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ABSTRAK 

 
 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menunjukkan secara empiris pengaruh dari 

profitabilitas, likuiditas, sales growth, dan asset tangibility terhadap struktur modal 

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

penelitian ini adalah dari tahun 2019-2020 dengan menggunakan 114 data yang 

terdiri dari 67 perusahaan manufaktur yang diseleksi menggunakan metode 

purposive sampling. Penelitian ini menggunakan software SPSS versi 18 untuk 

menganalisis hipotesis. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas, 

likuiditas, dan asset tangibility memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap 

struktur modal, sedangkan sales growth tidak memiliki pengaruh signifikan 

terhadap struktur modal. 

Kata kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Sales Growth, Asset Tangibility, Struktur 

Modal 

 
ABSTRACT 

The main purpose of this research is to show empirically the effect of profitability, 

liquidity, sales growth, and asset tangibility on capital structure of manufacturing 

companies listed on Indonesia Stock Exchange (IDX). The population of this study 

is from the year of 2019-2020 using 114 data consisted of 67 manufacturing 

companies that were selected using purposie sampling method. This research uses 

SPSS software version 18 to process the hypothesis. The result of the study showed 

that profitability, liquidity, and asset tangibility has negative and significant effect 

on capital structure, however there is no significant effect of sales growth on capital 

structure. 

Keywords: Profitability, Liquidity, Sales Growth, Asset Tangibility, Capital 

Structure 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
A. Permasalahan 

1. Latar Belakang 

Perusahaan didirikan dengan sebuah tujuan yang hendak dicapai. Salah satu 

tujuan utama perusahaan adalah mendapat keuntungan dengan memperoleh laba 

yang maksimal supaya dapat mempertahankan kelangsungan hidup perusahaan. 

Saat ini persaingan bisnis dan ekonomi terus meningkat dan makin tajam, dimana 

perusahaan dituntut untuk dapat menyesuaikan dengan perkembangan bisnis saat 

ini. Menghadapi kompetisi dalam bisnis yang terus berkembang, perusahaan harus 

mempunyai keunggulan dengan meningkatkan kualitasnya. 

Baik dalam peningkatan kinerja SDM (Sumber Daya Manusia) maupun produk 

yang dihasilkan perusahaan. Untuk mencapai keunggulan tersebut perusahaan 

membutuhkan dana yang optimal agar dapat mengembangkan bisnisnya dan 

membiayai kegiatan operasional. 

Sumber dana yang dibutuhkan dapat berasal dari dua hal, yaitu sumber dana 

internal berupa laba ditahan dan sumber dana eksternal dari hutang maupun saham. 

Supaya pemenuhan dana perusahaan tercapai dengan efektif dan efisien, 

perusahaan harus memperhatikan kebijakan struktur modal. Struktur modal 

mengacu pada pengimbangan hutang jangka pendek ataupun hutang jangka 

panjang, dengan modal sendiri yaitu laba ditahan dan kepemilikan saham. 

Pemahaman terhadap struktur modal sangat penting, karena struktur modal 

memberi efek langsung terhadap kinerja keuangan perusahaan yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan tersebut. 

Dengan adanya struktur modal yang optimal pendanaan perusahaan akan efisien, 

sehingga tercapainya keseimbangan antara sumber dana internal dengan sumber 

dana eksternal. Struktur modal yang optimum dapat meminimalkan Average Cost 

of Capital serta memaksimalkan nilai perusahaan. 

Oleh karena itu, agar hal tersebut dapat tercapai perlu dipertimbangkan variabel- 

variabel yang berpengaruh terhadap struktur modal. Dalam rangka menentukan 
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struktur modal dapat menggunakan salah satu rasio pengukuran hutang terhadap 

ekuitas, yakni Debt to Equity Ratio (DER). 

Kasmir (2016: 157) menyampaikan pengertian Debt to Equity Ratio (DER) 

adalah sebagai rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini 

dicari dengan cara membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar 

dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang 

disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain, rasio 

ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk 

jaminan utang. 

Selanjutnya, pengertian Debt to Equity Ratio (DER) menurut Sukmawati 

Sukamulja (2017: 50), Debt to Equity ratio adalah mengukur persentase liabilitas 

pada struktur modal perusahaan. Rasio ini penting untuk mengukur risiko bisnis 

perusahaan yang makin meningkat dengan penambahan jumlah liabilitas. 

