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UNIVERSITAS TARUMANAGARA 

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS 

JAKARTA 

 
ABSTRAK 

 
PENGARUH STRUKTUR AKTIVA, PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, 

UKURAN PERUSAHAAN, GROWTH, DAN SALES GROWTH TERHADAP 

STRUKTUR MODAL PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG 

TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2016-2018 

Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh 

struktur aktiva, profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, growth, dan sales 
growth terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

tahun 2016-2018, dengan total 100 sampel perusahaan. Penelitian ini menggunakan 
data sekunder yang kemudian diolah dengan Eviews 10. Hasil pada penelitian ini 

menunjukkan bahwa struktur aktiva, profitabilitas, likuiditas, growth, dan sales 
growth tidak berpengaruh terhadap struktur modal, sedangkan ukuran perusahaan 

berpengaruh signifikan dan positif terhadap struktur modal. 

 
Kata kunci: Struktur Aktiva, Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, Growth, 
Sales Growth, Struktur Modal 

 
The purpose of this study is to obtain empirical evidence on the effect of asset 

structure, profitability, liquidity, company size, growth, and sales growth on capital 

structure of manufacturing companies listed in IDX for the period 2016-2018, with 
a total of 100 samples. This study uses secondary data which tested using Eviews 

10. The results of this study showed that asset structure, profitability, liquidity, 

growth, and sales growth have no effect on capital structure, while company size 
has effect on capital structure. 

 
Key words: Asset Structure, Profitability, Liquidity, Company Size, Growth, Sales 

Growth, Capital Structure 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang 

Keberhasilan perusahaan dalam memastikan kelangsungan hidup perusahaan 

(going concern) sangat bergantung pada bagaimana upaya para manajer untuk 

meningkatkan produktivitas, memaksimalkan pemasaran, dan mengembangkan 

strategi perusahaan untuk tetap memiliki keunggulan daya saing. Dalam 

mewujudkan hal-hal tersebut, perusahaan tentu saja memerlukan pendanaan untuk 

mendukung aktivitas-aktivitas yang berkaitan dengan operasional serta 

pengembangan bisnisnya. Cara perusahaan dalam memperoleh sumber pendanaan 

untuk kegiatan operasionalnya dan pengembangannya dapat diperoleh dari pihak 

internal maupun eksternal. Pendanaan internal dapat berupa saldo laba sementara 

pendanaan eksternal bersumber dari penerbitan obligasi, penerbitan saham baru, 

dan pinjaman dari bank untuk memperoleh dana tambahan dalam rangka mendanai 

kegiatan operasional perusahaan (Myers, Brealey, & Allen, 2006). Dana yang 

bersumber dari internal atau pemilik disebut juga modal sendiri sementara dana 

yang diambil atau berasal dari eksternal atau kreditur disebut dengan hutang. 

Apabila besarnya dana internal yang dapat dihasilkan oleh suatu perusahaan 

terbatas, maka kemampuan perusahaan untuk melaksanakan kegiatan operasional 

juga terbatas. Oleh karena itu, perusahaan membutuhkan dana tambahan dari 

sumber pendanaan eksternal. Dengan demikiran, para manajer keuangan dengan 

tetap memperhatikan biaya modalnya (cost of capital) perlu menentukan struktur 

modal perusahaan dalam usahanya untuk menetapkan apakah pemenuhan 

kebutuhan dana perusahaan akan dipenuhi dengan modal sendiri atau dipenuhi 

dengan pendanaan eksternal. 

Pertumbuhan dan kemajuan suatu perusahaan sangat tergantung pada penetapan 

komposisi struktur modal. Struktur modal merupakan perbandingan antara jumlah 

nilai hutang dengan modal sendiri lainnya (Evian, 2015). Struktur modal 
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merupakan hal yang penting bagi setiap perusahaan karena baik atau tidaknya 

struktur modal akan berpengaruh langsung terhadap posisi keuangan sebuah 

perusahaan. Efek yang disebabkan oleh struktur modal dapat secara langsung 

mempengaruhi nilai suatu perusahaan. Struktur modal dipengaruh oleh beberapa 

faktor seperti strutur aktiva, profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, growth, 

sales growth, resiko bisnis, dan working capital. 

