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Abstract: This study investigates the latent implications of capital structure, firm scale, capital
velocity, and liquidity on profitability among retail entities listed on the Indonesia Stock
Exchange, utilizing purposive sampling. Findings denote that capital structure exerts a positive
yet statistically negligible influence on profitability—resonating with pecking order theory,
wherein internal financing supersedes external debt preferences. Firm size exhibits an inversely
directed but insignificant association, suggesting that downsizing does not preclude profit
amplification, while excessive leverage in large firms may attenuate returns. Capital turnover
contributes positively to profit generation, reflecting operational dynamism. Liquidity,
paradoxically, may undermine profitability when sustained through exorbitantly priced debt,
diverting capital from productive deployment toward obligatory creditor settlements.
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PENDAHULUAN

Perusahaan ritel merupakan entitas
komersial yang beroperasi dalam sektor
distribusi barang maupun jasa dalam skala
kuantitas  terbatas, namun  tetap
menjangkau basis konsumen yang luas
melalui  interaksi  langsung dengan
pengguna  akhir. Dalam  dinamika
perekonomian, entitas semacam ini tidak
jarang  dihadapkan  pada  kondisi
ketidakstabilan atau volatilitas aktivitas
operasional  yang  bersifat  siklikal
maupun situasional.

Fenomena tersebut tidak sekadar

merepresentasikan  kontingensi  yang
mengancam keberlangsungan
operasional korporasi secara intrinsik,

melainkan turut berkontribusi terhadap
eksaserbasi  ketidakseimbangan dalam
tatanan perekonomian nasional secara
agregat. Deklinasi pertumbuhan sektor

ritel berkonvergensi dengan derasnya
arus akselerasi teknologi dan penetrasi
informasi yang menjadi distingsi utama
lanskap Revolusi Industri 4.0. Lompatan

teknologi yang eksponensial ini telah
menginduksi  reorientasi  paradigmatik
dalam preferensi konsumsi masyarakat,
yang mengalami transposisi dari aktivitas
perniagaan tradisional berbasis luring
menuju mekanisme transaksional berbasis
daring yang lebih efisien namun disruptif.

Invasi epidemiologis Covid-19 yang
mulai  menginfeksi lanskap domestik
Indonesia pada permulaan dekade 2020-an
telah menimbulkan turbulensi  masif
terhadap konfigurasi ekonomi nasional.
Sebagai bentuk artikulasi responsif atas
kondisi darurat kesehatan tersebut, otoritas
pemerintahan daerah menginisiasi
kebijakan Pembatasan Sosial Berskala
Besar (PSBB), yang dimaksudkan sebagai
mekanisme preventif dalam mengekang
eskalasi viral patogen. Penerapan regulasi
ini secara inheren melahirkan konsekuensi
struktural terhadap sektor ritel, ditandai
dengan terminasi operasional sejumlah titik
penjualan  serta  delimitasi  temporal
terhadap aktivitas kerja yang berlaku secara
sektoral.
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Dalam ranah investigasi ini,
pengalkulasi performa finansial
korporasi disandarkan pada instrumen
rasionalitas profitabilitas, yang

difungsikan sebagai aparatus kuantitatif
guna menelisik kadar kontribusi metrik-

metrik  tersebut terhadap  konstelasi
keberhasilan  entitas, yang  secara
ontologis terafiliasi langsung dengan

kredibilitas kinerja finansialnya. Hal ini
berangkat dari premis bahwa para
pemangku kepentingan modal—
terkhusus investor—  mengonstruksi
persepsi kinerja ~ melalui prisme
akumulasi laba, sehingga menjadikan
indikator profitabilitas sebagai entitas
numerik yang paling eksak dan
legitimatif ~ dalam mendeskripsikan
kualitas performa keuangan suatu badan
usaha secara esensial maupun
transendental.

TINJAUAN PUSTAKA

Menurut Aljana dan Purwanto
(2017), agency theory merefleksikan
eksistensi  disonansi informasi yang
bersifat asimetris antara pithak manajerial
selaku agen dan pemegang saham selaku

prinsipal. Ketimpangan epistemik ini
muncul manakala manajer memiliki
otoritas  pengetahuan  yang  lebih
mendalam dan komprehensif terkait
kondisi intrinsik serta prospektivitas
korporasi di masa mendatang,

dibandingkan dengan entitas prinsipal
maupun investor eksternal lainnya.
Asimetri tersebut menciptakan disparitas
akses informasi yang potensial
menimbulkan distorsidalam pengambilan
keputusan ekonomi berbasis
kepentingan.

