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Abstrak 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji: (1) Pengaruh Profitabilitas 

Terhadap Struktur Modal, (2) Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Struktur Modal, 

(3) Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal. Populasi yang 

digunakan pada penelitian ini yaitu Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019. Sedangkan sampel yang akan diuji 

Perusahaan Manufaktur sektor industri barang konsumsi pada periode 2019.  

Teknik pengambilan sampel adalah Purposive Sampling, dan perusahaan yang 

memenuhi kriteria pengambilan sampel sejumlah 32 perusahaan. Data sekunder 

menggunakan metode pengumpulan data dokumentasi. Metode analisis yang 

digunakan untuk penelitian ini yaitu: uji regresi linear berganda, uji asumsi klasik, 

uji ketepatan model penduga (goodness of fit), dan pengujian hipotesis. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa Profitabilitas berpengaruh negatif tetapi tidak 

signifikan terhadap struktur modal, Struktur Aktiva berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap stuktur modal, dan Pertumbuhan Penjualan berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap stuktur modal. 

 

Kata Kunci: profitabilitas, struktur aktiva, pertumbuhan penjualan, dan struktur 

modal. 

 

Abstract 

The purpose of this study was to examine: (1) Effect of Profitability on Capital 

Structure, (2) Effect of Asset Structure on Capital Structure, (3) Effect of Sales 

Growth on Capital Structure. The population used in this research is 

manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2019. 

While the samples to be tested are manufacturing companies in the consumer 

goods industry in the 2019 period. The sampling technique is purposive sampling, 

and companies that meet the sampling criteria a total of 32 companies. Secondary 

data using documentation data collection method. The analytical methods used for 

this research are: multiple linear regression test, classical assumption test, 

goodness of fit test, and hypothesis testing. The results of this study indicate that 

profitability has a negative but not significant effect on capital structure, asset 

structure has a positive and significant effect on capital structure, and sales growth 

has a negative and significant effect on capital structure. 

 

Keywords: profitability, asset structure, sales growth, and capital structure.  
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1. PENDAHULUAN 

Di Era yang semakin canggih seperti sekarang persaingan dalam dunia bisnis 

menjadi semakin ketat. Persaingan untuk mencapai tujuan perusahaan 

mengharuskan perusahaan untuk semakin unggul dari segi mana pun. Salah satu 

perusahaan yang unggul diera sekarang ini yaitu Perusahaan Manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Perusahaan manufaktur yaitu perusahaan yang 

mengubah barang mentah menjadi barang yang mempunyai nilai jual. Ada 

beberapa sektor  pada perusahaan manufaktur yang mempunyai daya saing tinggi 

seperti pada sektor industri barang konsumsi.  

Sektor industri barang konsumsi merupakan salah satu sektor yang 

mempunyai peran penting dalam pertumbuhan ekonomi Negara. Karena dilihat 

dari kegunaanya sektor ini lebih sering dibutuhkan dalam kehidupan sehari-hari. 

Dalam sektor industri barang konsumsi secara sadar atau tidak sadar setiap 

manusia pasti membutuhkannya. Dilihat dari prospek ke depannya perusahaan 

dalam bidang ini akan selalu dibutuhkan oleh masyarakat dan dapat meningkatkan 

perekonomian. Selain itu, jika dilihat dari kegiatan operasional perusahaan yang 

baik dapat memperoleh keuntungan yang maksimal, Pengukuran keuntungan ini 

salah satu hal yang dapat menarik para investor untuk investasi. 

Struktur modal merupakan salah satu faktor penting dalam bisnis. Struktur 

modal digunakan untuk mempertimbangkan dan menentukan pendanaan 

perusahaan. Struktur modal ini sangat penting karena bisa mempengaruhi kondisi 

keuangan suatu perusahaan dan kelangsungan hidup perusahaan dalam jangka 

panjang. Profitabilitas merupakan suatu kemampuan perusahaan untuk 

mendapatkan keuntungan yang digunakan untuk mengukur perkembangan 

perusahaan. Diukur dengan (Return On Asset) ROA, semakin tinggi profitabilitas 

maka semakin tinggi laba yang diperoleh perusahaan.  

Struktur aktiva adalah perimbangan atau perbandingan antara akiva tetap 

dan total aktiva (Weston dan Bringham, 2005). Ketika suatu perusahaan memiliki 

aktiva tinggi, maka perusahaan akan menggunakan pendanaan internal dibanding 

pendanaan eksternal untuk membiayai investasi. Perusahaan yang bisa membiayai 
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kebutuhan aktiva tetapnya dengan dana internal dapat mengurangi risiko 

kebangkrutan yang dihadapi perusahaan dan dapat mengurangi hutang.   