Struktur aktiva merupakan perbandingan antara aktiva tetap dengan total aset. 

Perusahaan yang nilai aktiva tetapnya relatif besar akan cenderung menggunakan 

pedanaan eksternal dalam struktur modalnya. Hal ini dilakukan karena aktiva tetap 

seperti tanah dan bangunan, dapat dijadikan sebagai agunan hutang (Suweta & 

Dewi, 2016). Struktur aktiva adalah salah satu faktor terpenting pada struktur modal 

perusahaan, karena jika perusahaan menghadapi kesulitan keuangan untuk 

membayar hutang-hutangnya, maka aktiva tetap yang perusahaan miliki dapat 

digunakan sebagai jaminan kepada pihak eksternal yang memberikan pinjaman. 

Profitabilitas adalah kemampuan dari suatu perusahaan dalam menghasilkan 

laba selama periode waktu tertentu. Salah satu cara dalam mengukur profitabilitas 

suatu perusahaan adalah dengan menggunakan rasio Return On Asset (ROA). ROA 

merupakan kemampuan modal yang ditanamkan dalam keseluruhan aktiva guna 

menghasilkan keuntungan bersih/neto (Evian, 2015). Keuntungan neto yang 

dimaksudkan adalah laba bersih setelah pajak. Besarnya profitabilitas akan 

menunjukan kemampuan suatu perusahaan dalam membiayai atau mendanai 

aktivitas operasionalnya. Kemampuan perusahaan dalam melunasi utang jangka 

panjangnya juga dilihat dari besarnya profitabilitas perusahaan (Toni, 2016). 

Likuiditas merupakan suatu indikator mengenai kemampuan perusahaan untuk 

membayar semua kewajiban finansialnya pada saat jatuh tempo (Amanah, 

Atmanto, & Azizah, 2014). Jika besarnya likuiditas suatu perusahaan menunjukan 

angka yang tinggi, maka perusahaan tersebut tidak mengalami masalah dalam 

membayar kewajibannya dalam jangka waktu yang pendek. Salah satu cara 

mengukur likuiditas adalah dengan proksi Current Ratio (CR). 

Ukuran Perusahaan merupakan sebuah skala yang dapat diklasifikasikan besar 

atau kecil perusahaan menurut berbagai macam cara, misalnya total aset, log size, 
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total penjualan, nilai pasar saham, dan lain-lain (Dewi & Sofia, 2017). Perusahaan 

yang berukuran besar mempunyai berbagai kelebihan dibanding perusahaan 

berukuran kecil. Kelebihan tersebut yang pertama adalah ukuran perusahaan dapat 

menentukan tingkat kemudahan perusahaan memperoleh dana dari pasar modal. 

Kedua, ukuran perusahaan menentukan kekuatan tawar-menawar (Bargaining 

Power) dalam kontrak keuangan. Dan ketiga, ada kemungkinan pengaruh skala 

dalam biaya dan return membuat perusahaan yang lebih besar dapat memperoleh 

lebih banyak laba (Sawir, 2004 dalam Octavianti, 2015). 

Growth adalah peluang perusahaan untuk melakukan pertumbuhan perusahaan 

dimasa mendatang (Khairin & Harto, 2014). Tingkat tingginya growth perusahaan 

yang semakin membaik akan memberikan dampak pada struktur modal suatu 

perusahaan, dimana untuk menghindari ketidakpastuan bisnis perusahaan akan 

menghindari penggunaan hutang (Aljana & Purwanto, 2017). 

Sales Growth atau pertumbuhan penjualan merupakan selisih dari jumlah 

penjualan periode ini dengan jumlah penjualan di periode sebelumnya, lalu 

dibandingkan dengan jumlah penjualan pada periode sebelumnya (Suweta & Dewi, 

2016). Pertumbuhan penjualan menunjukan keberhasilan investasi periode masa 

lalu dan dapat dijadikan sebagai prediksi pertumbuhan di masa yang akan datang. 