Sebagaimana  diungkapkan oleh
Syamsuddin (2019:214), likuiditas dapat
diposisikan sebagai representasi
kapabilitas entitas usaha dalam memenuhi
seluruh liabilitas finansial jangka pendek
yang telah memasuki tenggat waktu
pelunasan, melalui optimalisasi utilisasi
atas aset lancar yang secara temporal
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tersedia. Indikator ini  merefleksikan
kapasitas  korporasi dalam  menjaga
kesinambungan solvabilitas operasional

dalam horizon kewajiban yang bersifat
segera.

Menurut Sudana (2019:189),
struktur modal diinterpretasikan sebagai
konfigurasi pembiayaan korporasi dalam
cakupan  jangka panjang, yang
diekspresikan melalui rasio proporsional
antara komponen liabilitas jangka panjang

terhadap ekuitas internal perusahaan.
Konsep ini merefleksikan arsitektur
pendanaan strategis yang mencerminkan
orientasi perusahaan dalam

menyeimbangkan sumber daya eksternal
dan modal endogen guna menunjang
keberlanjutan operasional dan ekspansi
finansialnya.

Menurut Kusumo dan Darmawan
(2018), dinamika perputaran modal kerja

merefleksikan tingkat efektivitas
korporasi dalam mengorkestrasi
pemanfaatan modal kerja yang

dimilikinya. Fenomena tersebut menjadi
indikator kuantitatif atas sejauh mana
entitas usaha mampu mengelola aset
lancarnya secara produktif dalam siklus
operasional yang berulang dan terintegrasi
secara fungsional.

Sebagaimana  dinyatakan  oleh
Riyanto (2018:117), dimensi korporasi
atau ukuran perusahaan diartikulasikan
sebagai derajat magnitudo entitas usaha
yang direpresentasikan melalui indikator
kuantitatif berupa nilai ekuitas, volume
penjualan, maupun totalitas aset yang

dimiliki. Parameter-parameter tersebut
merefleksikan ~ kapasitas dan  skala
operasional suatu perusahaan dalam
perspektif finansial dan struktural.
Menurut Setiyadi (2016),
karakteristik ukuran korporasi dapat
diekspresikan melalui sejumlah
parameter kuantitatif yang
merepresentasikan cakupan dan

kompleksitas operasional entitas usaha.
Indikator-indikator tersebut meliputi:
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1. Jumlah tenaga kerja, yakni totalitas
individu yang secara administratif

tercatat sebagai pegawai tetap
maupun tidak tetap dalam suatu
kerangka waktu tertentu;

2. Kuantitas penjualan, yang
merefleksikan  intensitas transaksi
komersial dalam bentuk volume

penjualan pada periode akuntansi

tertentu,

3. Total liabilitas, yaitu akumulasi
kewajiban finansial yang ditanggung
perusahaan dalam horizon temporal
yang ditentukan;

Agregat aktiva, yakni keseluruhan
aset yang secara yuridis dan ekonomis
berada dalam penguasaan perusahaan
pada momen tertentu, mencerminkan
kapasitas struktural dan daya dukung
finansialnya.

METODE PENELITIAN

Pendekatan  metodologis  yang
diimplementasikan dalam penelitian ini
mengacu pada paradigma kuantitatif.
Metode kuantitatif kerap diklasifikasikan
sebagai metode konvensional atau
tradisional, = mengingat  eksistensinya
yang telah mengakar dalam praktik
ilmiah sejak lama dan mengalami
institusionalisasi sebagai kerangka baku
dalam  pelaksanaan  riset. Secara
epistemologis, metode ini juga sering
diidentifikasi sebagai pendekatan
positivistik, sebab berpijak pada asas-
asas filsafat positivisme yang
menekankan objektivitas, pengukuran
empiris, serta generalisasi melalui data
numerik yang terukur secara sistematis.