Variabel lain yang berpengaruh terhadap struktur modal yaitu Pertumbuhan 

penjualan. Pertumbuhan penjualan merupakan terjadinya suatu kenaikan 

penjualan dari tahun ke tahun. Dengan naiknya penjualan otomatis laba yang 

diperoleh pun akan semakin naik. Berdasarkan uraian diatas maka penulis tertarik 

untuk melakukan penelitian tentang “Pengaruh Profitabillitas, Struktur Aktiva, 

Dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal Pada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019”. 

 

2. METODE 

Jenis penelitian ini adalah jenis penelitian kuantitatif. Populasi dalam penelitian 

ini yaitu Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Besarnya populasi yang masuk dalam Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2019 sebanyak 169 perusahaan. Sampel yang 

digunakan dalam penelitian ini yaitu metode  purposive sampling. Berdasarkan 

kriteria yang telah ditentukan, maka peneliti mengambil sampel 32 perusahaan 

yang telah memenuhi kriterianya. Data dalam penelitian ini menggunakan data 

sekunder. Sifat data yang digunakan yaitu Cross Section. Metode yang digunakan 

untuk pengumpulan data pada penelitian ini yaitu dengan melakukan pencarian 

referensi melalui jurnal, buku, penelitian terdahulu, internet untuk memperkuat 

argumentasi peneliti dan juga menggunakan metode dokumentasi untuk mencatat 

dan menguraikan laporan keuangan tahunan yang ada di Bursa Efek Indonesia dan 

juga www.idx.co.id. Sedangkan variabel dan pengukuran variabel yang digunakan 

dalam penelitian ini sebagai berikut: 

2.1 Variabel Dependen 

Struktur Modal hal ini dapat diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER). 

  DER      
             

                   
             (1) 

 

 

 

http://www.idx.co.id/
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2.2 Variabel Independen 

2.2.1 Profitabilitas (X1) 

Kondisi perusahaan dapat diketahui kekuatan dan kelemahannya melalui rasio 

profitabilitas yang menggunakan rumus: 

ROA =  
                  

             
               (2) 

2.2.2 Struktur Aktiva (X2) 

Untuk mengetahui besarnya struktur aktiva dapat diperoleh dengan rumus Fixed 

Asset Ratio (FAR)  : 

Struktur Aktiva = 
             

            
       (3) 

2.2.3 Pertumbuhan Penjualan (X3) 

Pertumbuhan penjualan dapat diukur dengan menggunakan rumus: 

Sales Growth = 
                –                   

                 
          (4) 

 

3. HASIL DAN PEMBAHASAN 

3.1 Hasil 

3.1.1 Uji Asumsi Klasik 

Tabel 1. Ringkasan Hasil Uji Normalitas 

                                                                             Unstandarlized Residual 

Kolmogorov-Sminrnov Z      0,555 

Asymp. Sig. (2-tailed)      0,918 

 

Berdasarkan uji normalitas menggunakan one sample Kolmogorov-Smirnov Test 

pada tabel 4.1 diperoleh Asymp. Sig (2-tailed) sebesar 0,918 yang berarti lebih 

besar daripada 0,05. Sehingga dapat ditunjukan data tersebut berdistribusi 

Normal. 

Tabel 2. Ringkasan Hasil Uji Multikolinearitas 

   Model    Collinearity Statistic 

      Tolerance VIF 

(Constant)     

ROA     0,949  1,054 

FAR      0,857  1,167 

Sales Growth    0,868  1,152 
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Pada hasil pengujian seperti table diatas menunjukan bahwa seluruh 

variabel independen mempunyai nilai Variance Inflation Factor (VIF) < 10 dan 

nilai Tolerance > 0,1, sehingga dapat disimpulkan bahwa pada penelitian ini tidak 

terjadi atau bebas gejala multikol multikolonieritas antar variabel independen 

dalam penelitian ini. 

Tabel 3. Ringkasan Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Model         Sig 

(constant)       0,076 

ROA        0,720 

FAR        0,002 

Sales Growth       0,140 

 

Berdasarkan uji heteroskedastisitas menggunakan uji glejser diatas, 

diperoleh sig untuk masing-masing variabel adalah variabel Profitabilitas (ROA) 

memiliki nilai sig. 0,720 dan variabel Pertumbuhan Penjualan (Sales Growth) 

memiliki nilai sig. 0,140. Nilai signifikansi kedua variabel > 0,05 maka tidak 

terjadi heteroskedastisitas, sedangkan variabel Struktur Aktiva (FAR) menunjukan 

hasil < 0,05 maka terjadi heteroskedastisitas. 