Makin tinggi DER akan membuat resiko yang dihadapi oleh perusahaan makin 

tinggi juga. Hal ini terjadi karena perusahaan menanggung kewajiban yang lebih 

besar untuk melunasi hutang yang harus dibayar baik dalam jangka pendek ataupun 

jangka panjang. 

Beberapa faktor yang berpengaruh terhadap keputusan manager dalam 

menentukan struktur modal, antara lain profitabilitas. Menurut Sartono dalam 

Fatmawati (2017: 19), profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam 

memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun 

modal sendiri. 

Cara untuk mengukur profitabilitas perusahaan bermacam-macam, dalam 

penelitian ini rasio profitabilitas yang digunakan adalah Return on Assets (ROA). 

Tingginya nilai profitabilitas menunjukkan bahwa kinerja perusahaan makin baik 

dan sebaliknya. 

Faktor selanjutnya yaitu likuiditas. Henny Wirianata dan Amin Wijoyo (2020: 

353) mengungkapkan, perusahaan yang likuid akan berdampak menurunkan 

struktur modal karena kecilnya pendanaan eksternal dibandingkan pendanaan 

internal. 
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Faktor berikutnya adalah sales growth (pertumbuhan penjualan). Pada dasarnya, 

tingkat sales growth yang tinggi memberi pengaruh positif pada keuntungan 

perusahaan sehingga manajemen perusahaan mempertimbangkan sales growth 

dalam menentukan struktur modal. Menurut Kasmir (2016: 107) sales growth 

merupakan kemampuan perusahaan dalam meningkatkan penjualannya terhadap 

total penjualan perusahaan secara menyeluruh. Apabila nilai perbandingannya 

makin tinggi, maka makin baik tingkat sales growth perusahaan tersebut. 

Faktor terakhir yang mempengaruhi struktur modal dalam penelitian ini adalah 

asset tangibility (struktur aset). Pandangan sosok Rahmiyatun (2016) mengatakan, 

struktur aset merupakan bagian dari kelompok aset karena makin tinggi rasio 

struktur aset menggambarkan ketersediaan kas, piutang, dan persediaan yang makin 

likuid terhadap keseluruhan aset perusahaan. Sementara itu, Tijow et al. (2018) 

menyampaikan bahwa perusahaan yang mempunyai aset tetap dalam jumlah besar 

cenderung memanfaatkan pinjaman karena aset tetap tersebut digunakan sebagai 

jaminan kepada para kreditur. 

Dari penguraian di atas, ditarik kesimpulan bahwa struktur aset merupakan 

banyaknya dana yang dialokasikan untuk setiap komponen aset perusahaan yang 

selanjutnya digunakan oleh perusahaan dalam menjalankan kegiatan 

operasionalnya. Perusahaan dengan aset yang memadai dan sesuai untuk dijadikan 

sebagai jaminan pinjaman cenderung lebih banyak menggunakan hutang. 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Farisa dan Listyorini (2017) dengan 

judul analisa profitabilitas, likuiditas, pertumbuhan penjualan, struktur aktiva, dan 

kebijakan dividen terhadap struktur modal pada tahun 2012-2014. Hasil 

penelitiannya menyatakan bahwa likuiditas dan struktur aktiva berpengaruh negatif 

signifikan terhadap struktur modal, pertumbuhan penjualan berpengaruh positif 

signifikan terhadap struktur modal. Sedangkan profitabilitas dan kebijakan dividen 

tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. 

Penelitian tersebut bertolak belakang dengan penelitian Dewingrat (2018) 

mengenai pengaruh likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan penjualan, dan struktur 

aktiva terhadap struktur modal pada tahun 2013-2016. Hasil penelitian tersebut 

menyatakan bahwa likuiditas, profitabilitas, dan pertumbuhan penjualan 
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berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal secara parsial. Sedangkan 

variabel struktur aset berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal. 

Dalam penelitian ini menggunakan sampel perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2019-2020. Pemilihan sampel 

dan tahun tersebut dikarenakan realisasi investasi atau penanaman modal 

perusahaan manufaktur meningkat sebesar 26% dari tahun 2019 sebesar Rp 216 

triliun menjadi Rp 272,9 triliun di tahun 2020. 