Populasi yang dijadikan objek
observasi dalam penelitian ini mencakup
keseluruhan entitas bisnis yang beroperasi
dalam sektor ritel dan secara resmi tercatat
sebagai emiten di Bursa Efek Indonesia
selama rentang waktu tahun 2019 hingga
2023, yang secara kuantitatif berjumlah
sebanyak 12 perusahaan.
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Kajian ini  mengandalkan data
sekunder yang diekstraksi dari dokumen
laporan keuangan tahunan entitas-emiten
ritel selama horizon temporal 2019 hingga
2023, yang diperoleh melalui pranala
digital otoritatif Bursa Efek Indonesia
(www.idx.co.id).

Teknik eksktraksi sampel yang
diimplementasikan  berlandaskan  pada
metode purposive sampling, yakni suatu
mekanisme seleksi non-probabilistik yang
mengedepankan asas ketepatan kualifikatif,
berdasarkan determinasi kriteria spesifik.
Kualifikasi tersebut mencakup: entitas ritel
yang terdokumentasi secara resmi sebagai
emiten di Bursa Efek Indonesia, tergolong
dalam kategori sektor industri barang dan
konsumsi, serta mempertahankan status
keanggotaannya secara kontinu selama
periode observasi 2019-2023.

Tabel 1 Sample Kolmogorov-Smirnov

Test
Dne-Sample Kolmogorov-Smimov Test
Unstandards
zed Fesidual
N a0
Normal Parameters®® | Mean 0000000
Std. 14383759
Deviation
Mlost Extreme | Absolute 163
Differences Pozitive 102
MNegative -.163
Test Statistic 163
Asymp. Sig. (2-tailed) 060
a. Test distribution iz Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Sipnificance Correction.

Sumber : data olahan SPSE (2024)

Eksposisi nilai signifikansi sebesar
0,060 yang melampaui batas probabilistik
konvensional sebesar 0,05 menandakan
bahwa entitas variabel yang terlibat—
meliputi Struktur Modal (X:), Dimensi
Korporasi (Xz), Sirkulasi Modal Kerja (Xs),
Rasio Likuiditas (X4), serta Derajat
Profitabilitas (Y)—secara statistik telah
mengindikasikan keterpenuhan terhadap
asumsi distribusi gaussian.
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Konsekuensinya, dapat dirumuskan
bahwa himpunan data empiris dari tiap
konstruk  variabel  tersebut  secara
distribusional berada dalam koridor
normalitas, sehingga secara metodologis
dianggap layak untuk dijadikan substrat
analisis dalam kerangka kuantitatif yang
lebih lanjut tanpa memerlukan
transformasi  data lanjutan  ataupun
penyesuaian distribusional.

Tabel 2 Variabel Struktur Modal

Coefficients*
Model Unstandardized Standardized | t Sig. Collinearity Statistics
Coefficients Coefficients
B Std. Emor | Beta Tolerance | VIF
1 (Constant) 010 048 210 834
sktruktur modal 001 002 104 782 437 960 41
ulouran perusshaan | - 020 a4 -184 -1391 170 LFE] 28
Perputaran modal | .008 014 072 549 385 985 15
Likonditas 000 000 4 703 484 967 034
& Dependent Vanable: I

Sumber : Data diolah SPSS (2024)

Paparan di atas mengindikasikan

bahwa variabel Struktur Modal
menunjukkan nilai Variance Inflation
Factor (VIF) sebesar 1,041; variabel

Ukuran Perusahaan sebesar 1,028; variabel
Perputaran Modal sebesar 1,015; serta
variabel Likuiditas sebesar 1,034—
seluruhnya berada di bawah ambang batas
toleransi multikolinearitas sebesar 10.
Berdasarkan nilai-nilai tersebut, dapat
diinferensikan bahwa keseluruhan variabel
independen yang diikutsertakan dalam
model regresi tidak mengindikasikan
adanya  kontaminasi  oleh  gejala
multikolinearitas, sehingga masing-masing
prediktor memiliki otonomi variatif yang

memadai secara statistik dalam
mempengaruhi variabel dependen.
Tabel 3 Hasil Pengujian
Heteroskedastisitas
Coefficientz®
Model Unstandardized Standardized | t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
1 Constant) .183 034 3.368 000
sltruktur modal 000 00 045 359 721
ukuran -.001 010 -017 -133 893
perusahaan
Perputaran medal | -.025 010 -317 -2.338 514
likuiditas 000 000 -.236 -2.031 747
a Dependent Variable- ABS RES