Tabel 4. Ringkasan Hasil Uji Autokorelasi 

Nilai Durbin- `   Kriteria     kesimpulan 

Watson    

     1,864   1,5 Sampai 2,5                Tidak terjadi  

                         Autokorelasi 

 

Berdasarkan hasil uji autokorelasi pada table 4.4, diperoleh nilai Durbin-

Watson sebesar 1,864 yaitu berada antara 1,5 dan 2,5. 

Maka hasil tersebut menunjukan tidak terjadi autokorelasi dalam model regresi 

tersebut. 

3.1.2 Analisis Regresi Berganda 

Dari model Regresi Berganda didapatkan persamaan: 

SM = 20,729 – 0,185 Pr + 1,952 SA – 1,981 PP + e    (5)  
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3.1.3 Uji Ketepatan Model Penduga (Goodness of Fit) 

Tabel 5. Ringkasan Hasil Analisis Regresi Berganda 

Model    Koefisien    

      Regresi           Beta         t- statistik             Prob 

            

Konstanta      20,729                    1,335             0,193 

ROA       -0,185        -0,36                -0,278            0,783# 

FAR        1,952          0,737                  5,479             0,000** 

Sales Growth      -1,981        -0,501              -3,749            0,001** 

 F-Statistik   = 12,170 

 Signifikansi   = 0,000** 

 R-Square    = 0,566 

 Adjust Rsquare = 0,519 

 Keterangan: 

 *Signifikan pada α = 1% 

 **Signifikan pada α = 5% 

 ***Sigifikan pada α = 10% 

 # Tidak Signifikan  

 

3.2 Pembahasan 

3.2.1 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal 

Berdasarkan uji t pada tabel 4.5 dapat diketahui bahwa profitabilitas memiliki 

nilai koefisien regresi sebesar -0,185 dengan signifikansi sebesar 0,783. Hasil 

signifikansi menunjukan profitabilitas > nilai signifikansi α (0,05), hal tersebut 

menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh secara negatif dan tidak signifikan 

terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2019. Penelitian ini sejalan dengan yang dilakukan oleh 

Setyani, dkk. (2019), Eviani (2015), Irdiana (2016), Pertiwi dan Ni Putu Ayu 

Darmayanti (2018) yang menyatakan profitabilitas  (ROA) berpengaruh negatif 

dan tidak signifikan terhadap struktur modal (DER). 

Dalam penelitian ini profitabilitas diproksikan dengan Return On Asset 

(ROA) Pada dasarnya profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam 

memperoleh laba pada tingkat penjualan, aktiva dan modal.  Semakin tinggi 

profitabilitas menunjukan bahwa laba yang diperoleh perusahaan juga semakin 

tinggi. Peningkatan profitabilitas akan laba ditahan, sesuai dengan pecking order 

theory bahwa perusahaan lebih mengutamakan pendanaan internal, dengan tingkat 
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profitabilitas yang tinggi, tentu laba yang diperoleh juga besar. Laba ditahan itulah 

yang dijadikan pendanaan utama untuk mengembangkan usaha dan investasi 

perusahaan. Dengan meningkatnya modal sendiri, maka rasio utang menjadi 

menurun. 

Profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur modal 

perusahaan. Kondisi ini menjelaskan bahwa perusahaan tidak memandang besar 

kecil jumlah profit yang dihasilkan dalam menentukan struktur modalnya karena 

perusahaan telah menetapkan struktur modalnya berdasarkan besarnya return dan 

biaya modal yang timbul karena penggunaan utang untuk mendukung operasional 

perusahaan. Namun demikian, perusahaan tidak sepenuhnya mengabaikan 

profitabilitas, karena profitabilitas menjadi salah satu penilaian kondisi 

perusahaan dan menunjukan baik atau tidaknya prospek perusahaan di masa yang 

akan datang. 

3.2.2  Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Stuktur Modal 

Berdasarkan uji t pada tabel 4.5 dapat diketahui bahwa Struktur Aktiva memiliki 

nilai koefisien regresi sebesar 1,952 dengan signifikansi sebesar 0,000. Hasil 

signifikansi menunjukan struktur aktiva < nilai signifikansi α (0,05), hal tersebut 

menyatakan bahwa struktur aktiva berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2019. Penelitian ini sejalan dengan yang dilakukan oleh 

Suweta dan Made Rusmala Dewi (2016), Irdiana (2016), setyani, dkk. (2019), 

Pertiwi dan Ni Putu Ayu Darmayanti (2018), Andika dan Ida Bagus Panji Sedana 

(2019). Yang menyatakan bahwa struktur aktiva (FAR) berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap struktur modal (DER). 