Pertumbuhan penjualan merupakan indikator permintaan dan daya saing 

perusahaan dalam suatu industri. Perusahaan akan lebih aman apabila pertumbuhan 

penjualan perusahaan tersebut stabil. Perusahaan juga akan mampu untuk 

mendapatkan lebih banyak pinjaman, dan lebih mampu untuk menanggung beban 

yang tinggi. Tingkat besarnya pertumbuhan penjualan adalah cara mengukur sejauh 

mana penjualan perusahaan meningkat, jika penjualan semakin tinggi, maka 

struktur modal perusahaan akan semakin tinggi juga. 

Risiko bisnis adalah risiko aset perusahaan jika perusahaan tidak menggunakan 

hutang. Risiko bisnis dapat meningkat ketika perusahaan menggunakan hutang 

yang tinggi untuk memenuhi kebutuhan pendanaannya. Risiko timbul seiring 

dengan munculnya beban biaya atas pinjaman yang dilakukan perusahaan. Semakin 

besar beban biaya yang harus ditanggung maka semakin risiko yang dihadapi 

perusahaan juga semakin besar. 



4 
 

 

 

Working Capital adalah modal kerja yang terdiri dari beberapa jenis elemen, 

seperti cash, account receivable, dan inventory. Rumus untuk menghitung 

perputaran modal kerja ini dapat dihitung dengan penjualan dibagi modal kerja 

bersih (Lilianti & Valianti, 2019). 

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan di atas, maka muncul 

ketertarikan untuk melakukan penelitian dengan judul “PENGARUH STRUKTUR 

AKTIVA, PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, UKURAN PERUSAHAAN, 

GROWTH, DAN SALES GROWTH TERHADAP STRUKTUR MODAL PADA 

PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI PADA TAHUN 

2016-2018”. 

 
2. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka dapat diidentifikasikan 

permasalahan yang ditemui adalah hasil penelitian terdahulu masih menunjukkan 

hasil yang belum konsisten, sehingga perlu dilakukan penelitian lebih lanjut 

mengenai pengaruh Struktur Aktiva, Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, 

Growth, Sales Growth, Risiko Bisnis, dan Working Capital terhadap Struktur 

Modal perusahaan. 

 
3. Pembatasan Masalah 

Untuk menghindari terlalu meluasnya permasalahan dalam penulisan, maka 

akan difokuskan pada pengaruh struktur aktiva, profitabilitas, likuiditas, ukuran 

perusahaan, growth, dan sales growth terhadap struktur modal. Perusahaan yang 

akan diteliti adalah Perusahaan Manufaktur yang terdaftar dalam Bursa Efek 

Indonesia periode 2016-2018. 

 
4. Rumusan Masalah 

Dari uraian latar belakang penelitian di atas, maka dapat dirumuskan pokok- 

pokok permasalahan yang akan dibahas dalam penelitian ini, yaitu: 

a. Apakah struktur aktiva berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018? 
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b. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018? 

c. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018? 

d. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2016-2018? 

e. Apakah growth berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018? 

f. Apakah sales growth berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018? 

 
B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan sebelumnya, maka tujuan 

dari penelitian ini adalah: 

a. Untuk mengetahui pengaruh struktur aktiva terhadap struktur modal 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2016-2018. 

b. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2016-2018 

c. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap struktur modal perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018. 

d. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2016-2018. 

e. Untuk mengetahui pengaruh growth terhadap struktur modal perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018. 

f. Untuk mengetahui apakah sales growth terhadap struktur modal perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018. 
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2. Manfaat Penelitian 

a. Manfaat Praktisi 

Hasil penelitian ini memberikan informasi mengenai faktor internal apa 

saja yang akan memengaruhi struktur modal, sehingga berguna bagi 

investor dalam menilai kinerja perusahaan serta melihat kondisi 

perekonomian atau prospek perusahaan sebelum investor menanamkan 

modalnya pada suatu perusahaan. Hasil penelitian ini juga dapat 

dipergunakan perusahaan terutama oleh pihak manajemen sebagai dasar 

pertimbangan dalam menentukan besarnya dana untuk membiaya kegiatan 

operasionalnya, baik yang bersumber dari hutang maupun modal sendiri. 

b. Bagi Pengembang Ilmu 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan sumbangan pemikiran serta 

dapat menjadi referensi bagi penelitian-penelitian selanjutnya mengenai 

struktur modal. 
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