Dengan kata lain, sepanjang tahun 2020 investasi manufaktur menyumbang 

33% dari total nilai investasi nasional sebesar Rp 826,3 triliun. Sementara itu, 

investasi manufaktur per 2019 hanya menyumbang 26,7% dari keseluruhan 

investasi nasional senilai Rp 809,6 triliun via www.indopremier.com. 

Berdasarkan uraian yang telah disusun, peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitian terhadap permasalahan dalam penelitian ini. Dengan demikian, skripsi 

ini mengambil judul “Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Sales Growth, dan Asset 

Tangibility terhadap Struktur Modal pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2019-2020.” 

 
2. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan penelitian terdahulu oleh Sarlija dan Martina (2016), tingkat 

profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal. Sebaliknya, menurut 

Dewi, dkk (2017) yang dalam penelitiannya menyatakan bahwa profitabilitas 

berkorelasi positif signifikan dengan struktur modal. 

Pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Padhil dan Krisando (2020) ditemukan 

bahwa likuiditas memberikan pengaruh yang positif signifikan terhadap struktur 

modal. Namun, Ayu Indira, dkk (2018) mengungkapkan bahwa likuiditas memiliki 

pengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. Bertolak belakang dengan 

penelitian menurut Muhammad (2020), likuiditas berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap struktur modal. Sementara itu, hasil penelitian dari Adinda dkk. 

(2020) menyatakan bahwa variabel likuiditas tidak berpengaruh terhadap struktur 

modal. 

http://www.indopremier.com/
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Variabel pertumbuhan penjualan berpengaruh positif signifikan terhadap 

struktur modal. Hal tersebut didukung oleh penelitian menurut Wardani dkk. (2016) 

yang menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan perusahaan berpengaruh positif 

terhadap struktur modal. Akan tetapi, penelitian tersebut bertentangan dengan 

penelitian Hamidah, dkk (2016) yang menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan 

memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. 

Ketidakkonsistenan juga terjadi pada penelitian variabel struktur aset, dimana 

menurut Angelita, dkk (2018) mengatakan, struktur aset berpengaruh positif 

signifikan terhadap struktur modal. Sebaliknya, penelitian oleh Ni Putu dan Made 

Reina (2019) menyebutkan bahwa struktur aktiva berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap struktur modal. Selain itu, hasil penelitian oleh Maryanti (2016) 

menunjukkan bahwa struktur aset tidak berpengaruh pada struktur modal. 

 
3. Batasan Masalah 

Dalam penelitian ini sampel hanya mencakup perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2019-2020. Selain itu, penelitian 

ini menggunakan empat variabel independen, yaitu profitabilitas, likuiditas, sales 

growth, dan asset tangibility. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah 

struktur modal. 

 
4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan pemaparan latar belakang penelitian di atas serta hasil penelitian 

yang tidak konsisten pada setiap variabel oleh peneliti terdahulu, maka rumusan 

masalah yang dikaji dalam penelitian ini adalah “Bagaimana pengaruh 

profitabilitas, likuiditas, sales growth, dan asset tangibility terhadap struktur modal 

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

tahun 2019-2020?” 
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B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan 

Dengan melakukan penelitian ini tujuan yang hendak dicapai oleh penulis adalah 

untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, likuiditas, sales growth, dan asset 

tangibility terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2019-2020. 

 
2. Manfaat 

Dengan dilakukannya penelitian ini, penulis berharap dapat memberi manfaat 

bagi investor sebagai bahan pertimbangan ketika mengambil keputusan atau 

kebijakan dalam menanamkan modal di suatu perusahaan dengan tepat. 

Selanjutnya, penulis juga berharap penelitian ini membawa manfaat bagi pihak 

manajemen perusahaan agar dapat mempertimbangkan faktor-faktor yang 

mempengaruhi struktur modal serta sebagai tolak ukur dalam memilih alternatif 

sumber pendanaan yang efektif. Selanjutnya, penelitian ini diharapkan dapat 

menjadi bahan pembanding atau referensi untuk penelitian sejenis, yakni struktur 

modal. 
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