Dalam penelitian ini struktur aktiva mempunyai pengaruh positif terhadap 

struktur modal yang berarti semakin tinggi struktur aktiva yang dimiliki 

perusahaan dalam hal ini banyaknya aktiva tetap berwujud yang dimilki maka 

struktur modal perusahaan semakin meningkat dan sebaliknya. Sehingga akan 

mempermudah perusahaan untuk mendapatkan dana berupa hutang dari pihak 

eksternal karena aktiva tetap dapat dijadikan jaminan perusahaan untuk membayar 
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hutang serta mendapatkan pinjaman untuk mengatasi kesulitan keuangan 

perusahaan.  

Pengaruh yang signifikan menujukan bahwa perusahaan banyak 

memanfaatkan aktiva tetapnya sebagai jaminan dalam memperoleh hutang. 

Dengan demikian maka perusahaan dengan aktiva tetap yang tinggi memiliki 

kesempatan besar dalam mendapatkan hutang jangka panjang. Akan tetapi, 

perusahaan harus tetap berhati-hati dalam menggunakan kebijakan tersebut 

dengan memperhatikan besar bunga yang harus dibayarkan waktu jatuh tempo 

agar tidak sampai menyebabkan kerugian yang tidak diharapkan oleh perusahaan.  

3.2.3 Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal 

Berdasarkan uji t pada tabel 4.5 dapat diketahui bahwa Pertumbuhan Penjualan 

memiliki nilai koefisien regresi sebesar -1,981 dengan signifikansi 0,001. Hasil 

signifikansi menujukan pertumbuhan penjualan < nilai signifikansi α (0,05), hal 

menunjukan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap struktru modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2019. Penelitian ini sejalan dengan yang dilakukan oleh 

Dewiningrat dan I ketut Mustanda (2018), Suci dan Erny Rachmawati (2016) 

yang menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan (Sales Growth) berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap struktur modal (DER). 

Dalam penelitian ini pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif terhadap 

struktur modal, sebab ketika perusahaan memiliki pertumbuhan penjualan yang 

tinggi maka perusahaan akan menggunakan lebih banyak ekuitas dan sedikit 

hutang untuk membiayai peluang investasi baru. Pertumbuhan penjualan 

merupakan kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke tahun. Dengan peningkatan 

penjualan dapat meningkatkan kemampuannya untuk memperoleh pendapatan dan 

laba perusahaan, dengan peningkatan pendapatan tersebut maka perusahaan dapat 

menutup biaya-biaya yang dikeluarkan untuk operasional perusahaan, dan 

memperbaiki struktur modal perusahaan, karena dapat membayar hutang 

perusahaan dan meningkatkan modal sendiri. 
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4. PENUTUP 

Berdasarkan hasil pengujian penelitian tentang pengaruh Profitabilitas, Struktur 

Aktiva, dan Pertumbuhan Penjualan terhadap Struktur Modal yang telah 

dilakukan, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

a. Profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap struktur 

modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) tahun 2019, sehingga H1 ditolak kebenarannya.  

b. Struktur Aktiva berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

tahun 2019, sehingga H2 diterima kebenarannya. 

c. Pertumbuhan Penjualan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur 

modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) tahun 2019, sehingga H3 diterima kebenarannya.  

Penelitian ini memiliki keterbatasan-keterbatasan yang dijadikan bahan 

pertimbangan bagi peneliti selanjutnya, supaya mendapatkan hasil penelitian yang 

lebih baik dari penelitian ini. Keterbatasan tersebut antara lain: 

a. Penelitian ini menggunakan data cross section, dikarenakan keterbatasan 

waktu dalam penelitian. 

b. Penelitian ini menggunakan sampel terbatas, yakni 32 perusahaan manufaktur 

dalam sektor industri barang konsumsi tahun 2019. 

Peneliti hanya menggunakan beberapa variabel independen saja yaitu 

Profitabilitas, Struktur Aktiva dan Pertumbuhan penjualan, namun masih ada 

lagi variabel independen lain yang memiliki perngaruh terhadap struktur 

modal. 

Berdasarkan  kesimpulan dan keterbatasan yang sudah dipaparkan diatas, 

maka dpat disimpulkan beberapa saran sebagai berikut: Bagi investor disarankan 

sebelum menanamkan modalnya disuatu perusahaan perlu memperhatikan 

struktur modal perusahaan dengan tetap mempertimbangkan dampak positif dan 

negatif  kebijakan struktur modal. Investor dapat memperhatikan variabel 

profitabilitas, struktur aktiva dan pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh 

terhadap struktur modal. Hal tersebut menajadi pertimbangan supaya investasi 
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yang dilakukan memberikan tingkat keuntungan yang maksimal dan untuk 

meminimalisir terjadinya risiko investasi. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan 

agar dapat menggunakan data panel, agar penelitian lebih valid. Dan dapat 

menggunakan faktor-faktor lain yang mempengaruhi struktur modal selain yang 

telah diteliti oleh penulis.  
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