Sumber: Olahan Data, 2024
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Berdasarkan hasil pengujian
heteroskedastisitas, diperoleh ~ bahwa
masing-masing  variabel independen—

meliputi Struktur Modal (Xi), Dimensi
Perusahaan (X:), Sirkulasi Modal (X3),
Rasio Likuiditas (Xa4), serta variabel
dependen Profitabilitas (Y)—memiliki nilai
signifikansi ~ yang  secara  konsisten
melampaui ambang probabilistik  0,05.
Temuan ini mengimplikasikan absennya
indikasi varian residual yang tidak konstan
dalam model, sehingga dapat disimpulkan
bahwa permasalahan heteroskedastisitas
tidak merepresentasikan gangguan
signifikan terhadap validitas model regresi
yang digunakan dalam penelitian ini.

Tabel 4 Model Summary

Model Summary®

Model E E Square | Adjusted E | 3td. Error of | Durbin-
Square the Estimate | Watson
1 2442 080 -.009 15113 2173

a. Predictors: (Constant), likuiditas, Perputaran modal, uluran perusahaan,
sktrultur modal
b. Dependent Variable: Profitabilitas

Sumber: Olahan Data, 2024

Hasil perhitungan nilai Durbin-
Watson yang terletak dalam interval
statistik, yakni 1,7274 < 2,173 < 2,2726,
mengindikasikan bahwa nilai d berada di
antara batas bawah (du) dan batas atas
komplementer (4 — du). Dengan demikian,
dapat diinferensikan bahwa model regresi
yang digunakan tidak menunjukkan
eksistensi gejala autokorelasi residual, baik
dalam bentuk positif maupun negatif,
sehingga asumsi independensi error term
dalam model dapat dinyatakan terpenuhi
secara statistik.

Tabel 5 Hasil Pengujian Secara Parsial

Coefficients®
Model Unstandardized Standardized | t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error | Beta
1 (Constant) 010 048 210 834
shtrulctur modal | 001 002 104 782 A37
ukuran -.020 014 -.184 -1391 170
perusahazn
Perputaran modal | .00 014 072 549 583
liloniditas 000 000 .094 703 484
a. Dependent Variable: Profitabilitas

Sumber: Olahan Data, 2024
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Hasil pengujian secara parsial
menunjukkan bahwa seluruh variabel
independen dalam penelitian ini—yaitu
Struktur Modal, Ukuran Perusahaan,
Perputaran Modal, dan Likuiditas—tidak
memiliki pengaruh yang signifikan secara
statistik terhadap variabel dependen yaitu
Profitabilitas pada perusahaan ritel yang
terdaftar di  Bursa Efek Indonesia
periode 2019-2023. Hal ini ditunjukkan
oleh nilai signifikansi masing-masing
variabel yang berada di atas taraf
probabilistik 0,05 serta nilai t-hitung yang
tidak melampaui batas t-tabel sebesar
1,673.

Variabel Struktur Modal memiliki
nilai t-hitung 0,782 dengan signifikansi
0,437, Ukuran Perusahaan t-hitung -1,391
dan signifikansi 0,170, Perputaran Modal
t- hitung 0,549 dengan signifikansi 0,585,
serta Likuiditas t-hitung 0,705 dan
signifikansi 0,484. Dengan demikian,
dapat diinferensikan bahwa meskipun
beberapa variabel menunjukkan arah
hubungan positif terhadap profitabilitas,
kontribusinya tidak cukup signifikan untuk
membuktikan adanya hubungan kausalitas
yang kuat secara statistik dalam konteks
penelitian ini.

