadap pertumbuhan laba. Rasio
likuiditas yang negatif memperlihatkan tingkat pertumbuhan laba suatu perusahaan juga akan turun
jika tingkat likuiditasnya turun. Keberadaan dana menganggur ini menunjukkan ketidakmampuan
manajemen untuk mengalokasikan sumber daya keuangan secara efektif, yang pada gilirannya
berdampak negatif terhadap performa operasional dan potensi pertumbuhan laba perusahaan.. Adapun
nilai likuiditas yang tinggi dapat mengindikasikan adanya dana yang tidak terkelola secara efektif
schingga dapat mengakibatkan opportunity cost yang tinggi, seperti ketidakmampuan untuk
melakukan investasi yang dapat memberikan keuntungan besar dan melakukan investasi yang
merugikan disebabkan tanpa perencanaan yang strategis schingga dapat menyebabkan menurunnya
pertumbuhan laba.

4.2 Keterbatasan Penelitian

Berikut beberapa keterbatasan yang dapat mempengaruhi hasil riset ini, diantaranya: (i) Periode
sampel pada riset ini hanya terbatas dengan rentang waktu dari tahun 2018 hingga 2022 dengan
melibatkan sampel sebanyak 44 perusahaan Infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang
memenuhi kriteria dalam riset ini. (ii) Variabel independent yang digunakan pada riset ini hanya dua,
dan penggunaan variabel tersebut sudah sangat umum yang dipakai oleh riset-riset sebelumnya. (iii)
Riset ini hanya memfokuskan pada struktur modal dan likuiditas terhadap pertumbuhan laba, sehingga
perlu adanya pertimbangan dengan faktor-faktor lainnya.

4.3 Saran

Berikut beberapa saran dari penulis : (i) Bagi perusahaan diharapkan dapat mengoptimalkan
penggunaan modal dan likuiditas yang baik guna mendukung pertumbuhan laba jangka panjang, dan
mengevaluasi setiap rasio keuangan yang bertujuan untuk meningkatkan kesehatan perusahaan. (i)
Hendaknya perusahaan dapat menjaga keseimbangan antara likuiditas yang memadai dan pertumbuhan
laba yang optimal guna mengurangi potensi dari tingginya likuiditas perusahaan terhadap kinerja
keuangan.
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