Tabel 6 Hasil Estimasi Empiris,

Koefisien Korelasi (R)
MhModel Summary
Mode | B R Square | Adjusted R | Std. Error of
1 Square the Estimate
1 2442 060 -009 15113
a. Predictors: (Constant), likuiditas, Perputaran modal,
ukuran perusahaan. skirukiur modal

Sumber: Olahan Data, 2024

Berdasarkan hasil estimasi empiris,
koefisien korelasi (R) teridentifikasi
sebesar 0,244, yang mencerminkan derajat
keterkaitan yang bersifat lemah antara
variabel bebas—yakni Struktur Modal
(X1), Ukuran Entitas (X2), Sirkulasi
Modal Kerja (X3), dan Rasio Likuiditas
(X4)—dengan variabel dependen berupa
Tingkat Profitabilitas. Selanjutnya, nilai
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koefisien determinasi tereliminasi (adjusted
R Square) tercatat sebesar -0,009,
mengindikasikan bahwa kapabilitas
prediktif kolektif dari konstruk eksogen
terhadap variabel endogen berada pada
ranah yang sangat minimal, yakni hanya -
0,9%. Temuan ini menyiratkan bahwa
model regresi linier yang digunakan dalam
studi ini tidak memiliki daya eksplanatori
yang memadai dalam mengelaborasi
variabilitas profitabilitas pada korporasi
sektor ritel yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia selama periode observasi 2019—
2023.

KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil elaborasi yang
telah dilakukan, simpulan dari penelitian
ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

1. Struktur modal menunjukkan korelasi
positif ~namun tidak  signifikan
terhadap profitabilitas pada entitas
ritel yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia selama kurun waktu 2019—
2023.

2. Dimensi ukuran korporasi
memperlihatkan hubungan negatif dan
tidak signifikan terhadap tingkat
profitabilitas perusahaan ritel pada
periode observasi yang sama.

3. Perputaran modal kerja memberikan
pengaruh  positif, namun secara
statistik  tidak signifikan terhadap
capaian profitabilitas entitas ritel yang
diteliti.

4. Rasio likuiditas
pengaruh positif, meskipun tidak
menunjukkan  signifikansi  secara
statistik terhadap profitabilitas
perusahaan ritel yang terdaftar di BEI
dalam rentang tahun 2019 hingga
2023.

5. Secara kolektif, konstruksi variabel
bebas yang terdiri atas Struktur Modal
(X1), Skala Korporasi (X2), Sirkulasi
Modal Kerja (X3), dan Rasio
Likuiditas (X4) mengindikasikan relasi
kausal yang positif namun secara
statistik tidak menunjukkan

memiliki  arah
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signifikansi  substantif  terhadap
variabel dependen berupa Rasio
Profitabilitas, dalam konteks entitas
usaha sektor ritel yang terdaftar
secara resmi pada Bursa Efek
Indonesia sepanjang horizon
temporal tahun 2019 hingga 2023.

Berdasarkan temuan empiris dan

dialektika analitis yang telah diuraikan,

maka

rekomendasi  strategis  dalam

konteks penelitian ini dirumuskan sebagai
berikut:

1.
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Bagi Akademisi Peneliti Selanjutnya
Disarankan untuk menginkorporasi
variabel independen tambahan di luar
ranah penelitian ini, semisal rotasi
aktiva tetap, kronologi pendirian
entitas (umur perusahaan), atau
melakukan  rekonstruksi  terhadap
indikator proksi yang digunakan,
contohnya mengganti metrik
profitabilitas dari ROA menjadi ROE
atau ROI. Disamping itu, perluasan
domain objek observasi serta ekstensi
temporal periode kajian diharapkan
mampu mengafirmasi presisi
representasi  fenomenologis  yang
lebih otentik.

Bagi Entitas Korporasi ~ Untuk
mengakselerasi rasio profitabilitas,
entitas perusahaan dianjurkan untuk
mengevaluasi  secara  mendalam
efektivitas rotasi modal kerja serta
parameter skala korporasi. Selain itu,
keberlanjutan performa operasional
perlu dipertahankan dan ditingkatkan
secara  berkesinambungan  guna
menjamin  kontinuitas  eksistensial
korporasi dalam lanskap industri yang
kompetitif.

. Bagi Investor

Investor prospektif disarankan untuk
melakukan due diligence secara
menyeluruh terhadap kinerja
fundamental entitas bisnis sebelum
mengalokasikan modal investatif,
agar pengambilan keputusan dapat
bersifat rasional dan terinformasi

secara optimal.
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